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Arastirma ve Strateji Piyasalara Bakis ve Yatirim Stratejisi

a Eylil ayinda ABD'de zayif istihdam verileri, karisik enflasyon gostergeleri ve ABD Bagkani Trump'in agikladidi yeni glimriik vergileri ekonomik belirsizlikleri artirdi. Bu ortamda
Fed, politika faizini 25 baz puan indirerek %4,00—%4,25 araligina ¢ekti ve temkinli durusunu sirdirdii. Fed Baskani Powell, faiz kararlarinin veriye bagli olacagini, enflasyonun
hedefin lizerinde kalmaya devam ettigini ancak uzun vadeli beklentilerin sabit oldugunu vurguladi. Fed'in projeksiyonlarina gore, yetkililer yil sonuna kadar iki faiz indirimi daha
ongoriyor. 2026 yili igin ise yalnizca bir faiz indirimi beklentisi bulunuyor. Powell'in agiklamasinda, 25 baz puanlik indirimin “risk yonetimi adimi” oldugunu belirtmesi 6n plana
cikti. Toplanti 6ncesinde ABD’de agiklanan tarim digi istihdam 22 bin kisi artisla beklentilerin oldukga altinda kalmis, Fed’den faiz indirim beklentilerini giiglendirmisti. ABD'de
enflasyon gelisimine bakildiginda, TUFE yillik %2,9 artis ile beklentilere paralel seyretti; UFE ise %0,1 diisiisle siirpriz yapti. Ote yandan, ABD'nin ikinci ceyrek GSYH biiyiime
orani beklentilerin (izerinde %3,8 ile gligli bir performansa isaret etti. Eylil ayl boyunca gimriik vergilerine yonelik haber akigi énceki aylara gore azaldi, ancak ayin son
ginlerinde yeni agiklamalar geldi. ABD Bagkani Trump, 1 Ekim’den itibaren gecerli olmak {izere ilag, mobilya, mutfak-banyo Uriinleri ve agir kamyonlar dahil bazi riinlere %25-
%100 arasi yeni gimriik vergileri agikladi. Eylil ayinda Avro Bolgesi'nde merkez bankasinin faizleri sabit tutma karari 6ne gikarken, enflasyonun yavaslama sinyalleri ve hizmet
sektoriindeki gérece giiglii gériiniim dikkat gekti. Bu dénemde Avrupa'da gdsterge (Stoxx 50) endeks aylik bazda %3,33 deger kazand. Tiiketici fiyat endeksi (TUFE), ajustosta
aylik bazda %0,1 ve yillik bazda %2,0 artarak piyasa beklentilerinin hafif altinda kaldi. Avrupa Merkez Bankasi (AMB), politika faizini piyasa beklentileri dogrultusunda %2,0
seviyesinde sabit tuttu. AMB Baskani Christine Lagarde, biyime goriinimiine iligkin risklerin daha dengeli hale geldidini belirtti. Ayrica, Avro Bolgesi imalat PMI 49,5 ile
tahminlerin gerisinde kaldi, hizmet PMI ise 51,4 ile beklentilerin lizerinde geldi. Kiresel borsalarin performanslarina baktigimizda, ABD'de Eylil ayini rekor seviyeden
tamamlayan Dow Jones endeksi aylik bazda %1,9 yiikseldi. Nasdaq endeksindeki yiikselis %5,6 oldu. Avrupa’da ise gosterge (Stoxx 600) endeks aylk bazda %1,5 deger
kazand. Yine rekor tazeleyen Japonya'da Nikkei 225 endeksindeki yiikselis ise %5,2 oldu. MSCI Diinya endeksinin getirisi ise %3,1 olurken, MSCI geligmekte olan piyasalar
endeksiise %7,0 primlendi.

