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Eylul Ajandasi Yuklu: Ekonomi, Siyaset ve Faiz
Ucgeninde Kritik Ay

Eylul ayi kiresel ve 6zellikle de yurtici piyasalar agisindan oldukga kritik olacak. Zaten daha ayin biri itibari ile
Turkiye blyume verileri sadece bir fragmandi. Ardindan agiklanacak veriler, merkez bankalarinin kararlari ve
odaklanilacak siyasi gelismeler derken volatiliteye hazir olmak gerekiyor. Bu ayr bu denli kritik yapan
gelismeleri hatirlatarak kisaca degerlendirelim;

e ilk olarak biiylime verisini gérdiik. Tirkiye ekonomisi yillik bazda %4.8, ceyreksek
bazda ise %1.6 oraninda buyldi. Gigli bir biylime oldugu agik. Temelinde ise
hanehalki harcamalari var. Yani i¢ talebin glicii... Net ihracat bliylimeyi 1,4 puan;
kamu harcamalari da 0,6 puan asagi cekmis durumda.

e Simdi sira Agustos enflasyon verilerine odaklanmaya geldi. 3 Eylil’de agiklanacak
enflasyona yonelik beklenti aylik %1.79 ve yilhik %32.6 gergeklesecegi seklinde.
Yalniz beklentilerin altinda gelmesi muhtemel enflasyon verileri TCMB’nin faiz
indirim sirecinde elinin ¢ok glicli oldugunu gosterecek. Dolayisiyla piyasalar
acgisindan pozitif olacaktir. izleyecegiz...

e 0O zaman sira TCMB faiz kararinda gelsin; 11 Eyll... Piyasalarda 200 bp indirim
olabilecegi konusuluyor olsa da beklenti alti enflasyon verisi sonrasi bu beklenti
300 bp seviyesine ylikseltilebilir. Burada bir stiredir yatay konsolidasyon siirecinde
bulunan bankacilik endeksine dikkat. Pozitif yonde hareketlenme olasiligl gbz ardi
edilmemeli.

e Ekonomi sadece ekonomiden ibaret degildir. Dolayisiyla piyasa fiyatlamalari da
yalnizca ekonomik gelismelere gore olusmaz. Siyasi gelismeleri de ¢ok yakindan
takip eder. Dolayisiyla 15 Eylil tarihine kilitlenmis durumdayiz. Bu tarihte ne mi
var? CHP’nin 2023 tarihinde gergeklestirdigi kurultayin iptal davasi... Cikacak
sonu¢ 6nemli. Dava diserse (Yani kurultayda hukuki bir sorun yoktur) karari
¢ikarsa bu piyasa icin en olumlu senaryo. Kurultayin iptal edilmesi yeni ve oldukga
yiksek tonda bir siyasi belirsizlik demek. Buna karsilik en optimal senaryo davanin
bir kere daha ertelenmesi. Bu senaryo da piyasalar agisindan olumlu olacaktir.

e Kiresel tarafta 5 Eyltl ABD istihdam verileri ¢ok kritik... Mayis ve Haziran verileri
glcll gorunirken gelen revizyonlarla aslinda ¢ok zayif oldugu gérilmusti. Hatta
bu nedenle Trump, ABD isgiicii istatistikleri Birosu Komiseri Erika McEntarfer'i
gérevden almisti. Dolayisiyla Fed’in faiz indirimi konusunda 5 Eylil TDi verisi odak
nokta...

e Kiiresel tarafta 17 Eylul’e dikkat. Fed toplantisi...Trump bastiriyor, Fed direniyor...
Yalniz son dénemde istihdam verilerinin zayifigi ve Powell’in Jackson Hole
toplantilarinda bu konunun altini kalin harflerle gizmesinin ardindan faizlerde
ayarlamaya gidilebilecegini belirtmesi Eylil FOMC toplantisinda faiz indiriminin
kapisini acti. Bolgesel baskanlarin da bu beklentiyi destekler agiklamalarini takip
ediyoruz. Trump, 25 bp faiz indirimini cebine koydu. 50 bp olur mu baskisi var.
Cevabi bugiinden belirlemek zor. Sonug olarak Eylil’de faiz indirimi bashyor.

Eylll ayl mucizeleri ile gelir mi bilemiyorum ama yogunlugu ve oynakhgi ile gelecegi kesin.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi
kapsaminda degildir. Raporda yer alan her tiirl(i bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve
degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve givenilirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda
herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla
hazirlanmig olup, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan
danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar
do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her tiirli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmigtir. Sitemizde bulunan i¢ ve dig piyasalara ait tablo, grafik
ve analizlerin dogruluklan tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak veriimemektedir.
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