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Liitfen en altta yer alan uyart notunu okuyunuz.

WARSH'UN MESAJLARI BEKLENIYOR
e Fed Baskani Warsh Jackson Hole sempozyumunda TSI 17.00'de PIYASA OZETI

konusacak. ileriye déniik ydnlendirme yanlisi  olmayan _“m

Warsh'un hangi konulara agirlik verecegi ve kullanacag: dil PO [ ol
dikkatle izlenecek. XU030 16,761 % 0.56

e NVIDIA'nin gicli bilancosu sonrasinda iyimserlik artsa da Dow Jones 53,569 % 0.20
piyasalarin Jackson Hole'a odaklanmasi net bir yon tayin S&P 500 7731 % 0.72
edilmesini zorlastiriyor. Nasdaq Comp. 26,541 % 157

e Fediin Eylil ayinda politika faizini  degistirmesinin DAX 26,367 % 031
beklenmediginin ise altini cizmek gerekir. Warsh'un konusmasi FTSE 100 10,793 % 0.79
oncesinde faizlerin sabit tutulma olasihgr %65 civarinda

. EUR/USD 1.1649 -% 0.03
seyrediyor.

e Hafta icinde yaklasik %5 geri ¢ekilen petrol fiyatlari ve gegen usb/IL 482456 %018
haftaki zirvesinin belirgin sekilde altinda olan ABD tahvil faizleri L0 262423 %0.29
risklere ragmen destekleyici bir resim ciziyor. DXY 9914 %0.02

e Makroekonomik veri tarafinda yurt icinde dis ticaret dengesi ve Altin(USD/ons) 4,587 -% 0.32
ekonomik gliven endeksini takip edecegiz. Brent 88.01 -% 0.33

e ABD'de Michigan tuketici gliven endeksi 6ne cikiyor. Son 2Y TL Faiz 4014 23 bp
donemde tuketici guveninin kirilgan olmasi verinin dnemini 10Y TL Faiz 34.41 0 bp
artiniyor. 10Y USD Faiz 468 0 bp

e BIST-100 endeksinde 14.650 direncini izlemeye devam .
EN YAKIN VADELI KONTRATLAR

ediyoruz.

Fed Bagkani Jackson Hole'da TSi 17.00'de konusacak...Kiiresel hisse Son Uzl. Fiyat: 16,733 48.2390
senedi piyasalari tamamen Jackson hole sempozyumuna odaklanmis Degisim -% 1.03 -% 0.02
durumda. Jackson Hole her yil piyasalarda 6nemli bir beklenti yaratsa Acik Pozisyon 251,163 3,572,993

d ise bakildigind linda bu platformd litik ;
a ge¢mise bakildiginda aslinda bu platformdan para politikasi NGB PTG

acisindan gercekten yon degistirici mesajlarin oldukca sinirli sayida Y—
ciktigini gortyoruz. Son 15 yilda bu kapsamda 6ne ¢ikan ornekler H Getiri
Bernanke'nin 2012'de liclincli parasal genisleme programina isaret Rotansiyeli

ettigi konusma ile Powell''n 2022'de enflasyonla miicadeleyi MPARK | 17.07.2023 70500 62%
vurguladigi konusma olmustu. Bu nedenle bu yil Jackson Hole'dan SAHOL | 19.09.2023 15580 66%
dogrudan Eylul toplantisina iliskin glicli bir sinyal ¢ikmasini temel RLEEE NEOlE s 205.00 121%
senaryo olarak gérmemek gerekiyor. Ozellikle Kevin Warsh'un CLUIILE | IR | 1B pes
goreve geldiginden bu yana ileriye déniik yénlendirmeyi azaltmayi BIMAS | 10.01.2025 | 464.50 12%
tercih etmesi ve komite icinde para politikasinin bir sonraki adimi YKBNK | 8.07.2025 54.00 47%
konusunda gorls ayriliklarinin stirmesi bu ihtimali glclendiriyor. ASTOR | 13.08.2025 431.00 23%
Ustelik 16 Eylil'deki FOMC toplantisina kadar yeni enflasyon ve KCHOL | 28.08.2025 319.00 49%
istihdam verilerinin aciklanacak olmasi, Warsh'un simdiden belirgin CCOLA | 12.01.2026 96.00 24%
bir faiz egilimi ortaya koymasini ve komitenin hareket alanini TURSG | 12.03.2026 10.00 59%
daraltma ihtimalini daha da zorlastiriyor. Buna karsin Warsh, Jackson TRMET | 23.07.2026 282.22 95%