Q Eylil ayinda yurt i¢i glindemin 6ne ¢ikan basliklar, TCMB'nin piyasa beklentilerini asan faiz indirim karari, 2026-2028 donemine yonelik hedeflerin aciklandigi Orta Vadeli
Program (OVP) ve Cumhurbaskani Erdogan'in ABD Bagkani Trump ile gergeklestirdigi gériisme oldu. Bunun yaninda enflasyon, sanayi iretimi ve cari dengeye iligkin veriler de
yakindan takip edildi. TCMB, bir hafta vadeli repo faizini 250 bp indirerek %40,5’e ¢ekti. Gecelik borg verme faizi %46'dan %43,5'e, borglanma faizi ise %41,5'ten %39'a indirildi.
Banka, gida ve hizmet kalemlerindeki yiiksek atalete dikkat cekerek enflasyonda yukari yonlii risklerin strdiigiini belirtti. Ayrica Eyliil'de agiklanan yeni OVP’de biiyime tahmini
bu yil icin %3,3’e (6nceki: %4,0) gekilirken, 2026'da %3,8 (0nceki: %4,5), 2027'de %4,3 (6nceki: %5), 2028'de ise %5,0 bliyime 6ngoriildi. Enflasyonun bu yil sonunda %28,5
(6nceki: %17,5) olacagl tahmin edilirken, enflasyon hedefi gelecek yil icin %16,0 (6nceki: %9,7), 2027 igin %9,0 (6nceki: %7), 2028 igin %8,0 olarak belirlendi. 25 Eylil'de
Cumhurbaskani Erdogan ile ABD Baskani Trump'in Beyaz Saray'daki goriismesi sonucunda Tiirkiye ile ABD arasinda “Stratejik Sivil Niikleer isbirligi Mutabakat Zapti”
imzalandi. Ayrica Tirkiye’'nin Boeing'den ugak alimi ve ABD ile 2045'e kadar gegerli olacak dogalgaz anlagsmasi duyuruldu. Eylil ay1 veri glindemine baktigimizda, Tirkiye
ekonomisinin 2G25'te %4,8 ile beklentilerin tizerinde biiyiidiigii aciklandi. TUFE, ajustosta aylik %2,04 (beklenti: %1,80), yillik %33,95 (beklenti: %32,65) seviyesinde gerceklesti.
Sanayi iretimi temmuzda aylik %1,8 gerilerken, yillik %5,0 artis kaydetti. Cari islemler dengesi ise 1,77 mlr dolar fazla vererek beklentiyi asti. imalat PMI ajustos ayinda 47,3 ile
daralma bélgesinde kalirken, bugiin agiklanan eyliil verisi de daralmanin artarak devam ettigini gésterdi. Borsa istanbul'da eyliil ayinda negatif gériinim hakimdi; BIST 100
endeksi %2,44 deder kaybetti. Bankacilik endeksinde diisiis %4,48’e ulasti, hizmet endeksi ise %2,99 deder kaybetti.

a Ekim ayinda kiiresel ve yurt igi piyasalarda yogun bir veri giindemi 6ne ¢ikiyor. ABD'de istihdam, enflasyon ve biiyiime verileri odak noktasinda olmaya devam edecek. Fed'in 29
Ekim’de gergeklestirilecek FOMC toplantisi ncesinde 3 Ekim’deki istihdam, 15-16 Ekim’deki enflasyon verileri kritik 6neme sahip. Diger yandan, Ekim ayinda ABD'de hiikiimetin
kapanma siirecine yonelik gelismeler yakindan izlenecek. Piyasada gozler siirecin ne kadar sirecegine ve hangi kurumlari ne élgiide etkileyecegine ¢evrilmis durumda. ABD’de
istihdam istatistikleri Ofisi kapanma siiresince galigmayacad icin, Cuma giinii beklenen tarim disi istihdam raporunun ertelenmesi muhtemel gériiniiyor. Bu da Fed'in veri
setinde bosluk yaratabilir. Diger yandan, 30 Ekim'de Avrupa ve Japonya merkez bankalarinin faiz karari toplantilari gergeklestirilecek. 22 Ekim'de IMF, Kiiresel Ekonomik
Goriiniim Raporu adli raporunu yayimlayacak. Yurt icinde ise 3 Ekim’'de aciklanacak olan enflasyon verisi yakindan izlenecek. TUFE'de aylik %2,5, yillik bazda %32,38 artis
bekleniyor. Ayin devaminda 7 Ekim’'de TCMB Baskani Fatih Karahan'in TBMM Plan ve Biitge Komisyonu'nda yapacagi sunum ve verecedi mesajlar énemle takip edilecek. Ote
yandan, 17 Ekim’de S&P'nin Tirkiye kredi notu dederlendirme raporu ve 23 Ekim'de TCMB'nin gergeklestirecedi Para Politikasi Kurulu faiz karar toplantisi 6nemli giindem
maddeleri arasinda yer aliyor. Ekim ay! i¢in yatinmcilara orta riskli fon dagilimi tercih etmelerini 6neriyoruz.
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Arastirma ve Strateji TEFAS Fon Dagilim Onerileri
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Arastirma ve Strateji BEFAS Fon Dagilim Onerileri
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Arastirma ve Strateji Onerilen Fonlara Iliskin Detaylar

Hisse Senedi DIBS Para Piyasasi Degisken Altin
Fonu Fonu Fonu Fon Fonu
Ziraat Portfoy Ziraat Portfoy Ziraat Portfoy Ziraat Portfoy Ziraat Portfoy
Hisse Senedi  Vakifbank Kisa Vadeli Vakifbank Para Temkinli Degisken Altin Katilim Fonu

Yogdun Fonu Borglanma Araglari Piyasasi Fonu (TCA)
(TZD) Fonu Fonu (ZDD)
(VKT) (VK6)

Fon Varhk A
Dagilimi

TZD Hisse Senedi (%81,2), Borsa Yatirim Fonlari Katilma Paylari (%12,94), Nakit Teminatlari (%3,78), Ters-Repo (%1,76),
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari Katilma Paylari (%0,23), Yatirim Fonlari Katilma Paylari (%0,08)

VKT Devlet Tahvili (%40,1), Finansman Bonosu (%28,58), OST (%15,09), Ters-Repo (%8,57), Mevduat (%4,27), Varliga
Dayali Menkul Kiymetler (%1,75), Hazine Bonosu (%1,65)

