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3.Eki 9.Eki Degisim 3.Eki 9.Eki Degisim
BIST-100 Endeksi 10.859 10.727 -% 1,2 V¥V EUR/USD 1,1741 11,1563 %15 V
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 39,93 % 40,11 18bp A USD/TL 41,6541 41,4528 %05 V
Tiirkiye 5 Yilhik CDS Primi 258 259 1bp A EUR/TL 48,9404 48,0197 %19 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.374 1.372 -% 0,1 V  Altin (USD/ons) 3.886 3.975 %2,3 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,12 % 4,15 3bp A Petrol (USD/varil) 64,5 65,2 %1,1 A

bp: baz puan

ABD’de hiikiimetin kapali olmasi sebebiyle ¢cogu veri agiklamasinin yapilamadigi haftada Fed tutanaklari ve Trump’in Orta Dogu’da ateskesi
saglamaya yénelik adimlari giindemde 6ne ¢ikti. Gegtigimiz haftalarda yapay zeka ile iliskili sektérlere yénelik olumlu beklentilerin ve Fed’in
faiz indirimlerine devam edecedi yoniindeki éngériilerin gliglii yiikselisleri beraberinde getirdigi ABD hisse senedi piyasalarinda bu hafta
karisik bir tablo izlendi. Bu hafta icinde 4.000 USD/ons seviyesini asan altin fiyatlari bugiin itibariyla Orta Dodu’daki ateskesin de etkisiyle
asagi yonlii seyrediyor. Yurt iginde ise gegtigimiz hafta agiklanan beklentilerin iizerinde enflasyon verisinin ardindan faiz indirimi beklentileri
asagdi yénlii revize ediliyor. Oniimiizdeki hafta 6demeler dengesi ve merkezi yénetim biitcesinin yani sira insaat ve hizmet iiretim endeksleri

ile TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’nin sonuglari yakindan takip edilecek.

Fed’in Eylul ay1 toplantisinin tutanaklari yayimlandi.

ABD’de gegici butge Uzerinde anlagsmaya varilamamasinin bugtn itibariyla 10. glntnin geride
kaldigi haftada, Fed yetkililerinin agiklamalari ve Fed’in 16-17 Eylul’de gerceklestirdigi
toplantisinin tutanaklari takip edildi. Gimrik vergisinin enflasyonist etkilerinin kademeli olarak
azalacagina yonelik degerlendirmelerin yer aldigl tutanaklarda, istihdam piyasasi Gzerindeki
asagl yonli risklere dikkat cekildi. Onimizdeki yil igin ise ekonomik biyiimenin ivme
kazanacagl ongorustnin korundugu paylasildi. Tutanaklarin yayimlanmasini izleyen ginlerde
New York Fed Baskani Williams ve San Francisco Fed Baskani Daly isglcl piyasasindaki
zayiflama egilimine karsi onlem alinmamasi durumunda bozulmanin endise verici hale
gelebilecegi yoninde goéris bildirdi. Fed yetkilisi Michael Barr ise veri agiklamalarindaki
aksamaya da dikkat ¢cekerek Fed’in temkinli hareket etmesi gerektigini belirtti. Piyasalar Fed’in
yilin kalaninda iki faiz indirimi daha yapacagini fiyatlamaya devam ediyor.

Ticaret politikalarina iliskin yeni gelismeler...

ABD Baskani Trump, gectigimiz ay 1 Ekim’den itibaren gegerli olacak sekilde duyurdugu agir
kamyon ithalatina uygulanacak %25 oranindaki giimrik vergilerinin 1 Kasim’da devreye
girecegini ifade etti. ABD bu hafta ayrica, Birlesik Arap Emirlikleri (BAE) ile Mayis ayinda
aciklanan yapay zeka ortakligi kapsaminda Nvidia’nin s6z konusu tlkeye ¢ip satisi igin ilk izinleri
verdi. Bunun karsiliginda BAE'nin ABD’ye 6nimuzdeki yillarda nemli miktarda yatirim yapmasi
bekleniyor. Diger taraftan Cin, nadir toprak elementlerinin ve ilgili Gretim teknolojilerinin
ihracatini kisitlayici yeni adimlar atti. Bu ay ABD ile Cin arasinda gerceklesecek gorisme
oncesinde alinan bu kararin s6z konusu goriismede Cin’in elini giglendirecegi degerlendiriliyor.

Diinya Ticaret Orgiitii kiiresel ticaret artisi tahminini bu yil icin yukari revize etti.

