(]
. . Al
Haftalik Bllten TURKIYE BANKASI | ekonomi.isbank
Eyliil 2025 / 39

19.Eyl 25.Eyl Degisim 19.Eyl 25.Eyl Degisim
BIST-100 Endeksi 11.294 11.378 % 0,7 A EUR/USD 1,1744 1,1665 -%0,7 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 39,76 % 39,75 -1bp ¥ USD/TL 41,3469 41,4660 %0,3 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 241 261 20bp A EUR/TL 48,6172 48,3954 %05 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.341 1.344 %0,2 A Altin (USD/ons) 3.684 3.749 % 1,8 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,14 % 4,17 4bp A Petrol (USD/varil) 66,7 69,4 % 4,1 A

bp: baz puan

Bu hafta Birlesmis Milletler Genel Kurulu’ndaki gelismeler ve ABD Baskani Trump’in a¢iklamalari piyasalarin odaginda yer aldi. OECD Eyliil
ay! Ekonomik Gériiniim Raporu’nda kiiresel biiyiime tahminini 2025 yili icin Haziran’daki %2,9 seviyesinden %3,2 seviyesine yiikseltti. Fed
Baskani Powell, son dénemde politika durusunu daha nétr bir noktaya cektiklerini ifade etti. ABD’de GSYH btyimesi ikinci ceyrekte
yilliklandirilmis olarak %3,8 ile 6nci verinin ve beklentilerin (zerinde gerceklesti. Yurt icinde tiketici gliven endeksi Eylil’de bir énceki aya
goére %0,4 gerileyerek 83,9 seviyesinde gerceklesti. Reel kesim giiven endeksi ise ayni dénemde son 5 ayin en yiiksek diizeyine ¢ikti.
TCMB’nin derledigi verilere gére sektérel enflasyon beklentileri Eylil’de bir miktar iyilesti. Birlesmis Milletler Genel Kurulu zirvesinde
Cumhurbaskani Erdogan ile Trump arasinda gerceklestirilen gériisme yakindan takip edildi. Gelecek hafta yurt icinde Eylil ayina iliskin
enflasyon verileri ile [SO imalat Sanayii PMI verisi agiklanacak.

Trump’in agiklamalari yakindan takip edildi.
Giincel Degisim*
Tahminler (%) (% puan)
2025 2026 2025 2026

Bu hafta New York’ta gergeklesen Birlesmis Milletler Genel Kurulu’ndaki gelismeler ve ABD OECD
Baskani Trump’in agiklamalari piyasalarin odaginda yer aldi. Trump’in Ukrayna lehine degisen
tavri ve ateskes anlasmasina varilamadigl taktirde Rusya’ya yeni gumrik vergileri

uygulanacagini dile getirmesi jeopolitik endiselerin bir miktar artmasina neden oldu. Ayrica Bug;nr:: 32 2,9 03 0,0
Trump, 1 Ekim’den itibaren ABD’de Uretim tesisi kurmayan sirketlerin Urettigi markall veya ABD 18 1,5 0,2 0,0
patentli ila¢ Urinlerine %100 gimrik vergisi uygulanacagini duyurdu. Agir kamyonlara %25, Euro Alani 1,2 1,0 0,2 0,2
mutfak ve banyo dolaplartile ilgili Griinlere de %50 gimrik vergisi uygulanacagini agiklad. Tarkiye 3,2 3,2 03 0,3

TUFE (Turkiye) 33,5 19,2 2,1 0,7

Fed yoneticilerinin gériglerinin farklhilagtigr goralda. (*) Haziran 2025 tahminlerinden farki

Fed yoneticilerinin bu hafta yaptiklari agiklamalarda 6nimuzdeki donemde faiz indirimlerine
yonelik yaklasimlarinin farklilastig gorildi. Fed Baskani Powell, ABD’de issizlik oraninin disik
olmasina ragmen son zamanlarda yikselmesine dikkat ¢cekmekle birlikte enflasyon riskinin de
devam ettigini belirtti. Powell, buna paralel olarak son donemde politika durusunu daha noétr
bir noktaya ¢ektiklerini ifade etti. Ote yandan; St. Louis Fed Bagkani Musalem ve Atlanta Fed ¢
Baskani Bostic daha fazla indirim igin sinirli alan gordiklerini belirtirken, yeni FOMC Uyesi
Miran mevcut politika faizinin ¢ok yutksek oldugunu dile getirdi. San Francisco Fed Baskani

3,8
Daly de dengeli bir patikada olmasi kosuluyla daha fazla faiz indirimi taraftari oldugunu

aciklad. I I I I I

OECD kiiresel bliytime tahminini yiikseltti. o 1 | i

OECD Eylul ayr Ekonomik Gorinim Raporu’nda ylksek tarife oranlarinin ve politika
belirsizliginin olumsuz etkilerine ragmen, ticaret kisitlamalarinin hafifletiimesinin yani sira
Ozellikle ABD’de yapay zeka alanindaki yatirimlarin ve Cin’de genisleyici yondeki maliye
politikalarinin kiresel bluyimede olumlu sonuglar dogurabilecegi belirtildi. Bu dogrultuda
kurulus kiresel blUylme tahminini 2025 yili icin Haziran’daki %2,9 seviyesinden %3,2
seviyesine yukseltti. 2026 icin blylime tahmini ise %2,9 seviyesinde korundu. OECD, Tirkiye
icin 2025 blyime tahminini Haziran ayindaki %2,9 seviyesinden %3,2’ye, 2026 blyime
tahminini de %3,3’ten %3,2’ye revize etti. 2025 ve 2026 yilsonu enflasyon beklentilerini ise
siraslyla %33,5e (6nceki: %31,4) ve %19,2’ye (6nceki: %18,5) glincelledi.

