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OZET: Gegen hafta kiiresel capta borsalarda; gelismis ekonomilerde enflasyonist baskilarin devam
etmesi, enflasyonun hedefin lizerinde seyretmesi, énde gelen merkez bankalarinin faiz oranlarini
ylikseltmeye devam etmeleri yoniindeki beklentiler ve kiresel piyasalarda tahvil piyasasindaki satis
baskisinin etkisiyle diisiis agirlikii seyir gézlendi. Ozellikle, petrol fiyatlarinin yiiksek seviyelerini
stirdiirmesi enflasyonist baskilarin canliligini korumasina neden oluyor. Enflasyonist baskilar ve yiiksek
borglara iliskin mali endiselerle kiiresel capta tahvil faizlerinde yasanan sert yiikselislerin ardindan kismi
gevsemeler olmakla birlikte tahvil faizlerinin halen yiiksek seviyelerde bulunmasi kiiresel borsalarda risk
istahinin azalmasinda etkili oluyor. Uzun vadeli tahvil faizlerindeki yiikselisler de kiiresel gapta borglanma
maliyetlerini artirarak hisse senedi dederlemeleri (izerindeki baskiyi artiriyor. ABD'de agiklanan eylil ayi
tarim digi istihdam verisinin beklentilerden oldukca zayif gelmesinin ardindan Fed'in ekim ayinda faiz
artisina gitme olasiigi %25 seviyesinin altina gerilemesi kisa vadeli ABD Hazine tahvili faizlerinde
gerilemeye neden olsa da uzun vadeli tahvil faizlerindeki ylkselisler kiresel risk istahini olumsuz
etkiliyor.

Bu kapsamda, yiiksek petrol fiyatlari, enflasyonist riskler ve mali endiselerle tahvil piyasalarindaki
satiglar derinlesirken, gegen hafta ABD 10 yillik Hazine tahvili faizi %5,34 seviyesini ve ABD 30 yillik
tahvil faizi ise %5,69 seviyesini test ederek 2002'den bu yana en yiiksek seviyeleri gordi. S6z konusu
seviyelere ulasmasinin ardindan ABD tahvil faizlerinde kismi gevseme goériiliirken, gegen haftay1 ABD 10
yillik tahvil faizi 11 baz puanlik yiikselisle %5,27 seviyesinden ve ABD 30 yillik tahvil faizi ise 13 baz
puanlik yiikselisle %5,62 seviyesinden kapatti.

Brent petrollin varil fiyati, gegen haftayr %2 dislsle 102,3 USD seviyesinden tamamladi. Bununla
birlikte, 100 USD'lik kritik esik Uzerindeki seyrini siirdirerek yiiksek seviyelerini korudu. ABD Bagkani
Trump, Avrupa'nin stoklarinda bulunan dizelin biyiik bir miktarini piyasaya stirmeyi kabul ettigini belirtti.
G7 Uulkelerinin liderlerinin, kiresel enerji piyasasini istikrara kavusturmak amaciyla Uluslararasi Enerji
Ajansi (IEA) koordinasyonunda dizel ve diger petrol rezervlerinden toplam 100 milyon varillik stokun 4
ay iginde serbest birakiimasina karar verdiklerini bildirmesi petrol fiyatlarindaki kismi gevsemede etkili
oldu. Dolar endeksi, ABD ekonomisindeki guglii bilylime ve uzun vadeli tahvil faizlerindeki yiikselisten
destek alarak 102,2 seviyesi ile Nisan 2025'ten bu yana en yiiksek seviyeyi test etmesinin ardindan
haftayl %1 artigla 101,9 seviyesinden kapatti. Ozellikle, Fransa kaynakli éne ¢ikan mali endiseler ve
siyasi belirsizliklerin euro (izerinde baski olusturmasi da dolardaki gliclenmeyi destekliyor. Gegen hafta
Euro/dolar paritesi Mayis 2025'ten bu yana ilk kez 1,13 seviyesinin altina geriledi. Dolarin degerlenmesi
ve tahvil faizlerinin yikselmesiyle kiymetli maden fiyatlari baski altinda kalirken altinin ons fiyati gegen
haftayr %3,4 disisle 4.141 USD seviyesinden tamamlarken, giimisiin ons fiyati %6,1 disisle 60,4
USD seviyesinden kapatti.

