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22.Agu 28.Agu Degisim 22.Agu 28.Agu Degisim
BIST-100 Endeksi 11.372 11.369 % 0,0 EUR/USD 1,1715 11,1682 %03 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 39,77 % 39,03 -74bp ¥ USD/TL 40,9307 40,9945 %0,2 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 261 260 -1bp ¥V  EUR/TL 48,0086 47,9547 -%0,1 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.267 1.261 -% 0,4 ¥V Altin (USD/ons) 3.372 3.417 %1,3 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,26 % 4,21 -5bp V¥V Petrol (USD/varil) 67,7 68,6 % 1,3 A

bp: baz puan

Gecen hafta Jackson Hole Sempozyumu’nda Fed Baskani Powell’in verdigi giivercin mesajlar bu hafta finansal piyasalari olumlu yénde

etkiledi. Fed Yénetim Kurulu lyesi Lisa Cook’'un ABD Baskani Trump tarafindan gérevden alinmasi, Fed’in bagimsizligina dair endiseleri
artirdi. ABD’de ikinci gceyrege iliskin GSYH biyime verisi 0,3 puan yukari yénli revize edilerek yilliklandirilmis olarak %3,3 oraninda
aciklanirken, tiketici gtiveni Agustos’ta bir énceki aya gére bozulma kaydetti. Yurt icinde Adustos ayina iliskin agiklanan verilere gére
ekonomik gtiven endeksinde son 5 ayin en yliksek degeri kaydedilirken, sektérel enflasyon beklentilerinde iyilesme gbzlendi. Mevsim
etkilerinden arindirilmis issizlik orani Temmuz’da aylik bazda 0,4 puan disisle %8 diizeyine geriledi. Bu dénemde atil isgiicii oraninda

kaydedilen diistis dikkat cekti. Gelecek hafta Tiirkiye’de ve diinyada agiklanacak PMI verileri glindemde éne ¢ikiyor. Yurt icinde ayrica

GSYH biiyiimesi ve enflasyon verileri yakindan izlenecek.

Fed’den faiz indirimi sinyali...

Gegen hafta sona eren Jackson Hole Sempozyumu’nda verilen mesajlar bu hafta
piyasalarin seyrinde etkili oldu. Fed Baskani Powell sempozyumdaki konusmasinda,
isglici piyasasinda olasl
belirtirken, Fed’in Eylil ayindaki toplantisinda faiz indirimine gidebileceginin sinyalini
verdi. Artan isglcU piyasasl risklerine vurgu yapan Powell, degisen ekonomik gorinim

bir yavaslamanin enflasyon endiselerini azaltabilecegini

nedeniyle para politikasi durusunda yeni bir ayarlama yapilabilecegini ifade etti. Powell
ayrica, tarifelerin enflasyonist etkilerinin nispeten kisa 6murli olacagina dair senaryoya
daha fazla given duydugunu belirtti.

Ote yandan, ABD Baskani Trump’in sosyal medya hesabindan Fed Yénetim Kurulu Uyesi
Lisa Cook'u "mortgage sozlesmelerinde yanlis beyanlarda bulundugu" gerekgesiyle
arttirdi.  Fed
Cook'un gorevine devam edebilmek igin yargiya

gorevden aldigini agiklamasi, Fed’in  bagimsizligina iliskin endiseleri
tarafindan vyapilan agiklamada;
basvuracagl belirtilerek, Bankanin mahkeme kararina uyacagl da vurgulandi. Diger
taraftan Trump, cok kisa bir slre icinde Fed'de ¢ogunlugu elde edeceklerini ifade etti.

Trump’in bu tutumu ABD’de Fed’in bagimsizligina iliskin endiseleri besledi.
ABD’de GSYH buylmesi yukari yonli revize edildi.

ABD’de 2. gceyrek i¢in %3 olarak agiklanan yilliklandiriimis GSYH blytimesi %3,3 diizeyine
revize edildi. Boylece Ulke ekonomisi ilk ceyrekteki %0,5’lik daralmayi telafi ederken,
blylimenin beklentilerinin Uzerinde gerceklesmesinde ilk ceyrekte gimrik vergileri
nedeniyle 6ne gekilen ithalatin etkili oldugu degerlendiriliyor.

