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OZET: Gegen hafta kiiresel capta borsalarda; ABD'de giglii gelen agustos ayi tarim digi istihdam Kamera ile Karekodu Okutunuz
verisinin ardindan piyasalarda Fed'den faiz artisi beklentilerinin yeniden gliglenmesinin yani sira
ABD'nin iran'a yonelik saldirilarini yogunlastirmasiyla petrol fiyatlarinin yiikselmesi ve artan tahvil
faizlerinin etkileriyle karisik bir seyir gozlendi. ABD'de tarim disi istihdam agustosta 162 bin kisi

artarak beklentilerin (55 bin artig) belirgin sekilde lzerinde gergeklesirken, issizlik orani degisim
gostermeyerek %4,1 seviyesinde kaldi. ABD'de tarim disi istihdama iliskin haziran ve temmuz - -~
verilerinde de yukari yonliu revizyona gidilerek ilgili aylardaki toplam istihdam 55 bin kisi yukari -

cekildi.

Gegen hafta ABD 10 yillik Hazine tahvili faizi %4,82 ile Kasim 2023'ten bu yana en yiksek seviyeyi
test ederken, ABD 2 yillik Hazine tahvili faizi %4,42 ile Ocak 2025'ten bu yana en yliksek seviyeyi
test etti. Gegen haftayl ABD 10 yillik tahvil faizi 6 baz puan artisla %4,78 seviyesinden tamamlarken,
ABD 2 yillik tahvil faizi ise 2 baz puan artisla %4,37 seviyesinden kapatti.

dar z.r'.; E

28.08.2026 04.09.2026 Degisim
Brent petroltn varil fiyati, Orta Dogu kaynakli devam eden jeopolitik risklerin ve Hiirmiiz Bogazi BIST 100 Endeksi 14.642 14.012 -4,30%
kaynakli petrol arzi endiselerinin yogunlasmasinin etkisiyle gegen hafta %7,8 artisla 96,3 USD TR 5 Yillik CDS Primi 218 217
seviyesinden kapatti. Fed'e yonelik faiz artirimlarina iliskin gliglenen beklentilerin etkisiyle altinin ons 2 Villik Gésterge Tahvil Faizi 40,10% 39.57%
fiyat haftayl % tslsle 4.4 SD seviyesi t lark Umist fiyati % ’ ’
lyall gecen haftayl °0’.6 d_ususe =0 L Se,v.'yes'nden amamyarken, gumustn ons tyati ..°0’.3 10 Yillik Gosterge Tahvil Faizi [JEEVEVSA 34,21%
duslisle 66,2 USD seviyesinden kapatti. ABD'nin artan tahvil faizleriyle mali durumuna iliskin L 5 i
yogunlagan endiselerin etkisiyle dolar endeksi gegen haftayr %0,5 diisiisle 99,2 seviyesinden kapatti. ABD 2 Yillik Tahvil Faizi 4,34% 4,37%
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi 4,72% 4,78%

Bu gelismelerle ABD borsalarinda haftalik bazda S&P 500 endeksi %0,09 artis ve teknoloji sirketlerini

- A L
kapsayan Nasdaq endeksi %0,40 artisla kapatirken, Dow Jones endeksi %0,27 diislsle haftay 28.08.2026 04.09.2026 Degisim

tamamladi.

USD/TL 48,2387 48,4380 0,41%
Avrupa borsalarinda ise gegen hafta Orta Doju'da devam eden belirsizlikler ve petrol ve dogal gaz EUR/TL 55,8944 56,2533 0,64%
ﬁyatlarlrlldaki yI;u.k.s?Iisin etlri:.iyleI Ingi.l.tssrel. rll(arig :egatifdseélirvglbzlenii. OlzellikleéO(;;a Dg@u’daki EUR/USD 1,1585 1,1614 0,25%
gatlsrPa arin et.|5|ye pet"ro iyatl grl ylkselirken, Avrupa ’a. oga" gaz |ya.t arinin ten bu y.ar?a Dolar Endeksi (DXY) 99,7 99,2 -0,53%
en yiiksek seviyelere yiikselmesi ve yatirimcilarin ECB'nin eylil ayi faiz kararini beklemelerinin 5
etkisiyle risk istahi baskilandi. Bu gelismelerle gecen hafta ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,06 || [aahSEEVALY) 4.455 4.430 :0,56%
artisla tamamlarken, Fransa'da CAC 40 endeksi %1,46 diisiis ve Almanya'da DAX endeksi %1,97 || (LU CREVALD)] 66,4 66,2 -0,26%
dusls sergiledi. Platin (USD / Ons) 1.824 1.822 -0,08%