Diinya Ticaret Orglti yapay zeka iligkili sektérlerde ticaretin artis kaydetmesinin ve gimrik
vergileri dolayisiyla 6ne c¢ekilen talebin etkisiyle 2025 yili kuiresel ticaret hacmi artis tahminini
%2,4 olarak yukarr yonlu revize etti. Nisan ayinda yayimladigi tahminlerde bu yil igin kiresel
ticaretin %0,2 disecegini 6ngoren Kurulus, Agustos ayinda ise %0,9’luk bir blytime 6ngorisi
paylagmisti. 2026 yilinda ise glmrik vergilerinin olumsuz etkilerinin belirginlesmesini ve
kiresel ticaret hacminin %0,5 ile sinirli artis kaydedecegini dngéren Kurulus, bu dénemde en
zayif ihracat performansinin %1,9’luk distsle Glney Amerika Bolgesinde yasanacagini tahmin
ediyor.

Euro Alani ekonomisine iligkin veri agiklamalart...

Euro Alani'nda Agustos’ta perakende satislar beklentilere paralel olarak aylik bazda %0,1 ile
sinirli artig gosterdi. Boylece, perakende satis hacmi yillik bazda %1,0 genisleyerek Temmuz
2024'ten bu yana en disik hizda artis kaydetti. Ote yandan, Sentix giiven endeksi Ekim ayinda
-5,4e vylkselerek bir miktar iyilesme gosterdi. hem mevcut durum
degerlendirmelerinde (+2,8 puan) hem de 6nimizdeki alti aylik doneme iliskin beklentilerinde
(+5 puan) artiglar gorildu. Bu hafta Almanya’da agiklanan sanayi Uretimi verisi ise Bolgedeki
ekonomik faaliyete iliskin olumsuz sinyal verdi. Ulkede sanayi retimi Agustos ayinda aylk
bazda %4,3 ile tahminlerin Gzerinde ve Mart 2022’den bu yana en yiksek hizda geriledi.
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Diinya Bankasi Turkiye'ye yonelik bliyime tahminlerini yukari yonli revize etti.

Dunya Bankasl, Avrupa ve Orta Asya Bolgesi Ekonomik Raporu’nu yayimladi. Avrupa ve Orta
Asya Bolgesinde buyimenin bu yil %2,4 dizeyinde olacagini tahmin eden Diinya Bankasi gecen
seneki seviyeye gore yasanan ivme kaybinin blyik 6lgcide Rusya ekonomisindeki yavaslamadan
kaynaklandigini kaydetti. Kurulus raporda Turkiye ekonomisinin blyime tahminlerini ise 6zel
tUketim harcamalarindaki glclu seyre dikkat cekerek bu yil igin %3,5 (0nceki: %3,1), 2026 igin
%3,7 (6nceki: %3,6) ve 2027 icin %4,4 (Onceki: %4,2) olmak tzere yukari yonll revize etti.

Sanayi Uretimi Agustos’ta yillik bazda %7,1 artt.

Sanayi Uretimi Agustos’ta yillik bazda %7,1 ile hizli artis kaydetti. imalat sanayini olusturan alt
sektorlere bakildiginda diger ulasim araglarinin imalati yillik bazda %54,5’lik yukselis ile imalat
sanayi Uretimine en fazla destek saglayan sektor olurken, giyim esyalarinin imalati %17'lik
distsle blyUmeyi en ¢ok sinirlandiran sektér olarak 6ne ¢iktl. Agustos’ta sanayi Uretimi
mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis verilere gore aylik bazda ise %0,4 (6nceki: -%1,7)
arttl. Yilin ilk sekiz ayi itibariyla sanayi Uretiminde yillik bazda kaydedilen artis orani %3,9
dlzeyinde bulunuyor.

Ticaret satis hacmi Agustos’ta art arda ikinci ayinda aylik bazda daraldi.

Bugiin aciklanan ticaret satis verileri talep kosullarinda zayiflama sinyali verdi. Agustos’ta
ticaret satis hacmi yillik bazda %6,9 (6nceki: %12,1) artarken, aylik bazda %1,4 (6nceki: -%6,3)
dlsls kaydetti. Perakende satis hacmi bu doénemde aylik bazda %0,9 artarken, toptan ticaret
hacminin %3,1 geriledigi goruldd.

Mevsimsellikten arindirilmis aylik TUFE enflasyonu Eyliil’de %2,71 oldu.