ABD’de Temmuz ayina iliskin agiklanan veriler ise karisik bir gériniim sundu. Dayanikl
mal siparisleri aylik bazda %2,8 ile piyasa beklentilerinin altinda bir dusts kaydetti. Ayni
donemde bekleyen konut satislarinda aylik bazda %0,4’lik bir daralma kaydedildi. Soz
konusu gelismede yulksek faizli konut kredileri ve yavaslayan isglici piyasasinin etkili
oldugu degerlendiriliyor.

ABD’de tlketici glven endeksi Agustos ayinda 97,4 dizeyine gerilese de piyasa
beklentilerinin Gzerinde gergeklesti. Bu gelismede Temmuz ayina iliskin endeks verisinin
1,5 puan yukari yonlu revize edilerek 98,7 seviyesine yikselmesi etkili oldu. Agustos’ta
tketicilerin mevcut is kosullarina iliskin degerlendirmeleri hafif bir iyilesme kaydederken,
isglicl piyasasina yonelik degerlendirmelerinde bozulma gozlendi. Ayrica tlketicilerin
ontimdizdeki doneme iliskin gelir beklentilerinde de bozulma kaydedildi.

Yurt iginde dis ticaret acigl Temmuz'da geriledi.

TUIK tarafindan aciklanan nihai veriler dis ticaret aciginin Temmuz ayinda yillik bazda
%11,8 oraninda gerileyerek 6,4 milyar USD dlzeyinde gerceklestigine isaret etti. Boylece
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dis ticaret agigl Ocak-Temmuz déneminde yillik bazda %12,2’lik bir artisla 55,9 milyar
USD duzeyine ulasti.

Ekonomik gliven endeksi son 5 ayin en yiksek degerinde...

Yurt icinde Agustos ayina iliskin gliven endeksleri genel olarak olumlu bir gorinim
sundu. Bu dénemde mevsim etkilerinden arindiriimis perakende ve hizmet sektori
glven endeksleri aylik bazda sirasiyla %0,8 ve %1,1 oraninda artarken, insaat sektdriine
iliskin veri %4,0 disls kaydetti. Reel kesim glven endeksi ise bu donemde %1,7 ile son
10 ayin en gicli artisini kaydetti. Bu artista son 3 aya iliskin toplam siparislerdeki yikselis
etkili oldu. Boylece, tlketicilerin ve Ureticilerin glveni i¢in bilesik bir gdsterge olan
ekonomik gliven endeksi Agustos’ta aylik bazda %1,7 artisla son 5 ayin en yiksek seviyesi
olan 97,9’a yiikseldi. Ote yandan, mevsimsellikten arindirilmis imalat sanayi kapasite
kullanim orani Agustos’ta aylik bazda 0,5 puan azalarak %73,6 ile son bes yilin en dusik
dizeyinde gerceklesti.

Hanehalkinin 12 ay sonrasina iligkin yillik enflasyon beklentisi 0,4 puan azald.

TCMB tarafindan yayinlanan verilere gére hanehalkinin 12 ay sonrasina iliskin yillik
enflasyon beklentisi Agustos’ta bir onceki aya gore 0,4 puan azalarak %54,1 seviyesine
geriledi. ilgili déneme iliskin reel sektér ve piyasanin yillik enflasyon beklentileri de
sirastyla 1,3 ve 0,6 puan azalarak %37,7 ve %22,8 seviyelerinde kaydedildi. Gelecek 12
aylik donemde enflasyonun dismesini bekleyen hanehalki oraninin bir 6nceki aya gore
1,0 puan artarak %27,6 seviyesine yikselmesi de diger bir olumlu gelisme olarak dikkat
cekti.

issizlik orani son 4 ayin en diisik dizeyinde...

Mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gore issizlik orani Temmuz’da aylik bazda 0,4
puan dususle %8 dlzeyine geriledi. Bu dénemde isglicline katiim orani 0,3 puan dususle
%53,3 oraninda kaydedilirken, istihdam orani %49,1 seviyesindeki seyrini 3. ayina tasidi.
Bu donemde atil isglici oraninin 3,1 puan azalarak %29,6 dlzeyine gerilemesi son
doénemde isglict piyasasina iliskin artan endiseleri bir miktar hafifletti. Atil isglcinin alt
kalemleri incelendiginde en biylk azalisin zamana bagli eksik istihdamda oldugu
goruldd.

