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Bugiiniin Takvimi

Saat Ulke Veri Dénem Beklenti Onceki
10:00  Tirkiye Perakende Satislar - Yillik (%) Ekim 14,3
12:50  ingiltere BoE Baskan Bailey'nin Konusmasi

14:00  Tirkiye  TCMB PPK Faiz Karan Toplantisi (Haftalik Repo Faizi) (%) ~ 11-Ara 3850 39,50
16:30  ABD Haftalik igsizlik Maas: Basvurulari (bin) O6-Ara__ 220 191
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Giine Baslamadan Bilinmesi Gerekenler

Kuresel piyasalarda Fed’in faiz indirimi ardindan artan risk istahi Oracle’in ikinci geyrekte bulut
satislarinin analistlerin tahminlerinin gerisinde kalmasi adindan yeniden baskilandi. Bu sabah Asya
genelinde negatif seyirler izlenirken, ABD spot endeksleri diin Fed karari ardindan giini pozitif
tamamladi. Fed Baskani Jerome Powell'in giimriik tarifelerinin enflasyonist etkisi ortadan kalktikga
ekonominin glglenecegine dair iyimserligini dile getirmesi sonrasi ylkselise gegen endekslerden Dow
Jones %1,05, S&P500 %0,67 ve Nasdaq %0,33 deger kazandi. Ancak ABD vadelileri pozitif gorinimu
bu sabah devam ettiremedi. Avrupa vadelileri de negatif seyirlere eslik ediyor.

Fed, beklendigi gibi 25 baz puanlik faiz indirimi yaparak federal fonlama oranini %3,50-3,75 araligina
cekti. Ancak lyelerden Miran’in 50 baz puanlik indirim yapilmasi, Schmid ve Goolsbee’nin de faiz
oraninin sabit tutulmasi yoniinde oy kullanmasiyla karar 3’e karsi 9 oyla alindi. Karar metninde Fed,
Aralik 2024'teki soylemine geri donerek “ek ayarlamalarin kapsamini ve zamanlamasini
degerlendirirken” ifadesini kullanirken, bu ifade ileriye doniik adimlarin veri bazli ve temkinli olacagi
mesajini giglendirdi. Karar ile agiklanan Uyelerin makroekonomik projeksiyonlarinda ise biylime
beklentilerinin yukari, PCE enflasyon tahminlerinin ise ilimh asagi yonli revize edilmesi, iyimser bir
beklenti tablosuna isaret etti. Fed ayrica, rezervlerdeki diisiisii dengelemek amaciyla Hazine bonosu
alimlarini yeniden baglatacagini duyurdu. Fed, 12 Aralik itibariyla 6niimuzdeki 30 giinde 40 milyar
dolarlik Hazine bonosu alimi yapacak. Toplanti ardindan basin agiklamasinda konugan Baskan Powell,
isglicu piyasasinin kademeli yumusadigini, tarifeler hari¢ bakildiginda enflasyonun %2'nin altinda
seyrettigini ve kararlarin aydan aya degerlendirilecegini belirtti. Powell ayrica, Komite iginde farkl
gorislerin bulundugunu ve bu gorevi ekonomi iyi bir noktadayken devretmek istedigini ifade etti.
Karar sonrasi ABD Bagkani Trump ise indirimi yetersiz buldugunu agiklayarak Powell’in yerine gegecek
adaylarla gorusecegini agikladi. Toplantinin metninin ve Fed Bagkani Powell’in agiklamalarinin
piyasalarin beklentisinden daha az sahin kalmasiyla dolar endeksi 98,7’ye gerilerken, toplanti 6ncesi
yukselen tahvil faizleri geri gekildi. Bu sabah 2 yillik tahvil faizi %3,52, 10 yillik tahvil faizi %4,12
seviyelerinde bulunuyor. EURUSD 1,1688 seviyelerinden islem goériyor.

BIST100 endeksi TCMB faiz kararini beklerken bankacilik hisselerindeki satig baskisiyla diin gini
%0,40 dususle 11.193 seviyesinden tamamladi. Endekste islem hacmi ise 133,7 milyar TL oldu. Bu
sabah dolar/TL 42,61, 5 yillik CDS primi 225 seviyelerinde hareket ediyor. Bugiin yurt igcinde perakende
satislar verisini takip edecegiz.

Fed toplantisi ardindan ylkselise gegen kiymetli madenler bu sabah bir miktar geri gekiliyor. Ons altin
4.211S, ons glimis ise 61,57$ seviyelerinde hareket ediyor. Brent petrol 62,1$ civarinda bulunurken,
Bitcoin bu sabah baskilanan risk istahiyla 90.200$ seviyelerinden islem gériiyor.