ABD GSYH Bulyimesi
(ma yilliklandinlmis, ceyreklik % degisim)
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ABD Yeni Konut Satislar
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ABD ekonomisi ikinci geyrekte beklentinin tGzerinde blyudu.

(mastakil konutlar, bin adet)
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Nihai okumaya gére ABD’de GSYH biyimesi ikinci geyrekte yilliklandirilmis olarak %3,8 ile 700

éncii verinin ve piyasa beklentisinin Gzerinde gergeklesti. ikinci okumaya gore yapilan 0,5

puanlik yukari yonli revizyonda tuketim harcamalarindaki artisin yani sira ithalattaki azalis 600 || | || | | | |
etkili oldu. Boylece Ulke ekonomisi yilin ilk ¢eyregindeki daralmay: telafi etti. Bu hafta takip 500 |. ||

edilen diger arz ve talep gostergeleri ekonomik aktivitedeki olumlu seyrin Gglincl ceyrekte de ABu21  ABu22  ABu23  ABu24  ABu.25
sirdiglne isaret etti. 15 Eylul’de biten haftada 30 yillik mortgage faizi yaklasik son 1 yilin en

dusuk duzeyine gerilerken, yeni konut satiglari Agustos’ta Ocak 2022’den bu yana en ylksek

diizeyinde kaydedildi. Ulkede dayanikli mal siparisleri Agustos’ta aylik bazda %0,5’lik daralma

Kaynak: Datastream, OECD
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beklentilerine karsilik %2,9 ile son 3 ayin en yiksek artisini sergiledi. Eylal ayina iliskin onci
verilere gore Ulkede imalat PMI ivme kaybetse de 52,0 seviyesiyle esik degerin Uzerinde
gercekleserek sektorde biylmenin devam ettigine isaret etti. Hizmetler PMI da 53,9 ile son 3
ayin en disik seviyesine inse de sektorin faaliyet kosullarinin canli seyrettigini gosterdi.

Yurt iginde gliven endeksleri Eyliil’de karigik bir gériiniim sundu.

Eylll'de tuketici gliven endeksi bir dnceki aya gore %0,4 gerileyerek 83,9 oldu. Alt endekslere
gore Eylul'de aylik bazda en hizh gerileme gelecek 3 aylik dénemde tiketimin finansmani igin
borg kullanma ihtimalinde gerceklesirken, en hizli yikselis gelecek 12 aylik dénemde konut
satin alma ihtimalinde kaydedildi.

Reel kesim giiven endeksi ise Eylil’de mevsim etkilerinden arindiriimis verilere goére aylik
bazda 0,2 puan ylkselerek 100,8 ile son 5 ayin en yiksek dizeyinde gerceklesti. Bu donemde
mevcut dénem ile son 3 aydaki sipariglere yonelik degerlendirmeler ve sabit sermaye yatirm
harcamalari iyilesme kaydederken, gelecek 3 aya yonelik beklentilerin endeksi asagl cektigi
gbruldu. Diger taraftan, sektorel gliven endekslerine gore Eylil’de faaliyet kosullari hizmet
sektoriinde bir miktar bozulurken, insaat ve perakende ticaret sektorlerinde iyilesme
gosterdi. Ayrica, imalat sanayii kapasite kullanim orani Agustos’ta pandemiden bu yana indigi
en disik seviyeden Eylul’de %73,8 dlzeyine yikseldi.

Yabanci ziyaretgi sayisi Agustos’ta yillik bazda %2,1 artti.

Kulttr ve Turizm Bakanligi'nin verilerine gore yabanci ziyaretgi sayisi Agustos’ta gecen yilin
ayni ayina goére %2,1 artarak 6,97 milyon kisi seviyesinde kaydedildi. Buna karsilk, yilin ilk
sekiz ay! itibariyla toplam yabanci ziyaretgi sayisi 35,5 milyon kisi ile gegtigimiz yilin ayni
doneminde kaydedilen seviyenin hafif altinda kald.

Enflasyon beklentileri tim sektérlerde geriledi.

TCMB verilerine gore enflasyon beklentileri Eylil’de tim sektdrlerde bir miktar iyilesti. 12 ay
sonrasina iliskin yillik TUFE enflasyonu beklentisi piyasa katiimcilarinda 0,6 puan azalarak %
22,3, reel sektorde 0,9 puan azalarak %36,8 ve hanehalkinda 1,1 puan azalarak %53 dizeyine
geriledi. Buna karsilik, Eylil’de gelecek 12 aylik dénemde enflasyonun disecegini bekleyen
hanehalki orani aylik bazda 0,2 puan azalarak %27,4 seviyesinde gerceklesti.