Hole'u Fed'in daha uzun vadeli politika mimarisini anlatmak igin



kullanabilir.  Bu kapsamda bilango  bulyuklugl, ekonomik
projeksiyonlarin daha etkili kullaniimasi, FOMC toplantilarinin sayisi
ve Fed'in iletisim stratejisinin nasil sadelestirilebilecedi gibi basliklarin
one c¢lkmasi mimkin. Ancak Warsh'un devam eden calisma
gruplarinin  oniine gecgerek somut degisiklikler agiklamasindan
ziyade, olasi secgeneklerin cergevesini ¢izmesi ve mevcut Fed
yapisinda iyi calisan unsurlarin korunacagl mesajini vermesi daha
olasi goriniyor. Dolayisiyla bu yil Jackson Hole'un piyasa acgisindan
onemi dogrudan bir faiz yonlendirmesinden ¢ok Warsh'un Fed'in
gelecekte nasil bir karar alma ve iletisim cercevesi kurmak istedigine
dair verecegi sinyallerde yatiyor.

NVIDIA bilangosunun ardindan Jackson Hole bekleyisi... NVIDIA'nin
beklentileri asan bilancosu ve glgcli blylime 6ngorisd, yapay zeka
yatinmlarinin devamliligina iliskin endiseleri hafifleterek teknoloji
hisseleri onciliglnde risk istahini destekledi. Sirketin toplam
gelirinin tahminleri agsmasi, veri gelirlerinin iki kattan fazla artmasi ve
gelecek mali yil icin oldukca kuvvetli bir blylime dngdrmesi, yapay
zeka temasinin henliz doygunluga ulasmadigi goéristini glglendirdi.
Bununla birlikte tedarik kisitlari, artan bellek maliyetleri, Cin pazarina
iliskin belirsizlikler ve kar marjlari Gzerindeki baski tamamen ortadan
kalkmis degil. Dolayisiyla bilango sonrasinda olusan iyimserlige
ragmen yatinmcilarin Warsh'un konusmasi 6ncesinde daha gucli
pozisyon almak istememesi, kiiresel hisse senetlerinin keskin bir yon
tayin etmesini zorlastirdi.

Fed'in Eylil toplantisina iliskin beklentiler... Fed'in Eylll toplantisinda
politika faizini degistirmemesi hala ana senaryo olmakla birlikte, son
aclklanan PCE verisinin enflasyonda katiliga isaret etmesi kismen
soru isaretleri yaratti. Faizlerin sabit tutulma olasiligi mevcut
durumda %65 civarinda seyrediyor. Bu fiyatlama, piyasalarin Eylil
ayinda bir faiz artirrmi beklemedigini ancak enflasyonun gérinima
nedeniyle bu ihtimali tamamen g6z ardi etmedigini de gdsteriyor.
Warsh'un konusmasinda kalici enflasyon risklerini éne cikarmasi ise
artinm beklentilerini yeniden kuvvetlendirebilir.

Petrol ve ABD tahvil faizleri hala destekleyici... Hafta icinde yaklasik
%5 gerileyen petrol fiyatlari ile ABD tahvil faizlerinin gecen hafta
gordigl zirvelerin altinda olmasi, kiresel risk istahi acisindan
destekleyici bir zemin olusturuyor. Her ne kadar dip seviyelerde kalici
olunamasa da petroldeki gériinimde iran, Umman ve Katar arasinda
yuratutlen diplomatik temaslarin Hirmuz Bogazi'ndaki enerji akisini
kademeli olarak artirabilecegi beklentisi etkili oluyor. Enerji
fiyatlarindaki dusls, sirketlerin maliyet baskisini hafifletmesinin
yaninda enflasyon goériinimine ydnelik kaygilari da sinirliyor. ABD
Hazine tahvil faizlerindeki gerileme ise hisse senedi degerlemeleri
Uzerindeki baskiyi azaltiyor. Bununla birlikte Hirmlz Bogazi'na iliskin
somut ve kalici bir anlasma saglanmamasi ile ABD'de enflasyonun
hala ylksek seyretmesi, mevcut iyimserligin kirilgan kalmasina neden
oluyor

AJANDA

28/08 — Turkiye Ekonomik Guiven Endeksi (10.00)
28/08 — Turkiye Dis Ticaret Dengesi (10.00)
28/08 — Michigan Tiketici Glven Endeksi (17.00)
28/08 — Warsh - Jackson Hole Konusmasi (17.00)



iceride dis ticaret dengesi éne cikiyor... Yurt icinde haftanin son islem
glninde ekonomik gliven endeksi ve dis ticaret dengesini takip
edecegiz. Temmuz ayi dis ticaret dengesinde beklenti 7,4 milyar
dolarlik acik ydnlinde; bir dnceki ay dis ticaret agigi 10,37 milyar dolar
seviyesindeydi. Ozellikle enerji fiyatlarinin yiiksek seyretmesi
nedeniyle ithalat tarafindaki gelismeler cari agik gériniimi agisindan
yeniden daha dnemli hale geliyor. Ticaret Bakanligi verilerine bagli
olarak ihracatin yaklasik 25,6 milyar dolar, ithalatin ise 33 milyar dolar
civarinda gerceklesmesi bekleniyor.

