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Global Piyasalarda Gundem

Piyasalarin gozii Warsh'un ilk Jackson Hole konusmasinda.
Kiresel piyasalarda haftanin ana temasi Jackson Hole. Fed
Baskani Kevin Warsh cuma giinii géreve gelisinin ardindan ilk
acilis konugsmasini yapacak. Temmuz toplantisi sonrasinda
yonlendirme vermekten kaginmasi enflasyon kararlihigina
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iliskin soru isaretleri dogurmus, uzun vadeli tahvil faizlerini sgp 500 767437 04%  12.1%
irmi yilin zirvesine tasimisti. Fed'in isleyisini gozden geciren
y y 5.. ? 2€Y13 g. .g ‘(; Nasdaq 100 29.308,86 0,3% 16,1%
bes c¢alisma grubu silirerken konusmanin fiyat istikrar
taahhiidiinii yinelemekle sinirh kalmasi gigcli ihtimal. Dow Jones 53.277,01  1,0%  10,9%
Minneapolis Fed Bagkani Kashkari enflasyonun kisa siirede  Euro Stoxx 50 645568 -01%  11.5%
hedefe ineceginden emin olmadigini belirtirken eylil igin
.. " . e DAX 26.133,64  0,0% 6,7%
onden taahhiit vermedi. Carsamba gini acgiklanacak
temmuz PCE verisinde yillik artisin %3,6 ile dort ayin en  FTSE100 10.819,08  0,0% 8,9%
dusugline gerilemesi bekleniyor. Ayni hafta ikinci ceyrek  Nikkei 225 65.528,09 -07%  30.2%
blylme revizyonu ve tarim disi istihdamda kiyas revizyonu
. MSCI EM 1.721,89  1,3%  22,6%
izlenecek.
Kospi 6.696,96 -3,1% 58,9%
« iran'a yeni yaptinm plani éncesinde petrolde kar satiglari. Sangay Bilesik 388201 -0,6%  -2.2%
Petrolde iki haftada yaklasik %13 yiikselisin ardindan kar
Hang Seng 25517,33  -1,9% -0,4%

satiglari gorildi, Brent %1,4 diisiisle 93,09 dolara, WTI %1,6
kayipla 85,64 dolara geriledi. Altinci ayina giren ABD-iran
savagsl fiyatlar yil bagindan bu yana %50'nin lizerinde tasirken
odak, Hazine Bakani Bessent'in bugiin agiklayacagi iran'
ekonomik izolasyona alma planinda. Planin iran petroliiniin
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ana ahcisi Cinli rafinericileri ve bunlarn fonlayan bankalari  Brent 9299 -15%  52,8%
hedeflemesi bekleniyor. iran'in Asya'ya sevkiyati fiilen durdu, 8542 -19%  48,8%
k.argolar iskonto yerine varil basina yakléslk 4 do'lar prl.mle Altin 466387  1.3% 8.0%
fiyatlaniyor ve Malezya aciklarinda 40 milyon varil bekliyor.

- . .
Talep tarafinda Sinopec ilk yarida benzin tiiketiminin %8'e =~ GUmus sy Ues P
yakin, dizelin %12 azaldigini agikladi. Rusya'nin dizel ihracat  Bakir (COMEX) 6,607 03%  17.4%

yasagini uzatip uzatmayacagi arz cephesinde izlenecek.

Tahvil Getirileri Onceki
* ABD-Kanada ticaret gerilimi tirmaniyor, tahil koridoru tikali. ABD 2Y 4,2294  4,2359 +758
Ticaret cephesinde ABD, cumartesi yiizlerce Kanada malina  ABD 10Y 47041 47339 +537
%50 gumriik vergisi uygulamaya basladi ve karar USMCA  Almanya 10Y 3,255 3,258 +40,0
muafiyetlerini devre digi birakiyor. Vergilerin kalicilasmasi  ;,500ya 10y 2894 2888  +828

halinde 90 bin istihdam kaybi ve biylimede bu yil 0,2,
gelecek yil 0,3 puan asagi yonliu etki hesaplaniyor. Carney
hikiimeti 8 Eyliil'den itibaren 20 milyar dolarlik ABD malina
misilleme vergisi getirecek. Karadeniz'de Ukrayna'nin tahil
gemilerine yonelik ategkes onerisini Rusya reddetti. Ukrayna
sevkiyatinin yaklagik %90'in1 tasiyan Odesa limanlarindan
agustos basindan bu yana yalnizca 500 bin ton ihracat
yapilabildi, bu tempo tahil fiyatlarindaki oynakligi canli
tutuyor.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel 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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Piyasayi Etkileyen Haberler

