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BIST-100 Endeksi 14.642 13.932 -%4,8 V¥V EUR/USD 1,1584 1,1624 %03 A
2 Yilik Gosterge Tahvil Faizi % 40,03 % 39,57 -46bp ¥ USD/TL 48,2338 48,3251 %0,2 A
Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi 217 219 lbp A EUR/TL 55,8836 56,3424 %0,8 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.722 1.703 -% 1,1 ¥V Altin (USD/ons) 4.453 4473 %0,5 A
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi % 4,72 % 4,76 4bp A Petrol (USD/varil) 89,3 95,5 %7,0 A
bp: baz puan

Bu hafta Orta Dogu’da gerilimin yeniden artmasi kiiresel risk istahini baskiladi. Brent petroliin varil fiyati 95 USD ile Temmuz ayinin
son haftasindan bu yana en yiiksek diizeyine ¢ikti. ABD’de agiklanan veriler enflasyon ve istihdam gériiniimiine iliskin karisik sinyaller
verdi. Persembe giinii Fed tyesi Waller’in agiklamalari Eyliil toplantisina iliskin faiz artirimi beklentilerini zayiflatti. Tiirkiye’de GSYH
biiyiimesi ikinci ceyrekte yillik bazda %2,3 ile, AGustos ayi aylik TUFE enflasyonu da %1,84 ile piyasa beklentisinin altinda gerceklesti.
ISO Tiirkiye imalat PMI 47,7’den 48,1’e yiikselerek sektérdeki daralma hizinin yavasladidina isaret etti. Ajustos’ta éncii verilere gére
dis ticaret agigi yillik bazda %22,3 genisledi. Oniimiizdeki hafta yurt icinde Pazar giinii agiklanacak Orta Vadeli Program ile Persembe
glinii yapilacak TCMB toplantisi glindemin odadinda yer alacak. Temmuz ayina iliskin agiklanacak 6demeler dengesi, sanayi (retimi,
ticaret satis hacim endeksi ve ciro verileri de giindemde éne ¢ikiyor. Kiiresel tarafta ise ECB toplantisi ile ABD’de agiklanacak

enflasyon verileri yakindan izlenecek.
ABD’de bu hafta yogun bir veri giindemi takip edildi.

ABD’de bu hafta agiklanan veriler ekonomik faaliyetin giigli seyrini koruduguna isaret
etti. Agustos’ta S&P imalat sanayi PMI 6nci okumadaki 53,2’den 53,9’a revize edilerek
Temmuz seviyesine paralel bir diizeye gelirken, ISM imalat sanayi PMI Agustos’ta 54,6
oldu. Hizmetler tarafinda S&P PMI 56,5 ile Aralik 2024’ten bu yana en ylksek
seviyesinde gergeklesirken, ISM hizmetler endeksi Temmuz ayindaki 54,1 seviyesinden
55,4’e yukseldi.

Garsamba gunl tahminlerin altinda agiklanan ADP 6zel sektor istihdam artigi verisinin
ardindan bugln aciklanan tarim disi istihdam verisi piyasa beklentisinin oldukg¢a
tizerinde agiklandi. Ulkede Agustos'ta tarim disi istihdam 162 bin kisi artarken
(beklenti: 56 bin), Temmuz ayi verisi de 23 bin kisilik diististen 21 bin kisi artisa revize
edildi. issizlik orani beklentiler paralelinde %4,1 diizeyinde agiklandi. Ortalama saatlik
Ucretlerdeki aylik artis %0,3 olurken, yillik artis %3,1 ile ivme kaybi egilimini strdirda.

Bu hafta Fed yetkililerinin agiklamalari karigik sinyaller verdi.

Fed Yénetim Kurulu Uyesi Barr, enflasyonun yeterince hizli gerilememesi halinde faiz
artinminin gerekli olabilecegini belirtirken, New York Fed Baskani Williams son
donemde verilerin enflasyonla miicadele agisindan cesaret verici oldugunu ancak
politika kararinin gelecek verilere bagl olacagini ifade etti. Fed Yénetim Kurulu Uyesi
Waller da son donemdeki dezenflasyon egiliminin sirmesi durumunda Eylll
toplantisinda politika faizinin sabit tutulmasini destekleyebilecegini ifade etti.

Orta Dogu’da tansiyon yeniden yiikseldi.