Brent Petrol (USD / Varil) 89,31 96,28 7,80%

Asya tarafinda ise borsalarda gegen hafta karigik bir seyir gézlendi. Haftallk bazda Giiney Kore Kospi
endeksi %1,50 dislis, Japonya Nikkei endeksi %?2,09 dislis ve Cin Sanghay endeksi ise %0,56
diisiisle kapatirken, Hong Kong Hang Seng endeksi %0,26 artis kaydetti. Diinya Borsalan 28.08.2026  04.09.2026 Degisim
NASDAQ 0,40%
Dow Jones -0,27%
S&P 500 0,09%
Euro Stoxx 600 -0,81%

Yurt icinde, diin hikimet tarafindan 2027-2029 doénemine iliskin Orta Vadeli Program (OVP)
paylasildi, bu yil ve 6niimiizdeki yillara iliskin bliyime tahminlerinin asadi yonlu revize edildigi dikkat
cekerken, enflasyon tahminlerinin ise yukar yonli glincellendigi gozlendi. Bu kapsamda, 2026 yili
icin GSYH biilyiime tahmini %3,8'den %3,3'e gekilirken, 2027 yili biyimesi %4,3'ten %4,2'ye ve T
2028 yilil biiyimesi %5ten %4,6'ya asadl yonli revize edildi. 2029 yiinda ise %5 biyime || sl BJu
ongoriildii. 2026 yil sonu enflasyon tahmini %16'dan %28,4%e cikarilirken, 2027 yili icin %9'dan || Bk -1,33%
%21'e ve 2028 yili igin %8'den %13,5% yiikseltildi, 2029 yili icin ise %9 seviyesinde dngoriildii. Shanghai -0,56%
Hang Seng 0,26%

Bu hafta yurt disinda, ABD tarafinda, persembe giinii agustos ayi UFE verileri ile haftalik yeni

igsizlik maasi basvurular verisi ve cuma giinii agustos ayi TUFE verileri ile eylil ayr Michigan || ., Gésterge Hazine Tahili Faizleri (%)

Universitesi tiiketici giiven endeksi éncii verisi takip edilecek. Avrupa tarafinda, pazartesi giinii
Euro Bolgesi'nde bu yilin ikinci geyregine iliskin nihai GSYH bliytime verisi, Euro Bolgesi'nde eylil ayi >
Sentix yatinmci gliveni ve Almanya’da temmuz ayi sanayi Uretimi verisi, sali glini Almanya’da 40
temmuz ayl dis ticaret verileri ve persembe giini ECB faiz karari ve ECB Baskani Lagarde’in 35
konusmasi ile Almanya’da adustos ayi nihai TUFE verileri izlenecek. Asya tarafinda, sali giinii 34,21
Japonya’da bu yilin ikinci geyregine iliskin nihai GSYH bliyime verileri ve Cin'de agustos ayi dig =
ticaret verileri ve carsamba giinii Cin'de adustos ayi TUFE ve UFE verileri takip edilecek. Ayrica 25
Rusya Merkez Bankasinin, 11 Eylil'deki toplantisinda politika faizini %14 seviyesinde korumasi || T s o
bekleniyor. 5
Yurt ici veri giindeminde ise pazartesi ginu agustos ay Hazine nakit dengesi agiklanacak. "ﬁii%iigiiiiiﬁiiiiiﬁﬁﬁiiﬁfiﬁ%ﬁigi%ﬁﬁﬁii
Persembe giini temmuz sanayi Uretimi verileri ile TCMB'nin PPK faiz karari izlenecek. Faizlerin sabit D et b
tutulmasi bekleniyor, bununla birlikte GSYH biyimesinin ve enflasyonun 6ngorilerin hafif altinda Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi
kalmasi ardindan karar metninde ekonomik aktiviteye ve enflasyon goriinimiine dair 1:22
dederlendirmeleri takip edilecek. Cuma ginl ise temmuz ticaret satis hacmi ve ciro endeksleri, 800
temmuz ddemeler dengesi ile eylil TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi yayimlanacak. 200