» Nvidia Bellek Maliyetini Fiyatlara Yansitiyor

* Nvidia, bellek maliyetlerini fiyata yansitiyor: sunucularda %15'in iizerinde zam. Nvidia'nin yapay zeka
ciplerini barindiran sunucularin fiyatlari, bellek maliyetlerindeki sert ylikselis nedeniyle bircok triinde
%15'in Uzerinde artinliyor. Zamlar gelecek yilin basinda sevk edilecek sistemlerde gegerli olacak ve
amiral gemisi Vera Rubin ile Grace Blackwell tabanh konfigiirasyonlari da kapsayacak. Sozlesmeli
ureticiler Microsoft, Google ve Oracle gibi biylk veri merkezi operatorlerini bilgilendirmeye basladi.
Briit marji %75 seviyesindeki sirketin maliyeti tGstlenmek yerine fiyata yansitmasi, Samsung, SK Hynix
ve Micron'un pazarlik giiciindeki artisi teyit ediyor. Benzer baski Apple ve Qualcomm urin fiyatlarina
da yansimis durumda. Zamlarin, teslim gecikmeleri ve sikilasan finansman kosullariyla zorlanan veri
merkezi yatirrm planlarini daha da karmasiklagtirmasi mimkiin. Artisin nihai misteriye yansimasi,
hiperdlgekleyicilerin sermaye harcamasi biitgelerinde ilave revizyon ihtiyaci dogurabilir. Gelecek hafta
aciklanacak ¢eyrek sonuglari hem marj yonetiminin hem talep dayanikhliginin ilk somut testi olacak.

» Alibaba'dan Hong Kong'da Rekor ikincil Satis

* Alibaba'nin 10,2 milyar dolarlik rekor ikincil hisse satisi kagidi sert baskiladi. Alibaba, Hong Kong'da
710 milyon hisseyi 112,7 Hong Kong dolari fiyatla satarak 10,2 milyar dolar topladi ve borsanin en
biiyik ikincil hisse satisini gerceklestirdi. Cuma kapanisina gore iskontolu fiyatlama kagidi baskiladi,
hisse pazartesi %10'a varan diisiisle Nisan 2025'ten bu yana en sert glinlik kaybini yasadi. Sirket (¢
yilda yapay zeka altyapisina 380 milyar yuanin iizerinde harcama taahhiit etmis durumda ve g¢eyreklik
sermaye harcamalari 10 milyar dolara yaklasti. Bor¢lanma yerine sermaye artirrminin tercih edilmesi,
ihtiyacin beklenenden buyiik olabilecegi ve rekabette éne ge¢me aciliyeti seklinde yorumlaniyor. Bulut
gelirlerinde ¢ift haneli, yapay zeka gelirlerinde (¢ haneli biyime sirse de harcamanin kalici gelire
donlisimii heniiz net degil ve marj baskisi devam ediyor. Michael Burry'nin yatirilan sermaye
getirisinin gerilemeye devam edecegi yonindeki elestirisi dillisyon tartismasini gérinir kildi. Satista 90
giinliik satmama taahhiidii bulunuyor.

