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Finansal ve Makro-Ekonomik Gelismeler (31 Agustos—6 Eyliil 2026)

Hiirmiiz gerginliginin siirdiigii ge¢en hafta bir dnceki haftaya gore Hong Kong harig
Ooncl Asya borsalari ve Turkiye distl, 6ncti Avrupa borsalari karisik kapandi, ABD S&P
500 yiikseldi. Bir dnceki haftaya gore; Dolar endeksi DXY %0,5 disti ylukseldi, EURUSD
%0,3 ve Bitcoin %2,4 yikseldi. 10 yillik ABD tahvil faizi %4,78’e yukseldi, spot ons altin
%0,6 distl, Brent petrollin varil fiyati %5,7 yikseldi. Tlrkiye’de bir 6nceki haftaya gore
Dolar/TL %0,4 yikseldi, gram altin %0,3 dusti; 2 yillik tahvil faizi %39,57 ile degismedi,
5 yillik CDS risk primi 217 baz puana geriledi.

Tiirkiye’de 2027-2029 OVP’de enflasyon 2026 sonu igin %28,4 tahmin edildi; hedefler
2027 icin %21, 2028 %13,5, 2029 %9. 28 Agustosta briit rezerv $188,2 milyara, DTH
$271,1 milyara geriledi; kredi kart harcamalari ve toplam kredi hacminde artis hizland..
Agustosta TUFE yillik %32,5’e yavasladi, Yi-UFE yillik %28’e hizlandi; iSO imalat PMI
(esik 50) 48,1’e ylikselerek lretim, istihdam ve satin alma azaldi, girdi maliyetleri
hizlandi. GSYH 2C2026’da ¢/¢ %1,1 artisa hizlandi, yillik %2,3 artisa yavasladi.
Temmuzda atil isglicti orani %30,6’ya yukseldi. TCMB’den faiz degisikligi beklemiyoruz.
JP Morgan Kiiresel Bilesik PMI Agustosta 53,5’e ylikselerek toplam aktivitede bliyiime
hizlandi, istihdam ve yeni siparisler artti, enflasyon baskisi yavasladi.

Euro Bolgesinde Agustosta Bilesik PMI 52 ile degismedi, girdi maliyetleri yavasladi, ¢ikti
fiyat enflasyonu degismedi. Agustosta cekirdek TUFE yillik %2,4 artisa zayifladi.

ABD’de Agustosta tarim disi istihdam 162 bin kisiye hizlandi, issizlik orani %4,1 ile
degismedi, ortalama saatlik kazanglar aylik %0,3 artisa hizlandi, yillik %3,1 artisa
yavasladi; ISM imalat PMI 54,6 ile sektériin biiyiime hizi yavasladi, ISM Hizmet PMI
55,4’e yikselerek sektorde bliyime hizlandi. 6 Tem—24 Agustos FED Bej Kitap
Raporu’na gore ekonomik aktivite ilmli blayud, tiketici harcamalariile istihdam ve
ucretler hafif artti.