VK6 Ters-Repo (%60,09), Mevduat (%26,75), Devlet Tahvili (%10,36), OST (%2,49), Finansman Bonosu (%0,31)
TCA Kiymetli Madenler Cinsinden Kamu Kira Sertifikalari (%60,19), Kiymetli Madenler (%25,38), Diger (%7,19), Kiymetli
Madenler Cinsinden BYF (%6,97), Katilma Hesabi (TL) (%0,11), Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari Katilma Paylari
(%0,14)
ZDD Ters-Repo (%33,71), Finansman Bonosu (%17,61), Yatirim Fonlari Katilma Paylari (%15,34), Hisse Senedi (%10,5),

Mevduat (%8,44), OST (%7,64), Vadeli islemler Nakit Teminatlar (%3,42), Borsa Yatirim Fonlari Katilma Paylari
(%1,85), Kiymetli Madenler Cinsinden BYF (%1,48)
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Arastirma ve Strateji Ekonomik Takvim

TSi Beklenti Onceki
1 EKi. Avro Bolgesi 12:00 Eyl. Tahmini TUFE-Yillik % 2,2% 2,0%
3 Eki. Tirkiye  10:00 Eyl. TUFE- Aylik % 2,5% 2,0%
3 Eki. Tirkiye  10:00 Eyl. TUFE- Yillik % 32,38% 32,95%
3 Eki. Avro Bolgesi 12:00 Agu. UFE - Yillik % -0,40% 0,20%
3 Eki. ABD 15:30 Eyl. Tanm Digi Istihdam 52 bin 22 bin
6 Eki. Turkiye  16:00 Eyl. Mevsim Etkilerinden Anindinimis TUFE - Aylik % 2,47%
7 Eki. Tirkiye TCMB Baskani Fatih Karahan, TBMM Plan ve Biitge Komisyonunda sunum yapacak.
8 Eki. ABD 21:00 FOMC Toplanti Tutanaklar (16-17 Eyll)
9 Eki. Avro Bolgesi 14:30 Eyl. AMB Toplanti Tutanaklar (11 Eyldl)
14 Eki. Almanya 09:00 Eyl. TUFE- Yillik % 2,4%
15 Eki. Gin 04:30 Eyl. UFE - Yillik % -2,9%
15 Eki. Gin 04:30 Eyl. TUFE- Yillik % -0,4%
15 Eki. ABD 15:30 Eyl. TUFE- Yillik % 2,9%
15 Eki. ABD 21:00 Fed'in Bej Kitap adli raporu yayimlanacak
16 Eki. ABD 15:30 Eyl. UFE - Yillik % 2,6%
17 Eki. Avro Bolgesi 12:00 Eyl. TUFE- Yillik %
17 Eki. Tirkiye S&P, Tiirkiye icin kredi notu degerlendirme raporunu agiklayacak
20 Eki. Gin 05:00 3G25 GSYH Yillik % 5,2%
22 Eki. ingiltere  09:00 Eyl. TUFE- Yillik % 3,8%
22 Eki. ABD 16:00 IMF "Global Ekonomik Goriinim" Raporu
23 Eki. Turkiye  14:00 Eki. TCMB PPK Faiz Karari Toplantisi 40,5%
24 Eki. Japonya  02:30 Eyl. TUFE - Yillik % 2,7%
29 Eki. ABD 21:00 Eki. Fed Faiz Karar Toplantisi 4,00% 4,25%
29 Eki. ABD 21:30 Fed Bagkani Powell'in basin toplantisi
30 Eki. Almanya 11:00 3G25 GSYH Ceyreksel (mevs. diizelt. %) -0,3%
30 Eki. Avro Bolgesi 12:00  3G25 GSYH Geyreksel (mevs. diizelt. %) 0,1%
30 Eki. ABD 1430 3G25 GSYH - Geyreksel(Yilliklandinlmig) % 0,04
30 Eki. Almanya 15:00 Eki. TUFE- Yillik %
30 Eki. Japonya  06:00 Eki. Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Faiz Karari Toplantisi 0,5%
30 Eki. Avro Bolgesi 15:15 Eki. Avrupa Merkez Bankas! (AMB) Faiz Karari Toplantisi 2,2%
30 Eki. Avro Bolgesi 15:45 AMB Baskani Lagarde'in basin toplantisi
31 Eki. Japonya 01:30 Eki. Tokyo TUFE - Yillik % 2,5%
31 Eki. Avro Bélgesi 12:00 Eki. Tahmini TUFE-Yillik %
31 Eki. Tirkiye  14:00 Eki. TCMB PPK Toplanti Ozeti (23 Ekim)
31 Eki. ABD 14:30 Eyl. PCE Fiyat Endeksi - Yillik % 2,7%

Kaynak: Bloomberg, Matriks, TUIK, Foreks, VKY Aragtirma & Strateji
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Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim

sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanli§i sézlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonucglar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi
sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve
surette olursa olsun Gglncdi kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.



http://www.vakifyatirim.com.tr/
http://www.vkyanaliz.com/