Finansal piyasalar...

Fed Baskani Powell'in gegcen hafta Jackson Hole Sempozyumu’nda verdigi glvercin
mesajlarin etkisiyle bu hafta piyasalarda yatirimcilarin risk istahinda artis gozlendi. Fed’in
faiz indirimlerine yonelik iyimser beklentiler ABD’de hisse senedi piyasalarini olumlu
yonde destekledi. Boylece, S&P 500 ve Dow Jones endeksleri bu hafta genel olarak yukari
yonll bir seyir izleyerek tarihi ylksek seviyelere ¢ikti. Bu hafta yatirimcilarin odaginda
olan Nvidia bilangosu ise beklentilerden olumlu bir gérinim sunsa da, Cin’e yonelik
sevkiyatlardaki belirsizlik ve tarife endiseleri nedeniyle hisse fiyatlarinda asagi yonlu baski
gbzlendi. Brent tlrG ham petrolin varil fiyati Persembe kapanisi itibariyla gectigimiz
Cuma gind kapanisina gore %1,3 artisla 68,6 USD dizeyine yikselirken, altinin ons fiyati
da %1,3 oraninda artarak 3.417 USD seviyesine ulasti.

BIST 100 endeksi bu hafta nispeten yatay bir seyir izleyerek Persembe glinini 11.369
dizeyinde tamamladi. Bu dénemde USD/TL %0,2 artarken, EUR/TL %0,1 oraninda
geriledi. 2 ve 10 yillik gosterge tahvillerin faizleri Persembe kapanista %39,03 ve %31,14
oldu.

Gelecek haftanin glindemi...

Gelecek hafta Turkiye’de ve diinyada aciklanacak PMI verileri gindemde 6ne cikiyor. Yurt
icinde ayrica GSYH buylUmesi ve enflasyon verileri yakindan izlenecek.
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1 Eylal

2 Eylul

3 Eylal

4 Eylul

5 Eylul

Euro Alani HCOB imalat Sanayi PMI, nihai
Euro Alani issizlik Orani
TR GSYH BuyUmesi, yillik

TR istanbul Sanayi Odasi Tirkiye imalat Sanayi PMI

Cin Caixin imalat Sanayi PMI

ABD imalat Sanayi PMI, nihai

ABD ISM imalat Sanayi PMI

Euro Alani TUFE Enflasyonu, éncd, yillik
ABD Fabrika Siparisleri, aylk

Euro Alani UFE Enflasyonu, aylik

Euro Alani HCOB Hizmetler PMI, nihai
TR TUFE Enflasyonu, aylik

TR Yi-UFE Enflasyonu, aylik

Cin Caixin Hizmetler PMI

ABD ADP Ozel Sektér istihdami

ABD Hizmetler PMI, nihai

ABD ISM Hizmetler PMI

Euro Alani Perakende Satislar, aylk
ABD Tarim Dis! istihdami

ABD lssizlik Orani

Euro Alani GSYH BlyUme, revizyon, yillik
TR Hazine Nakit Dengesi

Veri Gindemi

Dénemi
Agustos
Temmuz
2025 G2
Agustos
Agustos
Agustos
Agustos
Agustos
Temmuz
Temmuz
Agustos
Agustos
Agustos
Agustos
Agustos
Agustos
Agustos
Temmuz
Agustos
Agustos
2025 G2
Agustos

Piyasa Beklentisi
50,5
%6,2
%4,1

49,7
48,6
%2,0
%0,2
50,7
%1,79

51,0
%0,0
78 bin
%4,3

Onceki
50,5
%6,2
%2,0
45,9
49,5
53,3
48,0
%2,0
-%4,8
%0,8
50,7
%2,06
%1,73
52,6
104 bin
55,4
50,1
%0,3
73 bin
%4,2
%0,7
455,1 milyar TL
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iktisadi Arastirmalar BSlimi

Alper Gurler Dr. Mustafa Kemal Glindogdu
BoIUm Mudurd Mudur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr kemal.gundogdu@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Nurgll Tarkmen
Birim Muduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr nurgul.turkmen@isbank.com.tr

BUtun 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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