600
ABD tarafinda, tarim disi istihdam agustosta 162 bin kisi artarak beklentilerin belirgin tizerinde 500
gergeklesirken, issizlik orani %4,1'de sabit kaldi. Temmuz verisindeki istihdam kaybinin yukari yonli 400
revize edilmesi ve isgiiciine katilim oraninin yaklagik bir yil sonra ilk kez %61,6'ya yikselmesi, is 300
giicli piyasasinin direncli seyrini korudugunu gésterdi. Istihdam artisi eglence-konaklama, kamu, 200
imalat ve ingaat sektorlerinden destek alirken, ortalama saatlik kazanglardaki yillik artis %3,1 ile 102 F
2021'den bu yana en digik seviyesine geriledi. Gigli istihdam goriiniimi, enflasyon verisi S e e e R R R B R
éncesinde Fed'in eyliil toplantisinda faiz artirimi ihtimalini destekledi. EE PR iSEEETE EEEE0E55T208557588552
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Yurt iginde, diin hiikiimet tarafindan 2027-2029 donemine iliskin Orta Vadeli Program (OVP) aciklandi.

2026 yili icin GSYH biiyiime tahmini %3,8'den %3,3'e gekilirken, 2027 yil biylimesi %4,3'ten %4,2'ye ve 2028 yili bliylimesi %5'ten %4,6'ya asadi yonli
revize edildi. 2029 yilinda ise %5 biiylime 6ngorildi.

Biitce aciginin GSYH'ye orani 2026 yili igin %3,5'ten %3,1’e revize edilirken, 2027 yili igin %3,1'den %3,5'e ve 2028 yili igin %2,8'den %3,1’e ylkseltildi.
2029 yil igin ise %2,8 seviyesinde 6ngorildi.

2026 yil sonu enflasyon tahmini %16'dan %?28,4'e gikarilirken, 2027 yili igin %9'dan %?21’e, 2028 yili igin %8'den %13,5’e yikseltildi, 2029 yil igin ise %9
seviyesinde dngorildu.

Cari acigin GSYH'ye orani 2026 yili igin %1,3'ten %2,6'ya ylkseltilirken, 2027 yili igin ise %1,2'den %1,9'a ve 2028 yili igin %1'den %1,8’e yikseltildi,
2029 yili igin ise %1,6 seviyesinde 6ngorildi.

igsizlik orani ise 2026 yili icin %8,4'ten %8,1'e revize edilerek istihdam piyasasina dair daha olumlu bir resim ortaya kondu. issizlik orani 2027 yili icin
%8,2'den %8'e asadi yonli revize edildi ve 2028 yili igin %7,8 seviyesinde korundu. 2029 yilinda ise igsizlik orani %7,6 seviyesinde 6ngorildi.

Yurt disi giindeminde, pazartesi Almanya sanayi iiretimi, Euro Bdlgesi ikinci geyrek nihai biiyiime verisi ve Sentix yatirnmc giiveni takip
edilecek. Sali giinii Japonya’nin nihai ikinci geyrek biiyiime verileri, Cin’in agustos dis ticaret rakamlari ve Almanya’nin temmuz dis ticaret
verileri agiklanacak. Carsamba Gin'in agustos TUFE ve UFE verileri 6ne cikacak. Persembe Almanya nihai enflasyonu, ECB faiz karari ve ECB
Baskani Lagarde’in konusmasi ile ABD agustos ay1 UFE ve haftalik igsizlik maagi bagvurulari izlenecek. Cuma giinii ise ABD agustos ay1 TUFE ve
cekirdek TUFE verileri ile Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi agiklanacak.

.