4.Ey1.26 C'}ncel-ii iglemngfjnijne Haf1fa-llk A:_.«"-lll-(
Gore Degisim Degisim Degisim 4.09.2026
BIST100 0.57% -4.30% 2.37% 14012.42
BIST30 0.90% -2.05% 6.05% 16445.41
Dolar/TL 0.17% 0.41% 1.91% 48.438
Euro/TL -0.21% 0.64% 2.59% 56.253
Euro/Dolar -0.10% 0.25% 0.72% 1.1614
Dolar Endeksi (DXY) 0.25% -0.54% -0.70% 99.16
Bitcoin/USD -1.96% 2.38% 24.38% 79677
Gram Altin -0.84% -0.30% 10.53% 6888.67
Ons Altin (spot) -1.00% -0.60% 8.59% 4428.23
Brent Petrol -1.19% 5.68% 18.93% 94.38
2-yillik Tahvil Faizi 0.00% -0.49% -1.84% 39.57%
ABD 10-yillik Tahvil Faizi 0.01% 0.06% 0.17% 4.78%
S&P 500 -0.28% 0.09% -0.23% 7718.60
TAKVIM Gerceklegen Beklent Onceki
3LAGUJ6 | Tirkiye |GSYH [202026) gLl vy %23 yiy %29 oo %01 yfy %5
Tiirkiye | Genis Taniml Issizlik Orani {Tem) %306 %88
LE1.26 | Tirkiye [iS0Imalat PMI (Esik 50) (Agu) 41 a7
Kiiresel  |Kiresel |.P.Marzan Imalat PMI (Esik 50) [A2u) 523 521
Euro Bolzesiimalat PMI (Esik 50) (AZu) 5,7 518 518
Eura Balgesi|Cekirdek TUFE (A2u) yly ks IEE IEE
Euro Balgesi|issizlik Orani (Tem) Wb 4 %b,3 b4
ABD  [ISM Tmalat PN {Esik 50) (Adu) 546 55,2 55,6
. , . Ekanomik Aktivite [himl Ekonomik Aktivitede Hafif
2Ey1.26 ABD  |FED Bej Kitap Raporu (6 Tem-24 Afu) By le Orta Hzda At
3Ey126 | Torkiye |Briit Rezerv (28 AZu) 1882 mir§ 1884 mir§
Tirkiye  [TUFE (A2u) afa%lByyi3ls  |a/aklhyyH3Le|  afa%lEyy%3Le
Tirkiye  |VI-0FE (43u) a3 %16 yfy 428 afa %15 yly%ITR
Tirkiye (Ticaret Bakan!ig Dis Ticaret Tahminleri [Agu) |ihr. 23,5 mirS; Ith. 28,7 mir Ihr. 25,6 mir §; Ith. 33,0 mir §
Kiresel |IP Morgan Kiresel Bilesik PMI (Esik 50) (Agu) 535 5,1
Euro Bdlgesi|Hizmet PMI [AZu) 516 51,7 51,7
ABD  [I5M Hizmet PMI [AZu) 554 53 51
4yl 26 ABD  {Tarm Dist Istihdam (Au) 162 bin 56 bin 21 bin
ABD  |lssizlik Orani (Au) %dl %41 %41
ABD  |Ortalama Saatlik Kazanc [Agu) afa %0,3; yly %31 ala %03 yy %30 ala%0Z yly%32
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7 — 11 Eyliil 2026 Makroekonomik Veri Giindemi

Tiirkiye’de TCMB politika faiz karari, 4 Eylul haftasi para ve banka
verileri, Eylil ayi piyasa katilimcilari anketi TUFE tahmini ile
Agustos ayi Hazine nakit bltce dengesi aciklanacak. Temmuz
ayina iliskin sanayi Gretimi, perakende satislar, insaat maliyet
endeksi, toplam ciro ve cari islemler dengesi aciklanacak.

Euro Bolgesinde AMB politika faiz karari ile 3C2026 GSYH uglncu
tahmin aciklanacak.

ABD’de 5 Eylul haftasi ilk issizlik basvurulari, 4 Eylil haftasi MBA
30 Yillik Mortgage Faiz Orani ve haftalik mortgage basvurulariile
15 Agustos haftasi 6zel sektor ADP haftalik istihdam degisimi
aciklanacak. Eyliil ayina iliskin Michigan Universitesi Tiketici
Giiven Endeksi (esik 100) ile Agustos ayi TUFE, UFE ve mevcut
konut satislari agiklanacak.

TAKVIM Gergeklesen Beklenti Oncek
TEl26 | Tirkive  (Hazine Nakit Biitce Dengesi [Agu) -395,7 mir L
Euro Balgesi |GSYH (302026 (3.Tahmin) o0& yh%L0 | /ol yy%05
8 Eyl.26 ABD |Ozel Sektr ADP Haftaltk Istihdam Degisimi {15 Agu) 11 bin 750 kigi
OEyl26 | Tirkiye |insaat Maliyet Endeksi (Tem| afa %05 yfy 287
ABD  MBA 30 Vilik Mortzage Faiz Orani (4 Eyl) %b,79
ABD  |Mortzage Basvurulan (£ Eyl) h/h %08
10Eyl26 | Tirkiye |TCMB Politika Faiz Karan %37 %37
Tirkiye  |Brit Rezerv (4 Eyl) 1882 mir§
Tiirkiye ~ |Sanayi Uretimi {Tem] afa k0L yfys-14
Eura Bolgesi |AMB Politika Faiz Karan %265 %240
ABD |UFE (Agu) 3/a %03 afa %l yfy )T
ABD |1k Issialik Basvurulan (5 Eyl) 205 bin 206 bin
ABD  |Mevcut Konut Satislan (Au) ajak-l7
1060126 | Tirkiye  |Pivasa Katiimailan Anketi TUFE Tahmini (Eyl) afa %168 y/y %2395
Tirkiye  |Perakende Satislar (Tem) afa %0 T yfy %118
Tirkiye  |Toplam Ciro (Tem) afa%-03; yfy %58
Tirkiye  |Cari lslemler Dengesi (Tem) 10mir§ 42 mir§
ABD |TOFE [ARu) afa%ldyyi3d | afa%0lyy%3d
ABD  |Michigan Univ. Tiiketici Giveni (Esik 100) (Ey) 517
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Yakin ve Orta Vadeli Riskler