Bu gelismelerle haftalik bazda S&P 500 endeksi %0,27 diislis ve Dow Jones endeksi %1,26 diisisle
kapatirken, teknoloji sirketlerini kapsayan Nasdaq endeksi %0,45 yiikselisle haftayl tamamladi.

Avrupa borsalarinda gegen hafta enerji fiyatlarindaki artisin enflasyonist baskilari yogunlagtirmasi ve
tahvil piyasasi Uzerindeki baskiyl artirmasiyla negatif seyir gorildi. Enerji fiyatlarindaki artigla birlikte
Almanya, Fransa ve Italya'da enflasyon verilerinin beklentilerin iizerinde gelmesi Avrupa borsalarindaki
satis baskisini artirdi. Ozellikle, Euro Bélgesi'nde eyliil ayinda yillik enflasyon %3,8 ile son 3 yilin en
yuiksek seviyesini goriirken, Fransa'nin 10 yillik tahvil faizi %4,96 seviyesine ulagarak 2002'den bu yana
en ylksek seviyeye gikti. Fransa'da yiiksek kamu borcuna iliskin endiseler artarken, Fransa ydnetimi
harcamalar sinirlayarak ve vergi gelirlerini artirarak biitce aci§ini daraltmaya calisiyor. ingiltere'de de
kamu borcuna iliskin endiselerle 30 yillik tahvil faizi %6 seviyesinin lzerine gikarak 1998 yilindan bu
yana en ylksek seviyeye ulastl. Bu gelismelerle gegen hafta Almanya'da DAX endeksi %0,70 dss,
Fransa'da CAC 40 endeksi %2,24 diisiis, italya MIB 30 endeksi %2,66 diisiis ve ingiltere'de FTSE 100
endeksi %2,18 disls ile kapatti.

Asya tarafinda ise borsalarda gecen hafta Japonya harig negatif seyir gézlendi. Ozellikle, yiikselen tahvil
faizleri ve yiiksek seviyelerdeki petrol fiyatlari gegen hafta Asya borsalarinda risk istahini baskiladi. Cin
yonetiminin, ekonomideki yavaglamayr ©nlemek amaciyla yeni destek politikalari uygulamaya
baslayacagini ve gayrimenkul piyasasini istikrara kavusturacak tedbirler tizerinde galisacagini agiklamasi
Cin borsasindaki disusleri engelleyemedi. Bu kapsamda haftalik bazda Japonya Nikkei endeksi teknoloji
hisselerindeki yiikselislerin destediyle %2,93 artigla haftayi tamamlarken, Giiney Kore Kospi endeksi
%1,09 dusts, Cin Sanghay endeksi %1,19 distis ve Hong Kong Hang Seng endeksi %2,19 disus
kaydetti.

ABD'de istihdam piyasasi verilerinden eyliil ay1 tarim disi istihdam, issizlik oram ve
ortalama saatlik kazanglar verileri takip edildi. Tarnnm disi istihdam, eylll ayinda 29 bin Kkisi
artis kaydederek beklentilerin (90 bin artis) belirgin sekilde altinda gercgeklesti. Ayrica
adustos ay! verisi 29 bin asad yonli revizyonla 133 bin kisi seviyesine ve temmuz ay! verisi 31 bin asad
yonli revizyonla -10 bin kisi seviyesine asagl gekildi. Bu revizyonlarla birlikte, temmuz ve agustos
aylarindaki toplam istihdam daha 6nce agiklanan rakamlarin 60 bin altinda gergeklesmis oldu. Bdylece
eylul ayi verisi, ABD is giicli piyasasinda sogumaya isaret etti. Gegen yilin genelinde aylik ortalama 10
bin kisi ve tarihsel olarak ise 107 bin kisi istihdam artisi gdzlenmisti. Bu kapsamda eyll ayi verisi,
istihdamin gegen yilin ortalamasinin lizerinde gergeklesirken, uzun vadeli ortalamanin ise belirgin sekilde
altinda kaldigina isaret etti. Beklentilerden oldukga zayif gelen istihdam verisinin ardindan swap
piyasasinda Fed'den bu yil ekim ayinda beklenen faiz artisi olasiligi %25'ten %20'nin altina gerileyerek
neredeyse tamamen masadan kalkarken, aralik ayinda faiz artis olasiligi ise %82 seviyesinde bulunuyor.
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e Tarnm digi istihdamda detaylara bakildiginda, istihdamda agirlikli olarak hizmet sektorii altinda 6zel egitim ve saglik sektériinde 20 bin artis ve eglence ve
konaklama sektdriinde 10 bin artis 6ne gikarken, perakende ticaret sektdriinde 6 bin artis goriildl, buna karsin finansal hizmetlerde 7 bin disils ve bilgi
hizmetlerinde 10 bin dislis gézlendi. Insaat sektériinde 11 bin artis ve imalat sektdriinde 9 bin artis gériiliirken, madencilik sektériinde 2 bin diisiis
kaydedildi. Diger taraftan eyllil ayinda, federal hiikiimet istihdami ise 17 bin kisi diistis sergiledi.