Bu haftanin en &nemli giindem bagliklarindan biri ECB toplantisi olacak. Banka, jeopolitik risklerin ve kiresel tahvil piyasalarindaki satis baskisinin
belirginlestigi bir ortamda toplanacak. Eylul ayinda faiz artisi beklentisi giglii kalirken, piyasalar kararin 6tesinde ECB'nin ileriye doniik mesajlarina ve
ozellikle aralikta ek bir sikilasma adimina iliskin verecegi sinyallere odaklanacak. ECB’nin eyliil toplantisinda mevduat faizini 25 baz puan
artirarak %2,50'ye yiikseltmesi bekleniyor. Karar biiyik olgiide fiyatlanmis olsa da, piyasalarin temel odagi ECB'nin aralik ayinda ek bir faiz artinmina
zemin hazirlayip hazirlamayacadi olacak. Yonetim Konseyi tyelerinden gelen agiklamalar, eylil artinmina iliskin giiglti bir mutabakata isaret ediyor. Makhlouf,
kararin piyasa acisindan stirpriz olusturmayacagini belirtirken, Kocher giincellenecek tahminlerin yukari yonlii enflasyon risklerini dogrulamasi halinde ilave
sikilasmanin gerekebilecegini ifade etti. Simkus, eylil ayl adiminin tek bagina yeterli olmayacagi gorisinu paylasirken; Makhlouf da enflasyonun %3'Un
lizerinde kalmasi ve blyiimenin beklentileri agmasinin para politikasi agisindan riskleri canl tuttugunu vurguladi.

Almanya’da temmuz ayi sanayi iiretiminde sinirh bir artis beklenirken, is diinyasi glivenindeki iyilesme ve yeni sipariglerdeki artis sanayi sektdriinde
kademeli bir toparlanma ihtimalini guglendiriyor.

ABD’de tarim dis1 istihdamin giiglii gelmesi ardindan dikkatler ABD agustos ayi enflasyon verilerinde olacak. Yilllk manset enflasyonun %3,4'te
sabit kalmasl, gekirdek enflasyonun ise %2,4’e gerileyerek 2021'den bu yana en duslk seviyesine inmesi bekleniyor. Enerji fiyatlarindaki artigla manget
UFE’sinin ise aylik %0,4, yillik %5,2 artmasi bekleniyor.

Cin’de agustosta iiretici fiyat enflasyonunun yillik %3,5'ten %3,6'ya, tliketici enflasyonunun ise %0,5'ten %0,8’e yiikselmesi bekleniyor.

Yurt ici veri giindeminde, pazartesi giinii agustos ay1 Hazine nakit dengesi agiklanacak. Persembe giinii temmuz ayi sanayi iiretimi verileri ile
TCMB'nin PPK faiz karar izlenecek. Cuma giinii ise temmuz ay: ticaret satis hacmi ve ciro endeksleri, temmuz ay1 6demeler dengesi ile eyliil ayi
TCMB Piyasa Katilmcilari Anketi yayimlanacak.

Hazine nakit dengesi, temmuz ayinda 395,7 milyar TL seviyesinde belirgin acik vermisti, haziran ayinda 50,1 milyar TL seviyesinde fazla verirken, gegen
yilin temmuz ayinda ise 68,5 milyar TL seviyesinde fazla vermisti. Temmuz ayinda faiz disi denge 69,7 milyar TL seviyesinde agik vermisti, gegen yilin ayni
ayinda ise 54,1 milyar TL faiz digi fazla verilmisti. Detaylara bakildiginda, gelirler temmuz ayinda aylik %7,8 oraninda gerilerken, giderler ise %22,4
oraninda daha fazla artis kaydetmisti. (Faiz giderleri aylik %72 oraninda belirgin artis sergilerken faiz digi giderler aylik %15 oraninda daha sinirli artis
kaydetmisti.) 12 ayhk kiimiilatif bazda nakit agigi haziran ayindaki 1,88 trilyon TL'den temmuzda 2,20 trilyon TL seviyesine yiikselirken, 12 aylik
kiimdilatif bazda nakit agiginin GSYH'a orani da %2,6'dan %3 seviyesine yikselmisti. Kimlatif bazda nakit agiginin 2025 yili ortalamasi %4,1 seviyesinde idi,
bu kapsamda bir dnceki aya gore artisa karsin gegen yilin ortalamasina gére iyilesme gdzlenmekte. (GSYH verisi olarak 2026 yili 2. geyrek kimiilatif verisi
kullanildr)

Sanayi iiretimi, mevsim ve takvim etkisinden arindirlmis bazda ayhik olarak mayista %3 disisln ardindan haziranda %0,1 oraninda oldukga sinirh
artisla yataya yakin seyretmisti. Sanayi iiretiminin takvim etkisinden arindiriimis yilik bazda degisimine bakildiginda ise mayista %0,1
diistsiin ardindan haziranda %1,4 gerileyerek son iki ayda diisiisiinii siirdiirmiistii. Boylece sanayi lretimi yillik bazda mayista son bes ayin en zayif
performansina isaret etmisti.