Giiniin Teknik Seviyeleri

¢ EURUSD: yukari yonde 1,1721-1,1799 asagi yonde 1,1666-1,1621 seviyeleri 6ne gikiyor.

¢ GBPUSD: yukari yonde 1,3385-1,3423, asagi yonde 1,3313-1,3263 seviyeleri 6ne gikiyor.

¢ Ons Altin: yukari ydnde 4.2565-4.348S, asagl yonde 4.2025-4.164$ seviyeleri 6ne cikiyor.

¢ Ons Giimiis: yukari yonde 62,345-65,41S, asagi yonde 60,535-59,10$ seviyeleri 6ne ¢ikiyor.
¢ Ons Platin: yukari yénde 1.7065-1.776$, asagi yonde 1.653$-1.625$ seviyeleri 6ne ¢ikiyor.
¢ XAUEUR: yukari yonde 3.682€-3.789€, asagl yonde 3.581€-3.508€ seviyeleri 6ne gikiyor.

¢ XAGEUR: yukari yonde 54,60€-57,06€, asagi yonde 50,71€-48,21€ seviyeleri 6ne gikiyor.

¢ USDTRY: yukari yonde 42,7000, asagl yonde MOST indikatorii 41,7414 seviyesi 6ne ¢ikiyor.

¢ BIST100: yukari yonde 11.256—-11.366, asagi yonde 11.088-10.985 seviyeleri 6ne gikiyor.

* Bu rapor arka sayfada yer alan gekince bildirimi ile bir biitindiir.
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Piyasalarda One Cikan Haberler

Turkiye

4 Takvim etkisinden arindiriimig sanayi Gretim endeksi (2021=100) 2025 Ekim ayinda yillik bazda %2,2 artarken, mevsim ve takvim etkisinden arindiriimig
sanayi Uretimi bir 6nceki aya kiyasla %0,8 dusis kaydetti.

. Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gére, insaat maliyet endeksi, 2025 yili Ekim ayinda bir &nceki aya gére %0,98 artti, bir 6nceki yilin ayni ayina
gore %22,57 artti.

. JPMorgan asgari Uicret zammi konusunda 12 aylik beklenen enflasyonla uyumlu olarak %25'lik bir artis 6ngérdi. Kurum raporunda 2025 yili, yavaslayan
gelirler ve marj baskisi nedeniyle sirketler igin zorlu gegtigine dikkat gekilen raporda bu durumun reel kazanglarda %20 diistse yol actig dile getirildi.
Ancak, 2026'da makroekonomik kosullarda iyilesme bekleyen analistlere gore, buna ragmen tiketici talebinin hald kirilgan kaldigina isaret edildi.
JPMorgan raporunda 2026 yilinda Tiirkiye GSYiH'sinin %4,4 biyiimesi tahmin edilirken bu biyiimenin Tiirkiye'yi (Polonya ve Kérfez iilkeleri gibi CEE ve
EMEA pazarlariyla karsilastirildiginda) en hizli blytiyen gelismekte olan piyasalar arasina konumlandirdigina isaret edildi.

Avrupa

. Yonetim Konseyi Uyesi Francois Villeroy de Galhau, Avrupa Merkez Bankasi'nin 6niimuzdeki hafta yapilacak toplantida muhtemelen borglanma
maliyetlerini mevcut seviyesinde tutmasinin ardindan faiz oranlarini yiikseltmek igin higbir nedeni olmadigini sdyledi.

. Avrupa Merkez Bankasi Yonetim Konseyi Uyesi Gediminas Simkus, ekonomik aktivite ve enflasyonun beklenenden daha gi¢li ¢ikmasindan sonra faiz
oranlarinin daha fazla disurtlmesine gerek olmadigini séyledi. Simkus euro bolgesinin karsi karsiya oldugu asagi yonlu risklerin korkuldugundan daha az
duzeyde gergeklestigini belirtti.

4 Avrupa Merkez Bankasi Bagkani Christine Lagarde, yaptigl konusmada, 20 tyeli Euro Bolgesi'nin ABD'nin glimrik vergisi saldirisi karsisinda beklenenden
daha direngli oldugunu soyledi. Lagarde, Avrupa Birligi'nin bu 6nlemlere misilleme yapmadigini, euronun deger kaybetmedigini ve isgiict piyasasinin glglu
kaldigini vurguladi. Lagarde, "Son ekonomik tahminlerimizde bazi yukari yonli revizyonlar yapmigtik. Aralik ayinda da bunu tekrar yapabilecegimizi
distntyorum." dedi.