o Igsizlik orani, eyliil ayinda yatay seyir beklentilerine karsin %4,1'den %4,2 seviyesine hafif yiikseldi ve son (i ayin en yiiksek seviyesinde kaydedildi. is
giiciine katihm orani ise %61,6'dan %61,8 seviyesine yiikseldi. issiz sayisi 78 bin kisi artarak 7,1 milyona ulagirken, toplam istihdam 406 bin kisi artisla 163,2
milyona ylikseldi.

o Enflasyonun seyri agisindan bakilan ortalama saatlik kazanglar, yani licretlerdeki artis hizi ise eylil ayinda %0,3'ten %0,1 seviyesine
yavaslayarak beklentilerin (%0,3) altinda kaydedilirken, yillik bazda artis hizi ise %3,1'den %3 seviyesine geriledi, beklentiler ise %3,1 seviyesinde yatay
seyretmesi yoniindeydi.

ABD'de fabrika siparisleri, aylik bazda temmuzda %0,8 artisin ardindan agustosta %0, 1 oraninda sinirli artisla beklentilerin (%0,2) altinda kaydedildi, bununla
birlikte son iki ayda artisin yavaslayarak sirdiigiine isaret etti.

o Dayanikli mal siparisleri ise ayllk bazda temmuzda %0,9 artisin ardindan adustosta %0,1 dislis sergileyerek zayiflamaya isaret etti. Yatinm
harcamalarinin gostergesi olan ucak hari¢ savunma disi sermaye mallar siparisleri ise temmuzda aylk bazda %0,6 artisin ardindan agustosta
%1,6 artis kaydederek toparlanmanin stirdiigiinii gosterdi.

Avrupa tarafinda, Euro Bolgesi‘'nde eyliil ayi oncii TUFE verileri takip edildi. Euro Bélgesi'nde aylik bazda manset TUFE, ajustosta %0,4 artisin ardindan
eylil ayinda %0,6 artis kaydederek beklentilerin (%0,5) iizerinde kaydedildi ve son bes ayin en yiiksek seviyesinde gerceklesti. Yillik bazda manset TUFE, eyliil
ayinda %3,2'den %3,8 seviyesine yiikselerek beklentilerin (%3,7) Uzerinde kaydedildi ve Eyliil 2023'ten bu yana en yiiksek seviyede gergeklesti. Orta Dogu'da
siregelen gatismalarin etkisiyle enerji fiyatlarinda yasanan sert artigin etkilerinin goriildigi manset enflasyon, ECB'nin %2'lik hedefinin oldukga (zerinde
seyretmeye devam etti. Enerji enflasyonu eyliil ayinda %14,3'ten %18,8’e cikarak Ocak 2023'ten bu yana en yiiksek seviyede kaydedildi. Gekirdek TUFE ise,
yillk bazda eyll ayinda %2,4'ten %2,5e hafif yiikseldi.

Yurt disinda veri takviminde bu hafta, ABD tarafinda pazartesi giinii eyliil ay1 S&P Global hizmet sektorii nihai PMI verisi ve ISM imalat disi endeksi,
sall glini agustos ayi dis ticaret dengesi, carsamba giinii Fed'in eyliil ay1 toplanti tutanaklari, persembe giinii haftalik yeni issizlik maasi basvurulan
ve cuma giinii ekim ay1 Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi oncil verisi takip edilecek. Avrupa tarafinda, pazartesi giinii Avrupa genelinde
eyliil ay1 S&P Global hizmet sektorii nihai PMI verileri ve Euro Bolgesi'nde ekim ayi Sentix yatirimci giiveni, sall giinii Almanya’da agustos ayi
fabrika siparisleri, cgarsamba giinii Almanya’da agustos ayi sanayi iiretimi ve persembe giinii ECB’nin eyliil ay1 toplanti tutanaklari izlenecek.

