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Yurt Disi Piyasalar

ABD

Gectigimiz haftanin en énemli gelismesi, FED’in politika faizini 25 baz
puan indirmesi oldu. Yil sonuna kadar iki ek faiz indirimi daha
yapilacagina dair beklentiler guclendi.

e Veriler: ABD’de perakende satislar beklentilerin Uzerinde %0,6
artti.  Buna karsilik, agustos ayinda konut baslangiglarinin
beklentinin tUzerinde gerilemesi ekonomide yavaslamaya isaret etti.

e Siyas giindem: Haftanin éne ¢ikan olayl Trump—Modi bulugsmasiydi.

Gorusmede gumrik vergileri ve Hindistan’in Rus petrolu alimlari ele
alindi.  Trump, toplantiyi “mUkemmel” olarak nitelendirerek,
Hindistan Basbakan’na  Rusya-Ukrayna  savasinin  sona
erdirilmesine yonelik destegi icin tesekkur etti.
Piyasalar: ABD hisse senetleri faiz indirimi ve teknoloji hisselerinin
destegiyle tarihi zirvelere yukseldi. S&P 500 haftay! %1,22, Nasdaq
%2,21 artisla kapatirken, HTJ — Hedef Portféy Teknoloji Degisken
Fonu, %4,6 getiriyle her iki endeksi de geride birakti.

Euro Bélgesi

o Agustos TUFE, %2,1 beklentisinin altinda kalarak %2,0 seviyesinde
gerceklesti. Bu sonug, enflasyonun ECB’nin hedefiyle uyumlu
oldugunu gosterirken, politika faizinin sabit birakilmasi kararini
destekledi. Ayni zamanda dnumuzdeki ay i¢in faiz indirimi olasiligini
zayIflattl.

e Guclld ekonomik verilerle birlikte euro/dolar paritesi son 4 yilin
zirvesi olan 1,18 seviyesine yukseldi.
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Yurt ici Piyasalar

Siyasi gundem: Haftanin ilk gunu gorulen CHP kurultay
davasinda, iptal talebi reddedildi. Karar piyasalar tarafindan
olumlu karsilandi.

Para politikasi: TCMB toplanti 6zetinde, politika faizinin
%43’ten %40,5’e indirildigi teyit edildi. Dezenflasyon sureci
tamamlanana kadar siki durusun korunacagi ve gerekirse ek
sikilastirma yapilacagl mesaji verildi.

Veriler: TCMB rezervleri 180,1 milyar dolara yukselirken,
CDS 267 baz puana geriledi. Yabanci girisleri agirtikli olarak
DIBS Gzerinden gerceklesti.

Borsa: Hem siyasi rahatlama hem de FED’in faiz indiriminin
destegiyle BIST 100 haftalik %8,9 getiri sagladi. En ¢ok
yukselen endeksler teknoloji, kimya ve sinai oldu. HJB -
Hedef Portféy Birinci Degisken Fon, haftalik %6,69 getiri
elde etti.

Tahvil Piyasasi

2 yillik gosterge faiz haftaya %40 civarinda baslarken, siyasi
belirsizligin azalmasiyla haftayl %39,75 seviyesinde kapatti.
Turkiye 5 yillik CDS primi ~250 baz puana geriledi. Eurobond
piyasasinda alis yonlu hareketler gozlendi.

USD/TRY kuru 41,2-41,4 bandinda dar aralikta seyretti.
Hazine ihalelerine guclu talep geldi; faizlerin yuksek
kalmasina ragmen yatirimci ilgisi surdu.
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Kiymetli Madenler

Altin (Ons & Yurtici Gelismeler)

FED’in 25 baz puanlik faiz indirimi sonrasi ons altin, 3.707 USD
seviyesini test ederek tarihi zirveye yaklasti ve haftayi yaklasik
%1,1 artisla 3.680 USD’den kapatti.

e Pozisyonlanma: Spekulatif net uzunlar 159 bin kontrat
seviyesinde kalmaya devam ederken, bu tablo piyasaicin
destekleyici oldu.

Fiziki talep: Asya’da primler guclu seyretti (Hindistan’da
spot lUzerine +7 $/ons). Turkiye’de fiziki altin primi %2,5
civarinda. Darphane Altin Sertifikasi (ALTIN.S1), Gram
Altin’a gore %20,53 primle islem goruyor. Yurt ici hisse
senetlerinde risk istahi artmaya devam ederse bu primlerin
kademeli gerilemesi beklenebilir. HAM - Hedef Portféy
Altin Katilim Fonu, Darphane sertifikasindaki ve fiziki
primlerdeki avantajdan yararlanarak aylik bazda altin
fiyatlarindan pozitif ayrismayi surduruyor.

Gorunum: ABD cekirdek PCE (26 Eylul) ve 6ncu PMI verileri
(23 Eylul) bu hafta fiyatlamada belirleyici olacak. Piyasa
beklentilerine gore, dolar ve reel faiz oynakligina ragmen
2026’da ons altinda 4.000 USD Uzerinin test edilme
olasiligl giderek gucleniyor.
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Gumus

Faiz indirimi sonrasi zayiflayan dolar ve ABD 10 yillik reel
getirilerin %1,64 seviyesine gerilemesi gumus fiyatlarini
destekledi. Gimus, 43 $/ons civarinda dengelenirken haftayi
yatay-pozitif kapatti.

Dunyanin en buyuk gumus ETF’i SLV’de varliklar 15.000 tonun
tzerinde kalarak guclu talep tabanini korudu. Kisa vadede
40,70 $ ve 39,25 $ destek seviyeleri 6ne cikarken, yukari yonli
hareketlerde 43,5-44,0 $ bélgesi ilk direng konumunda.

e Altin/GUmus rasyosu: 85,4-85,7 bandinda islem goruyor.
200 gunluk ortalamanin (87,3) altinda, 200 haftalik
ortalamanin (85,16) ise hafif Uzerinde bulunmasi, kisa
vadede gumus lehine pozitif momentumun devam ettigini
gosteriyor.

Beklentiler: Onimuzdeki hafta aciklanacak ABD cekirdek
PCE verisi ve oncu PMVI’lar, gumus fiyatlarinda yon
belirleyici olacak.

Ajanda

Pazartesi: Turkiye Eylul Tuketici GUven Endeksi

Sali: Euro Bolgesi HCOB PMI verileri; ABD S&P Global PMI
verileri

Carsamba: Turkiye Reel Kesim GUven Endeksi, Kapasite
Kullanimi; ABD Yeni Konut Satislar

Persembe: Turkiye Sektorel Enflasyon Beklentileri; ABD 2.
Ceyrek Buyume, Haftalik Menkul Kiymet istatistikleri
Cuma: ABD PCE verisi
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