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2.Eki 8.Eki Degisim 2.Eki 8.Eki Degisim
BIST-100 Endeksi 12.270 12.214 -% 0,5 ¥V EUR/USD 1,1253 11,1209 %04 V
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 40,46 % 39,78 -68bp ¥ USD/TL 49,1070 49,2448 %0,3 A
Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi 257 249 -8bp ¥V EUR/TL 55,2847 55,3704 %0,2 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.709 1.699 -% 0,6 ¥  Altin (USD/ons) 4.142 4134 %02 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 5,28 % 5,23 -4 bp V  Petrol (USD/varil) 102,3 104,3 %2,0 A

bp: baz puan

Orta Dogu’daki gerilime iliskin belirsizliklerin siirdiigi haftada Fed’in 15-16 Eyliil tarihli toplantisinin tutanaklari da takip edildi. Enflasyonun seyrine
iliskin endiselerin arttigina isaret eden tutanaklarda Gyelerin ¢ogunun yilsonuna kadar bir faiz artisi daha bekledikleri gériildi. Yurt iginde Eyliil ayina
iliskin ayhk TUFE enflasyonu %1,84 ile beklentilerin altinda kalirken, yilik TUFE enflasyonu %29,73 ile Kasim 2021’den bu yana ilk kez %30 seviyesinin
altinda gerceklesti. Ote yandan, Adustos’ta sanayi iiretimi aylik bazda %1,0, yillik bazda da %1,9 geriledi. Eyliil ayina iliskin Hazine nakit dengesi 467,2
milyar TL agik verdi. Gelecek hafta baslica ekonomilerde enflasyon ve sanayi tretimi verilerinin yani sira IMF’in Diinya Ekonomik Gériiniim raporu
agiklanacak. Yurt iginde ise édemeler dengesi ile merkezi yénetim blitgesi basta olmak lizere yogun bir veri giindemi takip edilecek. Orta Dogu’daki
gelismelerin ve petrol fiyatlarinin seyrinin de yakindan izlenmeye devam edilecedi haftanin son islem giiniinde S&P’nin Tiirkiye’ye iliskin kredi notu

degerlendirmesini yayimlamasi bekleniyor.

Jeopolitik belirsizlikler paralelinde petrol fiyatlarindaki dalgalanma siiriiyor.

Hafta basinda Orta Dogu’dan yapilan petrol ihracatindaki toparlanma haberleri ve G7
Ulkelerinin stratejik rezervlerinden kullanma karari kiresel enerji arzina iliskin
endiseleri hafifleterek petrol fiyatlarinin gerilemesini sagladi. Ote yandan, Persembe
giinii ABD’nin iran’a yénelik yeni saldirilara hazirlandigina iliskin haberler ile ABD
Korfez kiyillarina yaklasan Isaias Kasirgasi’'nin petrol arzini aksatacagina yoénelik
endiselerle petrol fiyatlar %4,1 yikseldi. Boylece, Brent tiiri ham petroliin varil fiyati
Persembe kapanisi itibariyla gectigimiz Cuma glniine gore %2,0 artti.,, Trump’in 3
Kasim’daki ara secimlerden ®nce ABD’nin Iiran’a saldirmayacagl yoniindeki
aciklamasiyla Persembe giini yikselisini bir miktar sinirlayan petrol fiyatlari, haftanin
son islem gliniinde de bir miktar geriledi.

Fed’in 15-16 Eyliil tarihli toplantisinin tutanaklari yayimlandi.