ABD tarafinda bu hafta 6ne c¢ikan veriler,

« ABD Merkez Bankasi (Fed), eylil ayl toplantisinda federal fonlama faiz araligin1 beklentilerle uyumlu olarak 25 baz puan artirarak %3,50-
%3,75 bandindan %3,75-%4,00 bandina yiikseltmisti. Boylece, Fed Temmuz 2023'ten bu yana ilk kez faiz artisina gitmisti. Eylll ayinda faiz artis
kararinin 12 tyenin tamaminin oybirligiyle alindigi gézlenmisti. Fed'in yeni makroekonomik projeksiyonlarina gore, Fed federal fon faiz oranina
iliskin medyan tahminler, bu yil ve gelecek iki yil i¢in yukari yonlii revize edilmisti ve daha sahin bir durusa isaret etmisti. Bdylece Fed, 2026
yilinin kalaninda 1 adet 25 baz puanlik faiz artinmi daha beklerken, 2027 yilinda faizlerin yatay seyredecegini ongormiistii, 2028 yilinda
gevsemeye gecerek 1 adet 25 baz puanlik faiz indirimi ve 2029 yilinda ise en az 1 adet 25 baz puanlik faiz indirimi 6ngoriisiinde
bulunmustu. Bu kapsamda, 2026 yilinda 1 adet daha faiz artinmi beklenirken, 2027 yilina iligkin faiz indirimi beklentilerinin yerini, faizlerin sabit tutulmasi
beklentilerinin aldigi ve olasi faiz indiriminin 2028 yilina 6telendigi gézlemisti. Haziran ayi projeksiyonlarinda 2026 yili icin toplamda en az 2 adet 25
baz puanlik faiz artisi bekleyen iiye sayisi 6 iken, eyliil ay1 projeksiyonlarinda 16 iiye bu yil eyliil ay1 toplantisindaki faiz artisinin yaninda
en az bir adet ek faiz artisi ongormiistii. 2027 yilina iliskin projeksiyonlar ise, ilave bir faiz artisina isaret etmemisti, ancak 8 iiyenin 2027
yilinin sonuna kadar 1 adet 25 baz puanlik faiz artisi yapilmasini destekledikleri g6zlenmisti. 1 iiye (Fed Baskani Warsh) ise faiz tahmini
bildirmemisti. Uyeler arasindaki séz konusu dagilim, para politikasi konusunda daha sahin bir egilimin giiglendigine isaret etmisti. Fed Bagkan1 Warsh,
enflasyon riskleri yukari yonliyken, is glici piyasasina iliskin risklerin kabaca dengeli oldugunu, son aldiklari kararin fiyat istikrarini saglama taahhtidiine ve
fiyat istikrari hedefini gergeklestireceklerine yonelik ciddiyetlerine isaret ettigini belirtmisti.

o Eylill ay1 S&P Global hizmet sektorii oncii PMI verisi, 56,5ten 58,7'ye yikselerek beklentilerin (55,8) lzerinde kaydedilmisti ve hizmet sektdriinde
blylmenin hizlandigina isaret etmisti. Eylil ayr verisi, hizmet sektori faaliyetlerinde bes yili agkin siirenin en guglii bliyimesine isaret etmisti. Trump'in
ongorilemeyen giumrik vergisi politikasi nedeniyle bazi yabanci misterilerin uzaklasmasi sonucu azalan ihracat siparislerini telafi etmeye yetecek diizeyde
yurt igi tiiketicilerden gelen gliclii talebin destediyle, yeni siparigler dort yili agkin stirenin en glicli artigini kaydetmisti. Firmalarin artan kapasite ihtiyaci
istihdam artigini Haziran 2022'den bu yana en yiiksek seviyeye tasiyarak rekor seviyeye oldukca yaklastirmisti, bu durum, Iran'daki savasin etkisiyle akaryakit
ve nakliye maliyetlerinin hizla yiikselmesiyle firmalarin girdi fiyatlari artis hizinin neredeyse son dort yilin zirvesine gikmasina karsin gergeklesmisti. Gelecek
doneme yonelik yasam maliyetine iliskin endiseler nedeniyle firmalarin gliveni tarihsel ortalamanin altinda kalmaya devam etmisti.