Jeopolitik Riskler... Rusya-Ukrayna savasi, israil’'in Gazze’ye saldirilari, Suudi-Yemen, iran-Katar ve ABD-Umman esir gerginligi
jeopolitik riski artirirken Baskan Trump iran’la yapilan ve vadesi dolan 60 giinliik cerceve anlasmasi uzatilmazken ABD-iran’in
karsilikli saldirilari Hirmuz Bogazi’'nin trafik akisina yonelik belirsizligi artiriyor.

Politika Riski... Ozgir Ozel’in CHP’den istifa etmesi ve Yeni Parti’yi kurmasiyla girilen zorlu siirece iliskin gelismeleri takip

edecegiz. Trump’in NATO zirvesinde agikladigi Turkiye’ye yonelik CAATSA yaptirimlarini kaldirmasi olumlu bir gelismeyken F-
35’lerle ilgili belirsizlik strtyor.

Fiyat ve Faiz Riski... Guclu uluslararasi rezervler Tirkiye'nin kredi notunu desteklerken, savasin sureci Turkiye’de 6demeler

dengesi ve enflasyon Uzerinde risk olusturuyor. Artan jeopolitik riskin tetikledigi petrol fiyatlarindaki artisin enflasyona olasi
etkileri izlenirken merkez bankalarinda Bekle-Gor stratejisi hakim. Rusya-Ukrayna savasi tahil arzi ve Hirmiiz Bogazi’nin ise

petrol akisi acisindan kilit oneme sahip olmasi arz yonlu enflasyonist baskinin slirecegine isaret ediyor.

Finansal istikrar Riski... Cin’de gayrimenkul sektorii yiiksek finansal risk tasiyor. Basta ABD olmak lizere gelismis ekonomilerde
ylkselen tahvil faizleri bor¢clanma maliyetlerini yukari cekerken, ekonomik aktivitede yavaslama bitce dengeleri lizerinde baski
yaratirken, finansal istikrari tehdit ediyor. ABD Hazinesi’'nin son tahvil geri alimi hamlesi faizleri asagi cekse de jeopolitik riskle
birlikte yuksek enflasyon endisesi stirdikge tahvil geri alimlarinin bor¢clanma maliyetlerini kalici olarak disuirebilecegi ihtimalini
dusuk goriyoruz, hatta piyasalarda yuksek ABD borg yuku sebebiyle ABD dolarinda zayiflik séylemleri artiyor.



2027-2029 Orta Vadeli Program
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Tablo 1.1: Temel Ekonomik Biiyiikliikler