Fed’in Eylul ayi toplantisina iliskin tutanaklar, enflasyon gorinimiine yonelik yukari
yonli risklerin belirginlestigine isaret etti. Yetkililerin cogunun, enflasyonun hedefin
Gzerinde kalict olma riskine karsi yil sonuna kadar bir faiz artisinin daha uygun
olabilecegini degerlendirdigi izlenen tutanaklarda, gelecekteki kararlarin agiklanacak
ekonomik verilere bagli olacagl vurgulandi. Ayrica, enerji fiyatlarinda jeopolitik
gelismeler kaynakli artislarin yani sira yapay zeka yatinmlarindaki gugli seyrin
enflasyon baskilarini artirabilecegi de belirtildi. Ote yandan, yetkililer uzun vadeli ABD
tahvil getirilerindeki yikselise ragmen hisse senedi piyasalarinin yil igerisinde giiglu bir
performans gostermesinin ve Ozel sektor tahvillerindeki risk primlerinin sinirh
kalmasinin finansal kosullarin ekonomik biyimeyi destekleyici bir durumda olduguna
isaret ettigini degerlendirdi.

ABD’de ithalat Agustos ayinda tarihi yiiksek diizeyine gikti.

ABD’de dis ticaret agigl Agustos’ta aylik bazda %13,7 ile piyasa beklentisinin Gizerinde
artarak 105,6 milyar USD oldu. Boylece dis ticaret acigl, ek glmrik tarifelerinin
yurirlige girmesi dncesinde ithalat siparislerinin 6ne gekildigi Mart 2025’ten bu yana
en yiksek dizeyinde gerceklesti. Agustos’ta ihracat %1,4 yikselirken, ithalat %4,3
artisla tarihi yiiksek diizeyine (420,8 milyar USD) ulasti. ithalattaki hizli yiikseliste ham
petrol ve parasal olmayan altin ithalatinin yani sira yari iletkenler onculiginde
sermaye mallan ithalatindaki artisin da etkili olmasi yapay zeka altyapisina yonelik
yatirimlarin ithalat talebini destekledigine isaret ediyor.

Euro Alani’nda iliretici fiyatlari Agustos’ta hizlandi.

Euro Alan'nda Agustos’ta aylik ve yillik bazda sirasiyla %0,1 ve %0,8 artan perakende
satislar piyasa beklentilerinin altinda kalarak zayif seyrini strdirdi. Ayni dénemde
Uretici fiyatlari enerji maliyetlerindeki yukselise paralel olarak aylk bazda %1,9
artarken, yillik UFE enflasyonu %8,2 ile Subat 2023’ten bu yana en yiiksek diizeyine
¢iktl. Bolgede yatirimci glivenini 6lgen Sentix gliven endeksinin Ekim’de 5,1’den 2,7’ye
gerileyerek Nisan’dan bu yana ilk kez diisls kaydetti.
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Yurt icinde TUFE enflasyonu Eyliil’de beklentilerin altinda gergeklesti.

Eylil'de %1,84 ile Agustos ayi seviyesinde gergeklesen aylik TUFE enflasyonu, Reuters
anketindeki (%2,30) ve Piyasa Katilimcilari Anketi’'ndeki (%2,12) beklentilerin altinda
kaldi. Béylece, yillik TUFE enflasyonu %31,51 seviyesinden %29,73’e gerileyerek Kasim
2021’den bu yana ilk kez %30 seviyesinin altinda gerceklesti. Yi-UFE enflasyonu da aylik
bazda %2,07, yillik bazda %27,38 oldu (Enflasyon raporumuz). Ote yandan, mevsim
etkilerinden arindirilmis verilere gére aylik TUFE artisi Agustos’taki %2,19 diizeyinden
ivme kaybederek Eylil'de %1,61’e indi. Eylil’de TUFE bazli reel efektif déviz kuru 0,5
puan yikselerek 105,5 oldu.

Sanayi uUretimindeki daralma Agustos’ta derinlesti.

Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi tiretimi endeksi Agustos’ta aylik bazda
%1,0 geriledi. Bu gelismede, endeks icinde agirligi yiksek olan imalat sanayii Gretiminin
%1,6 gerilemesi belirleyici olurken, elektrik, gaz ve buhar tretimi %3,3, madencilik ve tas
ocakegihgr Uretimi de %4,1 artis kaydetti. Takvim etkisinden arindirilimis sanayi
tretiminde Mayis’tan bu yana devam eden yillik daralma ivmelenerek Agustos’ta %1,9
oldu.