o Dis ticaret acigi temmuzda aylik %24,4 artarak 88,6 milyar USD ile Mart 2025ten bu yana en yiiksek seviyesine ulasmisti; ithalat %2,8 artarken ihracat
%2,1 gerilemisti. ithalattaki yiikseliste, yapay zekd yatirmlarinin etkisiyle bilgisayar, yari iletken ve telekomiinikasyon ekipmanlarini kapsayan otomotiv harig
sermaye mali ithalatinin %11,4 artmasi belirleyici olmustu.

« Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi eyliil ayi nihai verisi, 47,8'den 48,1'e hafif yukari yonlii revize edilmekle birlikte bir 6nceki aydaki 51,7
seviyesine gore dlgise isaret etmisti. Bdylece, endeks (st Uste ikinci ay disis sergileyerek mayis ayinda goriilen rekor diisiik seviyeden (44,8) bu yana
kaydedilen en diisiik seviyeye isaret etmisti. Ozellikle, artan akaryakit fiyatlari ve ticaret gerilimleri nedeniyle hanehalki biitceleri {izerinde daha fazla baski
ongoren tiketicilerin, kisisel mali durum ve is kosullarinda gelecek yila iliskin beklentileri kétiilesmisti. Bunun yaninda, tiiketicilerin kisa vadeli enflasyon
beklentileri %4'ten %4,6'ya ylkselerek haziran ayindan bu yana en yliksek seviyeye ulasirken, uzun vadeli enflasyon beklentileri %3,3'ten %3,4’e hafif artis
kaydederek son dort ayin yiiksek seviyesinde gegeklesmisti.
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Avrupa tarafinda bu hafta éne cikan veriler,

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB), bu yil subat, mart ve nisan aylar toplantilarinda faizleri sabit tutarken, haziran ayi toplantisinda 25 baz puan artirmisti,
temmuz ay! toplantisinda beklentilerle uyumlu olarak sabit tutmustu. ECB, eyliil ay1 toplantisinda ise enflasyonun %2'lik hedefin oldukga iizerinde
seyretmeye devam edecegine yonelik sinyallerin etkisiyle faizleri beklentilerle uyumlu olarak 25 baz puan artirmisti. Boylece ECB, iran
savagsinin basladigi subat ayindan bu yana ikinci kez faiz oranlarini artirmisti. Buna gore, temel refinansman faiz orani %2,40'tan %2,65 seviyesine, marjinal
borg verme faizi orani %2,65ten %2,90 seviyesine ve mevduat imkani faiz orani %2,25ten %2,50 seviyesine yikseltilmisti. ECB'nin, belirli bir faiz oranina
iliskin dnceden taahhitte bulunmadidi ve 6nceden belirlenmis bir faiz patikasina bagh olunmadidi vurgulanmisti. Para politikasi durusunu belirlemek igin veriye
dayall ve toplanti bazli yaklasim izlenecedi yinelenmisti. ECB Baskani Lagarde, Orta Dogu'daki gatismalarin enflasyon riski olusturdugunu ve enflasyonun
hedefin oldukga Uzerinde oldugunu belirtmisti. Lagarde, para politikasini enflasyonun %2 hedefine gidecedi sekilde ayarlamakta kararli olduklarini
vurgulamist.

e Avrupa genelinde hizmet PMI’lar, eylll ayinda 6ncli verilere gore 50 esik seviyesinin lzerinde bliyiime bdlgesinde gergeklesmisti. Buna gore, hizmet
PMI'lar eylll ayinda Almanya’da 49,7'den 52,9'a ve Fransa’da 48'den 51,4’e yiikselerek sektoriin daralma boélgesinden bilyime bdlgesine gegtigine iliskin
sinyal vermisti. Euro Bdlgesi’'nde hizmet PMI, eyliil ayinda 51,6'dan 53'e yiikselerek hizmet sektériinde bilyiimenin hizlandigina isaret etmisti, Ingiltere’de
ise 52,5'ten 51,7'ye gerileyerek sektorde bliyiimenin kismen yavagladigini gostermisti.