Yurt disinda Michigan tuketici glven endeksini takip edecegiz...
Ozellikle son birkac ayda tiiketici gliveninin genel hatlariyla distk
seyretmesi dikkat ¢ekiyor. Dolayisiyla verinin bu tablonun ne dl¢lide
disinda bir resim cizecegini takip edecegiz. Ancak buglin doviz
piyasasinda makroekonomik verilerden ziyade Fed Baskani Warsh'un
verecegi mesajlarin daha fazla dnem tasidiginin altini cizmek gerekir.

Borsa istanbul'da teknik gériinim degismis degil... 14.650 puanin
Uzerini test etmeye devam eden BIST-100 endeksi din de
momentum kazanmakta basarili olamayarak gini bu seviyenin
altinda noktaladi. Bugiin Fed Baskani Warsh'un verecedi mesajlarin
ardindan hareketliligin 6zellikle son bir saatte arttigini gorebiliriz.
14.650'nin Uzerindeki kapanislarda 14.880'e kadar hareket alani
oldugunu distinmeye devam ediyoruz. Asagida ise 14.500 ve 14.390
destek seviyeleri olarak izlenebilir.

BIST-30 EN YAKIN VADELI VIOP KONTRATI
GUnl 16733 puandan kapatan BIST-30 kontratlarinda 16616, 16483,
16365 ve 16232 destek olarak izlenebilir. 16851, 16984, 17102 ve

17235 ise direng noktalarini olusturuyor. UNLU Menkul Degerler A.S.

Arastirma

Murat AKYOL
murat.akyol@unluco.com
0(212) 367 36 36

USD/TL EN YAKIN VADELI VIOP KONTRATI

GUn0 48.239 seviyesinde kapatan USD/TL vadeli islem kontratlarinda
48.191, 48.0945, 47.998 ve 47.9015 destek olarak izlenebilir. 48.287,
48.3835, 48.48 ve 48.5765 ise direng noktalarini olusturuyor.

Onemli Uyar

UNLU Menkul Degerler A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK") tarafindan yetkilendirilmis ve SPK diizenlemelerine
tabi bir kurumdur. Bu rapor UNLU Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan bilgiler ve diger
kaynaklardan temin edilen bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup UNLU Menkul
Degerler A.S. tarafindan denetlenmemis veya bagimsiz olarak dogrulanmamistir. Bu raporda yer alan bilgilerin
eksiksiz oldugu iddiasi bulunmadigi gibi bilgilerin her zaman degisiklige ugrayabilecegi g6z 6nline alinmalidir.

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. SPK Mevzuati
geregince, yatirim danismanligi hizmeti, yatinm danismanhgi s6zlesmesi cercevesinde, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise
genel niteliktedir ve yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. S6z konusu gorisler
herhangi bir yatinm aracinin alim-satim &nerisi ya da getiri vaadi olmayip Yatirmcilarin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine de uygun olmayabilir. Bu sebeple, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirm karari
alinmasi, beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir. Zarara ugramamak icin gerekli basiret, dikkat ve 6zen


mailto:murat.akyol@unluco.com

gosterilmelidir. Bu raporun ticari amacli kullanimindan dolayi ve burada yer alan gorislere dayanarak Yatirmcilar'in
ve Uclinci taraflarin islem yapmasi durumunda ugranilacak maddi ve manevi zararlardan UNLU Menkul Degerler
ASS. ve UNLU Menkul Degerler AS. calisanlari sorumlu degildir ve bu konuda UNLU Menkul Degerler A.S.'den
herhangi bir talepte bulunulamaz.

Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu uyarinca aydinlatma metnimize buradan ulasabilirsiniz.

Olasi Cikar Catismalari Siniflandirmalari igin liitfen tiklayiniz.

Mevcut Cikar Catismalari:
Sirket Unvani Beyan



https://www.unlumenkul.com/services/file/KisiselVerilerinKorunmasi-75.pdf
http://www.unluco.com/cikarcatismalari/unlucoolasicikarcatismalari.html
http://www.unluco.com/cikarcatismalari/unlucoolasicikarcatismalari.html

