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P Haftalik Biilte
Fed 3 yil aranin ardindan politika faizini artirirken, piyasalar denge arayigini siirdiiriiyor . Gr. afi k 2025 SO nun d an Bu Yana G et er (%)

Geride birakmakta oldugumuz haftada makro giindem kiresel merkez bankalarinin aldigi kararlarla
sekillenirken, kiiresel risk istahi jeopolitik gelismelere paralel dalgali seyretti. Jeopolitik tarafta, ABD Baskani

Trump’in iran’in ABD ile dogrudan temas halinde oldugunu agiklamasi ve Suudi Arabistan’in gegici olarak Brent Petrol 72,3
kapanan Dogu-Bati boru hattinin tahmin edilenden daha erken zamanda faaliyete gegecegi beklentisiyle Brent Nikkei 225
petrol varil fiyati haftalik %1,2 distisle 103S$ seviyesine geriledi. Makro tarafta ise Fed ve BoJ politika faizini
beklentilerle uyumlu sekilde 25 baz puan artirdi. Bunu simdilik kosullu bir faiz artisi déngiisii olarak okuyan MSCI Emerging
kiresel hisse senedi piyasalari haftanin ikinci“yarlsmda enerji arzina dair endiselerin azalmasiyla toparla'nlrken, BIST-100
uzun vadeli tahvillerdeki satis baskisi azaldi. Oniimiizdeki hafta agiklanacak veriler arasinda, yurt icinde Iktisadi
Yénelim Anketi, Reel Kesim Gliven Endeksi, kapasite kullanim orani, Tiiketici Giiven Endeksi, sektérel enflasyon $/T L
beklentileri, Hanehalki Beklenti Anketi, sektérel giiven findeksleri ve yabanci turist girisleri; ABD’de imalat ve S&P 500
hizmetler PMI, dayanikli mal siparisleri ve Michigan Universitesi Tiiketici Given Endeksi; Euro Bdlgesi’nde
Tiiketici Giiven Endeksi, imalat ve hizmetler PMI takip edilecek. MSCI World
Eurostoxx
ABD Merkez Bankasi (Fed) faiz oranlarini beklentilere paralel olarak 25 bp artirarak %3,75-%4,00 araligina N
yiikseltti. Karar oy birligiyle alinirken, 18 yetkiliden 16'si bu yil igin en az bir faiz artisi daha éngordii. Fed, $/Hindistan Rupisi
ortalama faiz beklentilerini 2026, 2027 ve 2028 yillari igin sirasiyla %4,1 (6nceki: %3,8), %4,1 (6nceki: %3,6) ve DAX
%3,9 (6nceki: %3,4) olarak revize etti. 2026 ve 2027 yili biytimeleri 0,1 puanlik artislarla sirasiyla %2,3 ve %2,4’e
glincellendi. Cekirdek kisisel tiiketim harcamalar (PCE) beklentisi ise 2026 yili igin %3,3'ten %3,4’e yiikselirken, DXY
2027 igin %2,5'te sabit kaldi. Karar metninde, i) ekonomik faaliyetin saglam bir hizla genisledigi, ii) kismen Altin (S)
jeopolitik gelismeler kaynakl belirsizligin yiksek seviyelerde kalmasina ragmen yurt igi harcamalarin direngli
seyrettigi iii) verimlilik artisinin glglt, sermaye yatinmlarinin saglam oldugu iv) istihdam artiginin is giciindeki usD/JpY
buytimeyle paralel seyrettigi ve igsizlik oraninin 6nemli 6lgtide degisiklik gostermedigi belirtildi. Kararin ardindan S/Gl'Jney Afrika Randi
konusan Baskan Warsh’un beklendigi gibi s6zIi yonlendirmeden kaginarak sonraki toplantilara iliskin herhangi
bir faiz patikasi taahhiidinde bulunmasa da, 6zellikle finansal kosullari yeterince kisitlayici bulmadigini EUR/USD
vurgulamasi ve petrol kaynakli fiyat artiglarinin ikinci tur etkilerle genele yayilmasini 6nleme mesaji Gumiis (s)
dezenflasyon siirecinde daha temkinli bir durus benimsendigi sinyali verirken, bu haftaki faiz artisinin mevcut L
kosullarda tek seferlik olmayabilecegi anlasildi. ABD’de perakende satiglar agustos ayinda aylk %1,2 ile Bitcoin
beklentilerin (%+0,8) tizerinde artti. Benzin istasyonu harcamalarindaki yiiksek artis (%3,1) toplam harcama ! ! - ! ! ! '
artisina 0,24 puan katkida bulunsa da verinin genel olarak guglii gérinmesinde Amazon Prime Day’in bu yil -40 -20 0 20 40 60 80

temmuzdan hazirana kaymasi kaynakli diizeltme sureci belirleyici oldu. Nitekim perakende satiglar haziranda