GSYH [Milyar TL, Cari Fiyatlarla)
G5YH [Milyar Dolar, Cari Fiyatlarla)
Kisi Basina Gelir [GS5YH, Dolar)
G5YH Buyimmesi (L)
Toplam Tiketim 4]
Kamu [zl
Ozel (22
Toplam Sabit Sermaye Yaroirima (11
]{amu [zl
Ozel (22
Toplam Yurt Igi Tasarruf/ GSYH
FKamna
O=el
Toplam Tasarruf -Yanorom Farka/GSYH 31
FKamna
O=el
Toplam Nihai Yurt igi Talep (21
Met ihracatin Biyiamesee Katlasa
ISTIHDAM
Miafus (Y1l Ortas:, Bin Kisi) (4
Isgiiciine Katihma Oran [34)
Istdhdam Dvizeyi [(Bin Eisi)
Isthdam Oram (%)
Issizlik Oram [24)
DI5 TICARET (GTS)
Ihracat (GTS tamimbh, foh) [Milyar Dolar) 151
Ithalat (GTS tamaml, cif) (Milyrar Dolar] (5}
Ham Pemrol Fivatn-Brent [Dolar/Varil)
Eneriji ithalat (Milyar Dolar)
s Ticaret Dengesi (GTS tanuml, Milyar Dolar]) (5}
Dng Ticaret Hacmi J/ GSYH [94) 151
CARI ISLEMLERE DENGESI
Turizm Gelirleri [Milvar Dolar)
Sevahat Gelirleri (Milyar Dolar])
Cari Islemler Dengesi [Milyrar Dolar)
Cari Islemler Dengesi / GSYH [946]
Alnn Harig Carid islemler Dengesi (Milyvar Dolar)
Altnn Harig Cari islemler Dengesi / GSYH (246)
EMNFLASYOMN

GEYH Deflatdér Artisi, 04 Degisme
TUFE Y1l Sonu, % De&isme

2026 (GT) | Z0Z27 (P)

ZD25
&3.241 g5.346
1.5602 1.821
18040 20,523
3.7 3.3
3.5 3.5
4.8 2.6
3.5 3.7
7.3 3.1
10.2 5.4
&, 2.8
29,9 30.2
1.4 1.0
28.5 29,2
-1.8 -2.5
-1.% -2.8
0.2 0.3
4.5 3.4
-1.1 -0.5
B5_ 825 B 321
53.5 52.9
32566 32579
49,0 48.5

273.2 282.0 Z202Z.0 3025 3160
3ab.4 387.0 2970 4110 426,0
=3 P 88.0 Foa0 2.0 =
62,5 1.0 S50 &3.5 &1.0
92,2 -105,0 -105.0 -108.5 -110.0
39,9 36.7 34,7 34,1 33.3
65.2 &5.0 o0 3.5 78.5
&0,.0 &0, 0 54,5 &7.5 F2,0
-30.3 -47.5 -38.5 -37.0 -35.5
-1.9 2.8 -1,9 -1.8 -1.6
-10.3 -34.0 -Z3.5 -20.5 -18.0
-0.s -1.9 -1.2 -0.8
36.5 30.a 14.5
30,9 28,4 21..{! 13.5 E_.IJ-

111.207
1984
2z.285

4.2
4.0
28
4.2
4.0
6.3

27
303
a5
29,7
-1,9
-Z46
o7

86 856
534
33.236
-l1-'9..?_.

zoza (P) | zoz9 (P)

133.184
2.091
23,419
4,5

.1

3.0

4,3

.7

7.4

4,3
3D
0.5

87.252
54.0
33925
49,8

i
i
'
‘
=
-
5

153.141
2.225
24,842
5.0

L

3.3

4.6

5.1

8.7

4.5
307
1.0
29.8
-1.6
-2.2
0.6

4.6

87.636
54,7
34.711
50.6

Mot GT: Gergeklegme Taheninil
P: Program

https://www.sbb.gov.tr/orta-vadeli-

programlar-ve-orta-vadeli-mali-planlar/
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Tablo 1.6: Merkezi Yonetim Biitcesi