. ECB lyesi Gabriel Makhlouf, tlketici fiyat artiglarinin orta vadede %2 hedefine yerlesmesinin giderek daha olasi hale geldigini séyledi. Makhlouf, "Eyll
ayindaki son projeksiyonlar ve su ana kadar gordiigiim veriler, enflasyonun orta vadede hedefte olacagi konusunda bana giliven veriyor" ifadelerini
kullandi.

. ingiltere, Almanya ve Fransa (E3) liderleri Trump ile Ukrayna-Rusya savasi icin yiiriitiilen ABD &nciiliigiindeki baris planini gériisti.

ABD
. ABD'de istihdam Maliyet Endeksi, bu yilin Gigiincii ceyreginde %0,8 ile piyasa beklentilerinin altinda artis kaydetti.
. Fed, politika faizini beklentiler dahilinde 25 baz puan dusurerek %3,50-3,75 araligina indirdi. Fed'den yapilan agiklamada, bu yilin son toplantisindaki s6z
konusu kararin 3'e karsi 9 oyla alindigi belirtildi. 2019'dan bu yana ilk kez g yetkili politika kararina karsi oy kullandi. Agiklamada, Fed Yénetim Kurulu
Uyesi Stephen Miran'in 50 baz puanlik faiz indiriminden, Chicago Fed Baskani Austan Goolsbee ve Kansas City Fed Baskani Jeffrey Schmid'in ise politika
faizinin sabit tutulmasindan yana oldugu icin karsi oy kullandiklari aktarildi. Karar metninde Fed, faiz indirimlerine ara vermeden hemen 6nce, gegen Aralik

ayinda kullandigi "ek ayarlamalarin kapsami ve zamanlamasini degerlendirirken" ifadesine geri dondu. Fed faiz karari ve noktasal grafikle birlikte ekonomik

gostergelere iliskin beklentilerini de yayimladi. Enflasyon gostergelerine iliskin beklentilerde Eyliil ayina gére ihmli asagi yonli revizyonlar dikkat gekti.

Fed'in Makro Ekonomik Projeksiyonlari
2025 Eylul 2025 Aralik
2025 2026 2027 2028 |[UzunVade| 2025 2026 2027 2028 |Uzun Vade

Reel GSYH Degisimi % 1,6 1,8 1,9 1,8 1,8 1,7 2,3 2,0 1,9 1,8
igsizlik Oram % 4,5 4,4 4,3 4,2 4,2 4,5 4,4 4,2 4,2 4,2
PCE Enflasyonu % 3,0 2,6 2,1 2,0 2,0 2,9 2,4 2,1 2,0 2,0
Cekirdek PCE Enflasyonu % 3,1 2,6 2,1 2,0 3,0 2,5 2,1 2,0
Federal Fonlama Orani % 3,6 3,4 3,1 3,1 3,0 3,6 3,4 3,1 3,1 3,0

Kaynak: Fed

. Fed, finansal sistemdeki rezervleri yeniden insa etmek amaciyla 12 Aralik'tan itibaren 6niimuzdeki 30 giinde 40 milyar dolarlik Hazine bonosu alimina
baslayacagini duyurdu. Yapilan agiklamada, rezerv bakiyelerinin "yeterli seviyelere" geriledigi belirtildi ve bu seviyeyi kalici olarak korumak amaciyla daha
kisa vadeli Hazine menkul kiymetleri alimlarina ihtiya¢ duyuldugu ifade edildi. Aylik RMP (Reserve Management Purchases) alim tutarlari her ayin
dokuzuncu is glinl civarinda agiklanacak ve dnimizdeki yaklasik 30 giinii kapsayan operasyon takvimiyle birlikte yayimlanacak. Rezervlerin bankacilik
sisteminde artik "bol" olmadigina dair isaretlerin ortaya ¢ikmasi Gzerine, Fed bu ayin baslarinda "niceliksel sikilastirma" olarak bilinen bilango kiigliltme
strecini durdurmustu.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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. Fed Bagkani Jerome Powell, politika faizinin "notr" seviyeye iliskin tahminlerin genis araligi icinde yer aldigini ve ekonominin nasil gelisecegini gérmek
acisindan beklemek igin iyi bir konumda olduklarini ifade etti. Son birkag aya ait 6nemli hiikiimet verileri henlz agiklanmamis olsa da mevcut kamu ve 6zel