Bu hafta bagindan itibaren Orta Dogu’da gerilimin artmasi ¢atismalarin kisa vadede
sona ermeyebilecegi yoniindeki endiseleri artirdi. Artan jeopolitik risklerin etkisiyle
Brent tiri ham petrollin varil fiyati Carsamba glinii 95,6 USD ile 24 Temmuz’'dan bu
yana en yuksek seviyesine ulasti. Persembe kapanisi itibariyla bir 6nceki hafta Cuma
glintine kiyasla Brent petrol fiyatlarinda kaydedilen yiikselis %7,0 oldu.

Euro Alan’nda yilik TUFE enflasyonu Agustos’ta %3,3’e yiikseldi.

Euro Alani’'nda bu hafta agiklanan veriler ekonomik aktivitedeki tlimli toparlanmanin
sirdigine, enflasyon tarafinda ise enerji fiyatlari kaynakli enflasyonist baskilarin
belirginlestigine isaret etti. Agustos ayina iliskin nihai imalat sanayi ve hizmetler PMI
verileri sirasiyla 52,7 ve 51,6 diizeylerinde agiklanarak genisleme bolgesindeki seyrin
sirdigine isaret etti.

Bolgede yillik tiketici enflasyonu Agustos’ta %2,9’dan %3,3’e yiikselirken, soz konusu
artista yillik enerji enflasyonunun %10,3'ten %14,3’e ¢ikmasi belirleyici oldu. Buna
karsilik enerji, gida, alkollii icecek ve titlin hari¢ ¢ekirdek enflasyon %2,5’ten %2,4’e
geriledi. Uretici fiyatlari ise Temmuz’da aylik bazda %1,6, yillik bazda %5,8 artis
kaydederek enflasyonda bir 6nceki aya kiyasla ivmelenmeye isaret etti.
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Tiirkiye ekonomisi ikinci ceyrekte yillik bazda %2,3 biiyiidii.

Tirkiye ekonomisi 2026’nin ikinci ¢eyreginde, bir onceki yilin ayni donemine kiyasla
zincirlenmis hacim endeksine gore %2,3 ile piyasa beklentilerinin altinda buyudu.
%2,3’lik yilhk biyime, 2020'nin ikinci ¢eyreginden bu yana izlenen en zayif
performansa isaret ederken, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gére
ekonomik aktivite ikinci geyrekte bir 6nceki geyrege kiyasla ivme kazandi. Bu dénemde
Turkiye ekonomisi geyreklik bazda %1,1 ile gegtigimiz yilin ikinci geyreginden bu yana
en hizli blylimesini kaydetti (Blylime Raporumuz).

Agustos’ta TUFE beklentilerin altinda artis kaydetti.

Agustos’ta aylik TUFE enflasyonu %1,84 ile piyasa beklentilerinin bir miktar altinda
gerceklesti. Bu dénemde yillik TUFE enflasyonu Temmuz ayindaki %31,75 seviyesinden
%31,51’e geriledi. Gegtigimiz Aralik ayindan bu yana kaydedilen TUFE artisi ise %22,07
oldu. Yi-UFE’deki aylk artis Temmuz'daki %1,52 seviyesinden Agustos'ta %2,57
diizeyine yiikselirken, yillik Yi-UFE enflasyonu %27,95 diizeyinde gerceklesti (Enflasyon
raporumuz). Bugiin agiklanan verilere gére mevsim etkilerinden arindirilmis TUFE,
Agustos’ta aylhk bazda %2,29 artti (6nceki %2,29).

iSO Tiirkiye imalat Sanayi PMI Agustos’ta son li¢ ayin en yiiksek seviyesinde...

Yurt iginde Agustos’ta iSO Tirkiye imalat PMI, Temmuz’daki 47,7 seviyesinden 48,1’e
yukselerek son li¢ ayin en yiksek diizeyine ¢iktl. Bununla birlikte endeksin 50 esik
degerinin altinda kalmasi, imalat sektériindeki zayif seyrin hiz kesmekle birlikte
sirdiglne isaret etti. Artan hammadde fiyatlarinin etkisiyle girdi maliyetleri
enflasyonu ise son Ug ayin en ylksek seviyesine ¢ikti. Sektorel kirlhmlar incelendiginde,
takip edilen tim ana sektdrlerde PMI verisinin 50 esik degerinin altinda kaldigi ve yeni
sipariglerin tim sektorlerde geriledigi gorildi. Bu donemde en olumsuz gorinim
kimyasal, plastik ve kauguk Urtnleri sektoriinde kayda gecgerken, lretim alt kalemi
bazinda bakildiginda Gretimde artis sinyali veren tek sektoériin metalik olmayan
mineral Urlinler sekt6ri oldugu izlendi. Sektorin Uretim alt endeksi Agustos’ta Mayis
2022’den bu yana en yiiksek degerini aldi.