2025 2026 [(GT) 2027 (F) ZOZE [(P) 2029 [P)
Harcamalar 14.6-10,2 19.660.1 2727320 321394 F6.519.1
Faiz Hari¢ Harcamalar 1Z.586.0 16.835.2 23.298.0 27.445.6 31.274.3 . .
Personel Giderleri I.634.0 S.050,3 6.318,5 7.TLE. 4 SLDEE.2 https//WWWSbbgOVtr/O rta‘Vadeh‘
Sosyal Givenlik Kur. Devler Primd Gid. 45425 &45,2 78,5 78,1 1-100,4 . .
Mal ve Hizovet Almmlars Loz L5123 21843 zs2es| zsaws| Programlar-ve-orta-vadeli-mali-planlar/
Cari Transferler S.408.6 F045.8 10.240,1 12.204.4 13.505.8
Sermaye Giderleri 1.345,9 1.782,3 1.851,7 2.346,5 2.923,4
Sermaye Transferleri 3I60,1 325,1 FEO,2 208,3 4459
Borg Verme 2100 4343 S13.0 29,2 5459
Yedek Odenekler 0,0 0,0 5415 38,9 7259
Faizr Giderleri Z2.0543,3 Z.B22,9 39750 1.693,9 5.241,8
Gelirler 12.826,9 17.0Z28,.2 Z23.408,.0 Z27. 968, 7 FP.159.5
Gemnel Bilitge Vergl Gelirler 110498 14.5B5,7 19.906,0 239731 ZF.F18.5
Diger Gelirler 1.777.0 2.442,5 3.502,0 3.995,5 24411
Biitge Dengesi -1.813.5 W -3.865.0 -4.170,8 -4.359.5
Fair Disa Denge Z40,8 1930 110,00 5231 285,72
Frogram Tammlh Harcamalar 1Z2.586,0 15.835,.2 23, 298.0 Z27.445,.5 21.274.3
Frogram Tammh Gelirler 1Z.485.6 16.595.4 227142 27.215.1 313877
Program Tamml Denge -100.5 -239.8 -583.8 230,41 113.4
Harcamalar 23,2 230 24.5 24,1 Z23.8
Faiz Harig Harcamalar 19,9 19,7 Z21.0 20,6 20,42
Persomnel Giderleri 5.7 5.0 5.7 5.3 5.9
Sosyal Givenlik Kur. Devler Primid Gid. o, 7 0,8 0.7 0,7 0,7
Mal we Hizmeet Alonlary 1,7 1.3 2.0 1.9 1,2
Cari Transferler 8.5 2.3 2,2 @,2 8,9
Sermaye Giderlerd 2,1 2,1 1.7 1,8 1.5
Sermaye Transferleri (43 0,2 0.7 0.3 0,3
Borg Vermse .5 0.5 0.5 0.5 0,43
Yedek Odenekler 0,0 0,0 0,5 0.5 0.5
Faizr Giderleri 3.2 3.3 3.5 3.5 3.4
Gelirler 20,3 200 21,0 21,0 .0
Gemnel Biitge Vergi Gelirleri 17.5 17,1 17,5 18,0 18,1
Diger Gelirler 2,8 2,9 31 2,0 2,9
Biitge Dengesi -2, -3.1 -3,5 -3,1 -2.8
Faiz Disa Drenge o8 0,2 o1 0,4 o5
Program Tamml Harcamalasr 19,9 19,7 b I 20,45 2,
Program Tamml Gelirler 19,7 19,4 20,4 20,4 20,5
Frogram Tammil: Denge -0, 2 -0.3 -0,5 -0,2 0.1
Gl Geergeklesme tablininmi

F: Frogram
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YASAL UYARI

Disaridan Temin Edilen Verilere iliskin Yasal Uyari

Bu giinliik biltende/e-postada yer alan her tirlu fiyat, veri ve bilgi; kamu kuruluslari, sivil toplum orgiitleri ve diger
piyasa kosullarina gore guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan temin edilmekte olup, bu bilgilerin tam ve eksiksiz
sekilde dogru oldugu anlamina gelmemektedir. Glinllk bliltende yer alan verilerle okuyuculara bulten tarihinden
bir islem guni Oncesine ait yayinlanan veriler ve bllten glintne ait yayinlanacak veriler konusunda okuyucuya
tarafsiz genel bilgiler sunulmaktadir. Bu kaynaklardan temin edilen fiyat, veri ve bilginin kullanilmasi sebebiyle
ortaya cikabilecek zararlardan Vega Portfoy Yonetimi A.S. sorumlu degildir.

Yatirim Tavsiyesi Olmadigina Dair Yasal Uyari

Bu raporda/e-postada yer alan bilgi, analiz ve yorumlar yatirim danismanligi ve/veya yonlendirici ve tarafli bir
nitelik tasimayip okuyucuya durist ve objektif bakis acisiyla genel bir bilgilendirme yapilmaktadir. Bu raporda yer
alan analiz, tavsiye ve yorumlar mali durumunuza, risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada
yer alan bilgi, analiz ve yorumlara dayanilarak yapilacak yatirimlarin ve islemlerin sonucglarindan ve olusacak mali
kayiplardan Vega Portfoy Yonetimi A.S. sorumlu degildir.