« Euro Bolgesi'nde eyliil ay1 Sentix yatirnmci giiveni verisi, 6zellikle mevcut ekonomik kosullardaki belirgin iyilesme ve toparlanmaya olan giivenin devam
etmesiyle 4,2 puan artigla 0,9 seviyesinden 5,1 seviyesine ylkselerek toparlanma kaydetmisti, bunun yaninda pozitif bdlgedeki seyrini ikinci aya tagimigti.
Boylece, endeks (st Uste besinci ayda da toparlanmasini siirdiirtirken Subat 2022'den bu yana en yiiksek seviyeye ulasmisti. Detaylara bakildiginda, eyliil
ayinda cari kosullar endeksi -8'den -3,3’e yiikselerek Mart 2022'den bu yana en yiiksek seviyede kaydedilirken, yatirnmcilarin gelecek 6 aya iligkin beklentilerini
olgen beklentiler endeksi de 10,3'ten 13,8'e yiikselmekle birlikte pozitif bdlgedeki seyrini Gglincli aya tagimisti. Endeksteki toparlanmada, anket katilimcilarinin
Euro Bolgesi'nde resesyon edilimlerinin tamamen geride kaldigina ve ekonomik toparlanmanin devam edecegine yonelik degerlendirmeleri belirleyici olmustu.

« Almanya'da fabrika siparisleri temmuzda bir 6nceki aya gore %2,5 oraninda artis gostermisti, bu oran, bir 6nceki ay kaydedilen ve yukari yonlu revize
edilen %3,7'lik artisin gerisinde kalsa da %0,3'lik piyasa beklentilerinin {izerinde gergeklesmisti. Artis egilimi Ust Uste Uglincl ayina girerken, bu yikseliste
temel etken gemi yapimi, demir yolu araci lretimi ve ugak imalati (%126,4) alanlarindaki by 6lgekli siparigler olmustu.

« Almanya’da sanayi iiretimi aylik bazda haziranda duragan seyrin (%0) ardindan temmuzda %1,1 disls kaydetti, beklentiler ise %0,2 oraninda hafif artis
yoniindeydi. Boylece sanayi Uretimi Ug aylik aranin ardindan dislis kaydetmisti. Sanayi Uretiminde s6z konusu aylik disiiste, 6zellikle otomotiv sektdriinde
haftalardir Gretimin durdurulmasinin ardindan Uretiminde yasanan %9,2'lik sert disls belirleyici olmustu. Yillik bazda sanayi Uretimi ise haziranda %0,5
dislsiin ardindan temmuzda %1,6 oraninda diisiis kaydetmisti ve araliksiz diislisiini yedinci aya tagimisti.

Yurt iginde ise, pazartesi giinii eyliil ayi1 TUFE ve UFE verileri, sall giinii eyliil ayi reel efektif doviz kuru endeksi, carsamba giinii eyliil ay1 Hazine
nakit dengesi ve cuma giinii ise agustos ayi sanayi iiretimi verisi takip edilecek.

o Adustos ayinda TUFE, aylik bazda piyasa beklentisi olan %1,92 seviyesinin hafif altinda %1,84 artmisti. TUFE yillk bazda ise %31,75'ten %31,51
seviyesine gerilemisti ve mart ayindan bu yana en diisiik seviyeye isaret etmisti (beklentiler: %31,60 idi). Agustos ayinda Yi-UFE aylik bazda
%1,52'den %2,57'ye hizlanarak mayis ayindan bu yana en yiiksek seviyede gergeklesmisti. Bunun yani sira aylik UFE, agustos ayinda manget TUFE'nin
lizerinde kaydedilmisti ve maliyet yonlii baskilarin artabilecedine isaret etmisti. Eyliil ayinda ise Bloomberg Anketi'ne gore TUFE'nin, aylik medyan
%2,29 artis kaydetmesi ve yillik bazda ise %31,51'den medyan %30,29'a gerilemesi bekleniyor.

o Reel efektif doviz kuru endeksi, ajustos ayinda bir 6nceki aya gore 1,07 puan azalarak 105,04 seviyesinde gergeklesmisti.