TUIK tarafindan Pazartesi giinii agiklanan verilere gére mevsimsellikten arindiriimis aylik TUFE
enflasyonu Eylil'de %2,71 ile Ocak ayindan bu yana en ylksek dizeyinde gergeklesti. Boylece
ilgili verinin son Ug aylik ortalamasi %2,6 dizeyine yikseldi. Sali gini TBMM Plan ve Bltge
Fatih Karahan, dezenflasyon slrecinin
yavaslayarak da olsa devam ettigini belirtti. Karahan, enflasyon beklentilerinin gerileme
kaydetmekle birlikte yiksek seyrettigini ve fiyat istikrari saglanana kadar siki para politikasi
durusunun slrduralecegini vurgulad.

Komisyonu’'nda sunum yapan TCMB Baskani

Altn fiyatlarindaki artis TCMB rezervlerini destekliyor.

3 Ekim’le sona eren haftaya iliskin agiklanan menkul kiymet istatistiklerine bakildiginda yurt dig
yerlesiklerin fiyat ve kur hareketlerinden arindirilmis hisse senedi portfoyinin 84,1 milyon
USD, DIBS portféyinin 53,1 milyon USD daraldigi gérildi. Bu dénemde gercek kisilerin YP
mevduati parite etkisinden arindirilmis verilere gére 1,1 milyar USD artarken, tuzel kisilerin YP
mevduati 934 milyon USD azaldi. S6z konusu ortamda TCMB’nin brit rezervleri altin
fiyatlarindaki yikselisin de etkisiyle bir dnceki haftaya kiyasla 3,2 milyar USD artarak 186,2
milyar USD ile yeni tarihi yiiksek seviyesinde kaydedildi. Net rezervler de 75,2 milyar USD oldu.

Finansal piyasalar...

MSCI Diinya ve GOU borsa endeksleri risk istahinin dalgalanma yasadigl haftayr yatay
tamamlamaya hazirlaniyor. Carsamba giin gin icerisinde en ylksek 4.059 USD/ons seviyesini
goren altin fiyatlari Trump’in agikladigr 20 maddelik ateskes plani Gzerinde taraflarin anlasmaya
varmasinin ardindan bir miktar gerileme kaydederken, petrol fiyatlari da asagi yonli seyretti.

Yurt icinde gectigimiz hafta Eylll ayr enflasyon verisinin beklentileri asmasinin ardindan yilin
kalan iki para politikasi toplantisinda TCMB’nin faiz indirimlerine yonelik beklentilerin asagi
yonlu revize edildigi izlenirken, 2 yil vadeli Hazine tahvili faizi de disus trendine ara vererek
Persembe kapanis itibariyla gectigimiz hafta kapanisina gore 18 baz puan yukseldi. Bu
donemde BIST-100 %1,2 dustu.

Gelecek haftanin giindemi...

Onumizdeki hafta yurt icinde ddemeler dengesi ve biitce verileri takvimde 6ne cikiyor. Yurt
icinde ayrica konut piyasasina iliskin istatistikler, insaat ve hizmet Uretim endeksleri ve TCMB
Piyasa Katilimcilari Anketi’nin sonuglari da yakindan takip edilecek. Euro Alani’'nda nihai TUFE
verisi ve sanayi Uretimi ile Cin’de dis ticaret dengesi aciklanacak. ABD’de veri agiklamalarinda
meydana gelen aksakliklarin 6nimuzdeki giinlerde de stirmesi bekleniyor.
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TR Cari Denge

Cin Dig Ticaret Dengesi

Almanya TUFE Enflasyonu, nihai, aylik
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TR insaat Uretim Endeksi, aylik

Euro Alani Sanayi Uretimi, yillik
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Cin UFE Enflasyonu, yillik
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TR Konut Fiyat Endeksi, yillik

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi

Euro Alani TUFE Enflasyonu, nihai, yillik
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ABD NY Fed imalat Endeksi

ABD UFE Enflasyonu, aylik

ABD Perakende Satislar, aylik

ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi
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96,7 milyar TL
-%0,4

%1,9

%1,8

-%0,4

-%2,9

%6,8

%31,4

%2,2
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1,307 milyon
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iktisadi Arastirmalar Boliimii

Alper Gurler Gamze Can
Bolum Muduri Mudir Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr gamze.can@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Blsra Ceylan
Birim Mduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr busra.ceylan@isbank.com.tr

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

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan gtivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilen-
dirme amaciyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin 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 yansitmamak-
ta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goriis 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 kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak
zararlardan Tiirkiye Is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor iizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tama-
men ¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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