sektor verilerinin istihdam ve enflasyon goériniminiin ekim ayindaki toplantidan bu yana ¢ok fazla degismedigini gosterdigini belirten Powell, isglict
piyasasindaki kosullarin kademeli olarak soguyor gibi goriindiigiini, enflasyonun ise bir miktar yliksek seyretmeye devam ettigini sdyledi. Powell, isglicti
piyasasinda, mevcut gostergelerin hem isten gikarmalarin hem de ise alimlarin distik seviyede kaldigini, hanehalkinin is bulma imkanlarina iliskin algisi ile
isletmelerin ise alim zorluguna iliskin algisinin ise digsmeye devam ettigini gosterdigini sdyledi. Son kararla birlikte Bankanin son Ug toplantisinda politika
faizini toplamda 75 baz puan dustrdigine isaret eden Powell, "Politika durusumuzdaki bu ilave normallesme, isglicli piyasasini istikrara kavustururken,
tarifelerin etkileri gegtikten sonra enflasyonun %2 hedefine dogru disus trendine yeniden baslamasina yardimci olacaktir." dedi.

. ABD Bagkani Donald Trump, Fed’in politika faizini 25 baz puan diisiirme kararini disiik bularak "en az iki kati" indirilebilecegini ifade etti. Gorev siiresi
gelecek yiIl mayis ayinda dolacak Fed Baskani Jerome Powell'in yerine segilecek ismi belirlemek igin adaylarla gériismeler yapip yapmadigi sorulan Trump,
Fed'in eski yonetim kurulu lyelerinden Kevin Warsh ile goriisecegini sdyledi. Trump, "Ne aradigim konusunda oldukga iyi bir fikrim var. Faiz oranlari
konusunda durist olacak birini artlyorum. Sadece duristlik istiyorum, faiz oranimiz ¢ok daha disik olmali. Faiz oranimiz diinyanin en disik oranlari
olmali." diye konustu.

. ABD'de federal hikiimetin bitge agigi, Kasim'da gegen yilin ayni ayina gére %53 azalarak 173 milyar dolara geriledi. Hikiimetin gelirleri Kasim ayinda yillik
%11 artisla 336 milyar dolara yikselirken, harcamalari %24 azalarak 509 milyar dolara geriledi. Ayni ddnemde hikimet gelirlerindeki artista, 30,8 milyar
dolara ulasan giimrik vergilerinden elde edilen gelir etkili oldu.

¢ ABD Temsilciler Meclisi, 901 milyar dolarlik Ulusal Savunma Yetkilendirme Yasasi (NDAA) baslikli 2026 savunma bltgesini onaylayarak Senato'ya gonderdi.

Asya
. Uluslararasi Para Fonu (IMF), Cin ekonomisine iliskin buytime beklentilerini 2025 igin %4,8'den %5'e, 2026 igin ise %4,2'den %4,5'e ¢ikardi. Agiklamada,
sz konusu artisin memnuniyetle karsilanan makroekonomik politika tesviklerinin yani sira Cin ihracatina uygulanan beklenenden dustik tarifelerden
kaynaklandigi ifade edildi.
. Reuters anketine gore ekonomistlerin glicli bir cogunlugu, Japonya Merkez Bankasi'nin Aralik toplantisinda faiz oranini 25 baz puan artirarak %0,75'e
¢ikaracagini ve gelecek yilin Eylil ay1 sonuna kadar borglanma maliyetlerini en az %1'e yikseltecegini soyledi.

Diinyadan

. Kanada Merkez Bankasi beklentilere paralel olarak politika faizini %2,25 seviyesinde sabit tuttu.

. Hong Kong Para Otoritesi (HKMA) yaptigi agiklamada, gosterge faiz oranini %4,25'ten %4'e ¢ektigini bildirdi.

. Suudi Arabistan, repo faizini 25 baz puan indirerek %4,25'e, ters repo faizini ise %3,75'e dislrdi. Birlesik Arap Emirlikleri Merkez Bankasi da gecelik
mevduat imkanina uygulanan taban faizi Persembe gilini itibariyla gegerli olmak lzere %3,65'e indirdi. Katar, Bahreyn, Kuveyt ve Umman'in merkez
bankalari da kilit faiz oranlarini 25 baz puan dusurdu.

. Brezilya Merkez Bankasi’'nin faiz belirleme komitesi (Copom) olarak bilinen kurul, Reuters anketindeki 41 katiimcinin tamaminin tahmini dogrultusunda,
gosterge Selic faiz oranini Temmuz 2006'dan bu yana en yiiksek seviyesi olan %15'te tutma yontiinde oybirligiyle karar verdi.

. ABD glgleri, Venezuela kiyilari agiklarinda bir petrol tankerine el koydu.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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