Finansal piyasalar...

Kuresel finansal piyasalarda bu hafta fiyatlamalarin ana belirleyicisi Fed’in Eylil
toplantisina iliskin beklentiler oldu. Fed Baskani Warsh’in dnceki hafta Jackson Hole’da
izlenen sahin mesajlar ve petrol fiyatlarindaki ylkselisin enflasyon gorinimiine iliskin
endiseleri artirmasiyla, Eylil'de 25 baz puanlk faiz artinmi olasiligi hafta basinda
yaklagik %65’e yikseldi. Bu gorinim ABD tahvil faizlerini yukari tasirken, 10 yillik
tahvil faizi hafta icinde %4,82’ye yaklasarak Kasim 2023’ten bu yana en yiksek
seviyesini gordii. Ancak, Fed uUyesi Waller'in enflasyondaki yavaslamanin sirmesi
halinde faizlerin sabit tutulmasini destekleyebilecegini belirtmesiyle faiz artirnmi
olasiliginin diin yaklasik %50’ye geriledigi izlendi. Bugiin tarim digi istihdam verisinin
beklentilerin Gzerinde gerceklesmesi ise faiz artirim ihtimali Gzerinde yukari yonli bir
etki yaratabilecek bir gelisme oldu. Dolarin gelismis Ulke para birimleri karsisinda
degerini 6lgen DXY endeksi veri agiklamasinin ardindan yiikselis kaydetti. MSCI Dinya
Borsalari Endeksi Persembe kapanisi itibariyla haftalik bazda yaklasik %0,3 yikselirken,
MSCI GOU Endeksi yaklasik %1 geriledi.

Yurt iginde BIST-100 endeksi Persembe kapanisi itibariyla onceki hafta kapanisina
kiyasla %4,8 geriledi. Tiirkiye'nin 5 yillik kredi risk primi CDS ise ayni donemde 1 baz
puan artisla 219 baz puan seviyesinde seyretti. Bir 6nceki hafta Cuma kapanisina
kiyasla Persembe gilinii itibariyla 2 yil vadeli gosterge tahvilin faiz orani 46 baz puan
gerileyerek %39,57 olurken, 10 yil vadeli gosterge tahvilin faiz orani 11 baz puan
diserek %34,26 oldu.

Gelecek haftanin giindemi...

Oniimiizdeki haftanin giindeminde yurt icinde 6 Eyliil Pazar giinii aciklanacak 2027-
2029 dénemi Orta Vadeli Program ile Persembe glinkii TCMB faiz karari 6ne gikiyor.
Veri glindeminde Temmuz ayina iliskin sanayi Uretimi, ddemeler dengesi, ticaret satis
hacmi ve ciro verileri takip edilecek. Kiiresel tarafta ise ECB’nin faiz karari ile ABD’de
aciklanacak Agustos ayi enflasyon verileri yakindan izlenecek.
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Veri Glindemi

TR Hazine Nakit Dengesi

Euro Alani GSYH Blyime, revizyon, yillik
Euro Alani Sentix Gliven Endeksi

Cin Dig Ticaret Dengesi

Cin UFE Enflasyonu, yillik

Cin TUFE Enflasyonu, yillik

TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi
TR Sanayi Uretim Endeksi, yillik

ABD UFE Enflasyonu, yillik

ABD ikinci El Konut Satislari, aylk

ECB Toplantisi

TR Cari Denge

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi
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ABD TUFE Enflasyonu, yillik
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iktisadi Aragtirmalar Boliimii

Alper Gurler Gamze Can
Bolim Mudura Midur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr gamze.can@isbank.com.tr
H. Erhan Giil Ogulcan Delil
Birim Mudari Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr ogulcan.delil@isbank.com.tr

Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir.
Bu raporda yer verilen goriis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.$.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin
kisisel goriis 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. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina
sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul
etmemektedir.

isbu rapor Uzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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