Haziran ayinda aylik bazda cari denge piyasa beklentilerinin altinda 4,19 milyar USD seviyesinde acik vermisti, beklentiler ise aylik 5 milyar USD
seviyesinde acik verilmesi yoniindeydi. 12 ayhk kiimiilatif cari agik mayis ayindaki 37 milyar USD'den haziran ayinda 38,9 milyar USD'ye kismen
yiikselirken, cari acik/GSYH orani ise %2,2'ten %?2,3 seviyesine hafif yiikselmisti. Temmuz ayinda cari dengenin 0,7 milyar USD fazla vermesi
bekleniyor.

TCMB, subat ayi sonunda iran kaynakli jeopolitik gerilimin artmasinin ardindan mart basinda bir hafta vadeli repo ihalelerine ara vererek piyasayi faiz
koridorunun st bandindan fonlamaya baslamis ve bdylece para politikasinda ilave sikilasmaya gitmisti. Bu adimla %37'den %40'a yiikselen agirlikh
ortalama fonlama maliyeti 24 Agustos’a kadar bu seviyede seyrederken, TCMB’nin haftalik repo ihalelerine yeniden baslamasiyla AOFM
tekrar %37'ye geriledi. TCMB'nin bu haftaki toplantisinda politika faizinde bir degisim beklenmiyor.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak(Saat (TSi) Veri Gergeklesme Beklenti Onceki

Turkiye 17:30 Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL, Agustos) -395,7

Almanya 09:00 Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Temmuz) 0,2% 0,2%

Euro Bolgesi 12:00 GSYH Biiyiimesi (Nihai Veri, Yillik, 2. Ceyrek) 1,0% 0,5%

11:30 Sentix Yatinmci Giiveni (Eylil) 1,7 0,9

Japonya 02:50 GSYH Biiyiime (Nihai Veri, Ceyreklik, ikinci Ceyrek) 0,4% 0,5%
02:50 GSYH Biiytime (Nihai Veri, Yilliklandiriimis Geyreklik, ikinci Ceyrek) 1,7% 1,9%
Cin 06:00 ihracat (Yillik Degisim, Agustos) 26,0% 23,9%
06:00 ithalat (Yillik Degisim, Agustos) 31,9% 27,5%

Almanya 09:00 ihracat (Aylik Degisim, Temmuz) 0,3% 0,9%

09:00 ithalat (Aylik Degisim, Temmuz) -1,0% 4,4%

Cin 4 04:30 TUFE (Yillik Degisim, Agustos) 0,8% 0,5%

: 04:30 UFE (Yillik Degisim, Agustos) 3,6% 3,5%

Turkiye K 10:00 Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Temmuz) 0,1%

10:00 Sanayi Uretimi (Yillik Degisim, Temmuz) -1,4%
14:00 TCMB Faiz Karari (PPK Toplantisi) 37,00% 37,00%
Almanya 09:00 TUFE (Nihai Veri, Yillik Degisim, Agustos) 2,9% 2,8%

Euro Bolgesi 15:15 ECB Temel Refinansman Faiz Orani Karan 2,65% 2,40%
15:15 ECB Marjinal Borg Verme Faizi Orani Karan 2,90% 2,65%
15:15 ECB Mevduat imkani Faiz Orani Karar 2,50% 2,25%

15:45 ECB Bagkani Christine Lagarde'in, Para Politikasi Kurulu Toplantisi Konusmasi
15:30 UFE (Yillik Degisim, Agustos) 5,2% 4,7%
15:30 Gekirdek UFE (Yillik Degisim, Agustos) 4,6% 4,2%

15:30 Yeni issizlik Maasi Basvurulari (Bin Kisi, 5 Eyliil) 205 206
Tarkiye K 10:00 Ticaret Satis Hacmi ve Ciro Endeksleri (Temmuz)
10:00 Odemeler Dengesi (Milyar USD, Temmuz) 0,70

10:00 TCMB Piyasa Katilimcilar Anketi (Eylil)
15:30 TUFE (Yillik Degisim, Agustos)
15:30 Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Agustos)

17:00 Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Oncii Veri, Eyliil)
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