Cumbhurbagkani Erdogan ve Trump goriigsmesi yakindan izlendi.

Bu hafta Birlesmis Milletler Genel Kurulu zirvesi cergevesinde Cumhurbaskani Erdogan ile
ABD Baskani Trump arasinda gercgeklestirilen gérisme yakindan takip edildi. Gérismede
savunma sanayiinden ticarete, enerjiden bolgesel ve kiresel sorunlara kadar ¢cok sayida konu
ele alindi. Yapilan gorismeler neticesinde ABD’den 2045 yilina dek 43 milyar USD tutarinda
likit dogalgaz (LNG) ithalatt anlasmasina varildi. Sivil nikleer is birligi anlasmasinin da
imzalandigi gérismelerde Turkiye'ye uygulanan yaptirimlarin kaldiriimasi da glindeme geldi.
Ayrica, taraflar THY’nin 200’den fazla Boeing marka ugak almasi konusunda anlagmaya vardi.

Finansal piyasalar...

Kuresel piyasalarda bu hafta emtia fiyatlarindaki artis 6ne cikti. Trump’in Rusya’ya yaptirim
uygulanabilecegi yonundeki agiklamalari ve ABD’de petrol stoklarinin azalmasi paralelinde
Brent tlrld ham petrolin varil fiyatt Persembe kapanisi itibariyla gecen hafta Cuma giinline
gore %4,1 artisla 69,4 USD dizeyine ¢ikti. Jeopolitik endiselerden glic bularak hafta icinde
tarihi ylksek dizeyine ulasan altinin ons fiyati, ayni dénemde %1,8'lik bir artis kaydetti. ABD
borsalari da teknoloji sirketlerine yonelik artan yatirimci istahina bagli olarak hafta icinde
tarih ylUksek seviyelerini test etti.

Bu hafta dalgali bir seyir izleyen BIST-100 endeksi Persembe kapanisi itibariyla gecen hafta
Cuma gunu kapanisina gore %0,7 yukseldi. Turk lirast USD karsisinda gerilerken, euro
karsisinda bir miktar deger kazandi. Tirkiye'nin 5 yil vadeli CDS primi bu hafta 20 baz puan
yukselerek 261 baz puan dlzeyine gikt.

Gelecek haftani gtindemi...

Gelecek hafta yurt icinde Eylil ayina iliskin enflasyon verileri ile istanbul Sanayi Odasi imalat
Sanayii PMI verisi agiklanacak. Kiresel gindemde nihai PMI verilerinin yani sira ABD’nin tarim
dististihdam verisi 6ne ¢ikiyor.

Onci Gostergeler
(mevsimsellikten arindirimis)
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Kaynak: TCMB, TUIK, Kiltir ve Turizm Bakanligi, Datastream
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Veri Gandemi

Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki

29 Eylul TR Ekonomik Glven Endeksi Eylal - 97,9
ABD Dallas Fed imalat Endeksi Eylul - -1,8

ABD Bekleyen Konut Satislari, aylik Agustos - -%0,4

Euro Alani Tuketici GUven Endeksi, nihai Eylal - -14,9

30 Eylul TR Issizlik Orani Agustos - %8,0
TR Dis Ticaret Dengesi Agustos - -6,4 milyar USD

ABD Tuketici Glven Endeksi Eylal 96,0 97,4

Cin NBS imalat Sanayi PMI Eylul 49,7 49,4

Cin RatingDog imalat Sanayi PMI Eylal 50,3 50,5

ingiltere GSYH Biyiumesi, yillik 2025 G2 - %1,2

1 Ekim TR istanbul Sanayi Odasi Tirkiye imalat Sanayi PMI Eylul - 47,3
ABD imalat Sanayi PMI, nihai Eylal - 52,0

ABD ISM imalat Sanayi PMI Eylul 49,2 48,7

ABD ADP Ozel Sektér istihdami Eylul - 54 bin kisi

Euro Alani TUFE Enflasyonu, énc, yillik Eylal %2,3 %2,0

Euro Alani imalat Sanayi PMI, nihai Eylal 49,5 49,5

2 Ekim ABD Fabrika Siparisleri, ayhk Agustos - -%1,3
Euro Alani issizlik Orani Agustos %6,2 %6,2

3 Ekim TR TUFE Enflasyonu, aylik Eylul - %2,04
TR Yi-UFE Enflasyonu, aylik Eylul - %2,48

ABD Tarim Dis istihdami Eylul 39 bin kisi 22 bin kisi

ABD Hizmetler PMI, nihai Eylal - 53,9

ABD ISM Hizmetler PMI Eylal 52,0 52,0

Euro Alani UFE Enflasyonu, yillik Agustos - %0,2

Euro Alani Hizmetler PMI, nihai Eylal 51,4 51,4
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BUtln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendir-
me amaciyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup,
raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goris ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru,
degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildi-
rimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlar-
dan Tirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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