o Hazine nakit dengesi, ajustos ayinda 49,8 milyar TL seviyesinde fazla vermisti, temmuz ayinda 395,7 milyar TL seviyesinde belirgin agik verirken, gegen
yilin agustos ayinda ise 84,2 milyar TL seviyesinde fazla vermisti. 12 ayhk kiimiilatif bazda nakit agigi temmuz ayindaki 2,20 trilyon TL'den agustosta
2,24 trilyon TL seviyesine yiikselirken, 12 aylik kiimdlatif bazda nakit agiginin GSYH'a orani da %3,02'den %3,06 seviyesine hafif ylikselmisti. Kimiilatif
bazda nakit agiginin 2025 yili ortalamasi %4,1 seviyesinde idi, bu kapsamda bir 6nceki aya gore artisa karsin gegen yilin ortalamasina gore iyilesme
gozlenmekteydi.

e Sanayi uretimi, mevsim ve takvim etkisinden arindinimis bazda aylik olarak haziranda %0,2 oraninda sinirli artisin ardindan temmuzda %1 oraninda
diisiis kaydederek daralmaya isaret etmisti. Aylik bazda distsiin detaylarina bakildiginda, savunma sanayine dair kalemleri de kapsayan "diger
ulasim araglarinin imalati” basta olmak Uzere igecek imalati, temel eczacilik Uriinleri imalati, motorlu tagitlar imalati, gida Grinleri imalati, kok kdmari
imalati, kadit ve kadit triinleri imalati, kauguk ve plastik Grtnler imalati, kimyasal Grinler imalati, tekstil Grinleri imalati ve ana metal sanayi sektorlerindeki
distsler 6ne gikmisti. Sanayi iiretiminin takvim etkisinden arindiriimis yillik bazda degisimine bakildiginda ise haziranda %1,3 distisiin ardindan
temmuzda %0,3 gerileyerek son ii¢ ayda diisiisiinii siirdiirmiistii.
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Ekonomik Arastirmalar Biilten a Ziraat Bankasi
5 Ekim 2026

HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulkeler Saat (TSi) Ekonomik Veriler ve Gelismeler Gergeklesme Beklenti Onceki

TUFE (Aylik Degisim, Eylal) 1,84% 229% 1,84%
TUFE (Villik Degisim, Eyltl) 29,73% 30,29% 3151%
Turkiye 3 Cekirdek TUFE (Villik Degisim, Eylal) 28,70% 28,83% 30,07%
UFE (Aylik Degisim, Eyll) 2,07% - 257%
UFE (Yillik Degisim, Eyll) 27,38% - 27.95%
5 Ekim Almanya Hizmet Sektord PMI (Nihai Veri, Eylul) 529 49,7
Pazartesi Fransa Hizmet Sektora PMI (Nihai Veri, Eylul) 514 48,0
Euro Bélgesi Hizmet Sektora PMI (Nihai Veri, Eylul) 53,0 51,6

Sentix Yatirimei Guveni (Ekim) 45 51
ingiltere Hizmet Sektord PMI (Nihai Veri, Eylul) 51,7 525
Hizmet Sektord PMI (Nihai Veri, Eylul) 587 56,5
ISM imalat Disi Endeksi (Eylul) 552 554
Turkiye E Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi (Eylul) - 105,0

ABD

6 Ekim

el Almanya Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Agustos) -1,0% 2,5%

ABD Dis Ticaret Dengesi (Aylik, Milyar USD, Agustos) -89,8 -88,6
Turkiye Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL, Eylul) - 498
Almanya Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Agustos) 1,0% -11%

7 Ekim
Carsamba

ABD Fed Toplanti Tutanaklarinin Yaymlanmasi -

8 Ekim Euro Bolgesi ECB Toplanti Tutanaklarinin Yaymlanmasi
Persembe ABD Yeni issizlik Maasi Bagvurulari (Bin Kisi, 3 Ekim) 197

Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Agustos) -1,0%

9 Ekim Turkiye

Sanayi Uretimi (Yillik Degisim, Agustos -0,39
Cuma y ( gls ) ) 03%

ABD Michigan Universitesi Tuketici Glven Endeksi (Onci Veri, Ekim) 481
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