» PDD 2G26: Kar Beklentiyi Asti, Ciro Iskaladi

* PDD'de hasilat beklentiyi karsilamadi, net kar %12 geriledi. PDD Holdings, 2G26'da hasilatini yillik %8
artisla 112,4 milyar RMB'ye (16,6 milyar dolar) tasidi ancak rakam 16,94 milyar dolarlik piyasa
beklentisinin altinda kaldi. Blylimeyi %13 artan islem hizmetleri gelirleri siriklerken g¢evrimigi
pazarlama gelirleri 57,6 milyar RMB ile yalnizca %3,5 yilikseldi. Brit marjin %55,9'dan %57,3'e
iyilesmesi ve satig-pazarlama giderlerindeki ihmli %9 artisla faaliyet kari %8 yiikselisle 27,8 milyar
RMB'ye ulasti, marj %24,7 ile yatay kaldi. Buna karsin diger gelirler kaleminde 7,4 milyar RMB'lik zarara
donis, %30 artan faiz ve yatirnm gelirine ragmen net kari %12 diisiisle 27,2 milyar RMB'ye geriletti.
Non-GAAP seyreltilmis ADS basina kazang 2,85 dolar ile 2,716 dolarlik konsensiisiin %5 Uzerinde
gerceklesti. Faaliyet nakit akisi 25,7 milyar RMB'ye gliglenirken nakit ve kisa vadeli yatirmlar 456,4
milyar RMB'ye (67,3 milyar dolar) ulasti. Yonetimin ekosistem yatirimlarini artirma soylemi mar;j
goriinimiinde temkinli kalinmasi gerektigine isaret ediyor.
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Giiniin One Cikanlar

Nvidia Piyasa 6ncesi %0,0 Alibaba Piyasa 6ncesi %1,3

NASDAQ: NVDA NYSE: BABA
Nvidia, bellek maliyetlerindeki sert yiikselis Alibaba, Hong Kong'da 710 milyon hisse
nedeniyle vyapay zeka sunucu fiyatlarini satarak 10,2 milyar dolarla borsanin rekor
gelecek yilin basindan itibaren bircok triinde ikincil hisse satisini gerceklestirdi, iskontolu
%15'in  lzerinde artiriyor. Karar bellek fiyatlama nedeniyle hisse pazartesi %10'a
Ureticilerinin pazarlik glclindeki artisi teyit varan kayip yasadi. Kaynak yapay zeka altyapi
ederken gelecek hafta agiklanacak ceyrek yatirimlarina yonlendirilecek ancak
sonuclari talep dayanikliliginin ilk somut testi harcamanin kalici gelire déniisimi hentiz net
olacak. degil.

KAPANIS PiYASA DEG. F/K KAPANIS PIYASA DEG. F/K
21472 $ 5,20 tr $ 33,21 251,01 $ 300,62 mir $ 30,74
PDD Holdings Piyasa 6ncesi %3,9 Micron Piyasa oncesi -%3,4

NASDAQ: PDD NASDAQ: MU
PDD, 2G26'da hasilatini yillik %8 artisla 112,4 Micron, Boise'de  kurulacak  arastirma
milyar RMB'ye tasidi ancak rakam piyasa merkezine on yilda 10 milyar dolar yatirm
beklentisinin altinda kalirken net kar %12 planhyor ve tutar 2035'e kadar taahhit edilen
disusle 27,2 milyar RMB'ye geriledi. Non- 250 milyar dolarhk ABD paketinin disinda
GAAP ADS basina kazang 2,85 dolar ile konumlaniyor. Yonetim yapay zekanin bellek
konsensisiin %5 lizerinde gerceklesti. talebini yapisal olarak degistirdigini

savunurken taahhidin asil sinavi dongi
tersine dondiglinde verilecek.

KAPANIS PiYASA DEG. FIK KAPANIS PIYASA DEG. F/IK
88,38 $ 125,80 mrl $ 9,76 966,78 $ 1,09 trl $ 22,06

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel 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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Beklenen Veriler ve Takvim

Veri / Olay Volatilite Beklentisi

26/08 ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi Cok Yiiksek
27/08 ABD GSYH 2. Ceyrek (ikinci Tahmin)

28/08 ABD PCE Enflasyonu (Temmuz) Cok Yiiksek
01/09 ABD ISM imalat PMI (Agustos) Yiiksek
04/09 ABD Tarim Disi istihdam (Agustos) Cok Yiiksek
11/09 ABD TUFE (Agustos) Cok Yiiksek

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel 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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