Eylil'de dig ticaret agigi yilhik bazda %24,8 oraninda daraldi.

Ticaret Bakanligl tarafindan agiklanan oncl dis ticaret verilerine gore Eylil'de ihracat
yillik bazda %15,4 artarak 26,0 milyar USD, ithalat %5,9 artarak 31,2 milyar USD
diizeyinde gergeklesti. Boylece, Eylul’de dis ticaret acig yillik bazda %24,8 oraninda
daralarak 5,2 milyar USD olurken, 12 ayhk kimdlatif dis ticaret agigr %7,4 artisla 96
milyar USD’ye cikti. Eyliil'de enerji ve altin ticareti hari¢ dis ticaret agigi ise yillik bazda
%56,8 azalarak 546 milyon USD oldu.

Hazine nakit dengesi Eylii'de 467,2 milyar TL agik verdi.

Hazine nakit dengesi Eylll'de 467,2 milyar TL, faiz disi denge 193,3 milyar TL agik verdi.
Bu dénemde gelirler 1,3 trilyon TL, giderler 1,8 trilyon TL diizeyinde gergeklesirken,
giderlerin 1,5 trilyon TL'lik kismini faiz disi giderler olusturdu. Boylece, yilin ilk 9 ayindaki
nakit agig1 1,9 trilyon TL oldu (2025 Ocak-Eylil: -1,6 trilyon TL).

Finansal piyasalar...

Kiresel borsa endeksler hafta basinda teknoloji hisseleri onciligiinde olumlu bir
gorinim sunarken, hafta sonuna dogru yapay zeka yatirimlarinin karlihigina iliskin
endiseler ve artan jeopolitik risklerle baski altinda kaldi. Boylece, Persembe kapanis
itibariyla 6nceki hafta Cuma giiniine kiyasla MSCI Diinya borsalari endeksi yatay bir seyir
izlerken, MSCI GOU borsalari endeksi %0,6 ile simirli bir diisiis kaydetti. Petrol
fiyatlarindaki dalgali seyrin ve yiksek enflasyon endiselerinin glindemde kalmaya devam
ettigi haftada ABD’nin uzun vadeli tahvil faizlerindeki yikselisler de stirerken, Trump’in
aciklamasi sonrasinda petrol fiyatlariyla beraber tahvil getirilerindeki artisi sinirlandirdi.

Yurt icinde BIST-100 endeksi Persembe kapanisinda gegtigimiz Cuma’ya gore %0,5
gerilerken, 5 yillik CDS primi 8 baz puan azalarak 249 baz puan oldu. 2 ve 10 yillik tahvil
faizlerinde de sirasiyla 68 baz puan ve 17 baz puan geriledi.

Gelecek haftanin giindemi...

Gelecek hafta kiiresel tarafta baslica ekonomilerde enflasyon gostergeleri ile sanayi
Uretimi verileri takip edilecek. Ayrica, IMF Diinya Ekonomik GOrinim raporunu
aciklayacak. Yogun bir veri glindemi bulunan yurt igcinde Agustos ayina iliskin 6demeler
dengesi ile Eylul ayina iliskin bitce dengesi verileri takvimde one cikiyor. Ayrica,
perakende satislar ile hizmet ve ingaat Uretim endekslerinin yani sira konut piyasasi
gostergeleri ve TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’nin sonuglari da yakindan takip edilecek.
Cuma ginl S&P’nin Tirkiye'ye iliskin kredi notu degerlendirmesini yayimlamasi
bekleniyor. Orta Dogu’daki gelismeler de piyasalarin odaginda kalmaya devam edecek.
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iktisadi Aragtirmalar Boliimii

Alper Girler Dilek Sarsin Kaya
Bolim Mudura Midur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr dilek.kaya@isbank.com.tr
H. Erhan Giil Blisra Ceylan
Birim Mudari Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr busra.ceylan@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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