%0,3 yiikseldikten sonra temmuzda %0,5 gerilemisti. Dolayisiyla temmuz-agustos donemi ortalamasi simdilik
tiglincli geyrek igin tilketimde belirgin giiglenmeye isaret eden bir gériiniim ortaya koymuyor. ingiltere’de TUFE . Grafik Brent Petrol Varil Fiyaﬂ (bb|/$)
agustosta piyasa beklentilerine paralel aylik %0,5 artis gosterirken, yillik bazda %2,9'dan marttan bu yana en

ylksek seviye olan %3,1’e ulasti. Alt detaylarda, manset enflasyonu en fazla yukari tasiyan kalem aylik %1,5

artis ile ulagtirma oldu. Gida ve enerji harig gekirdek TUFE yillik artisi ise art arda dordiincii ayda da %2,6 ile 130,00 1

yatay seyretti. Hizmet enflasyonu, temmuz ayindaki seviyesini koruyarak yillik bazda %3,4 olarak gergeklesti.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) politika faizini beklentilerle uyumlu olarak 3’e karsi 6 oyla %3,75'te sabit birakti. 120,00 4

Ug liye faiz oraninin 0,25 puan artirilarak %4'e gikarilmasi yoniinde oy kullandi. Karar metninde, Orta Dogu’da

uzayan catismalarin 6nceki toplantidan bu yana enerji fiyatlarinda ilave artislara neden oldugu, enerji 110,00

fiyatlarinin catisma Oncesi seviyelerinin lzerinde ve dalgal seyrettigi, agustosta %3,1’e ulasan enflasyonun

ontmuzdeki geyreklerde daha da artmasinin beklendigi belirtildi. Piyasalar BoE’nin kasim ayinda faiz artisina 100,00

gitmesine %88 olasl!llk atfederken, oniimuzdeki yil ortasina kadar toplamda 4 faiz artisi 6ngoruyor. Euro 90,00

Bolgesi'nde yillik TUFE temmuz ayindaki %2,9'dan agustosta nihai veriye gore %3,2'ye yiikseldi (6nct veri: ’

%3,3). Enerji fiyatlarn %10,3'ten %14,3’e yiikselerek manset enflasyondaki artista belirleyici oldu. Gida ve enerji 80,00

harig yillik gekirdek enflasyon %2,5'ten %2,4’e geriledi. Son olarak, Japonya Merkez Bankasi (BOJ), politika

faizini 25 baz puan artisla %1,25’e yiikselterek faiz oranini 31 yilin en yiksek seviyesine tasidi. Karar sonrasinda 70,00

Baskan Ueda, ylikselen petrol fiyatlarinin yarattigi fiyat artis baskisinin giderek daha genis bir Griin grubuna

yayilma egilimi gésterdigini, cekirdek enflasyonun %2'lik hedefi asma riskinin bulundugunu soyledi. 60,00

Haftanin ilk yarisinda artan eneriji fiyatlar ve Fed karari ile baskilanan MSCI Diinya Endeksi Persembe ginii 5000 —m/mm—m™—m—m————m— T
olumlu jeopolitik haber akiglarindan destekle kayiplarinin 6nemli bir kismini telafi etse de haftanin ilk dort islem A8 8 283K QL 8 88 &8 8 &8 8 8 8
glniini %0,3 kayipla tamamladi. ABD’de S&P 500 bu hafta %0,25 gerilerken, Nasdaq %0,32 deger kazand.. 85882 433588 3 & 855 88
Sektorel detayda, saghk (%+1,96), iletisim (%+1,90) ve teknoloji (%+0,25) haricindeki tum sektorler geriledi.

Olgek bazinda ise faiz artis beklentilerine hassasiyeti nispeten yiiksek olan kiigiik olgekli sirketler endeksi Kaynak: Bloomberg

Russell 2000 (%-1,0) ile en yiiksek degerlemeye sahip Muhtesem Yedili grup (%+1,29) arasindaki ayrisma devam

etti. Avrupa’da Stoxx Europe 600 haftay yatay tamamlamaya hazirlaniyor. Hafta basinda son 3,5 yilin zirvesine

(83€) yiikselen Bolge’nin gosterge dogal gaz fiyati Dutch TTF raporumuzu hazirladigimiz saat itibariyla %2,2 . a
dustisle 77,8€'da islem goriyor (27 Subat’a gore degisim: %+146, agustos basindan bu yana degisim: %+34). . ABD ve Almanya Yillik Tahvil Geti
Faizler tarafinda, OIS piyasasi fiyatlamalarinda ECB’ye atfedilen bir sonraki faiz artii olasilig aralik ayinda agirlik

kazanirken, yil sonuna kadar beklenen toplam artis 37 baz puanda. Fed vadeli faiz kontratlarinda ise bu hafta

aciklanan Fed projeksiyonlariyla uyumlu sekilde aralik ayinda ilave faiz artisina kesin gézyle bakiliyor. Haziran 28D 10 Yilk Getiri- 497 Almanya 10 ¥illk Getiri= 3,50
2027'ye kadar olan vadede beklenen toplam faiz artisi beklentisi ise haftalik 8 baz puan artisla 74 baz puana 60 - " "

ylkseldi. 10 yillik ABD tahvil getirisi bu hafta %4,97'de sabit kalirken, 2 yillik getiri 9 baz puan artisla %4,72'ye

yukseldi. Béylelikle 2 ve 10 yillik getiri farki Fed’in enflasyonla micadelede geregini yapacagi beklentisiyle Mart 50 - 2,97
2025’ten bu yana en dustik seviye olan 25 baz puana gerileyerek getiri egrisinin kisa vadeli faizler 6nciiltgtinde

son 2 haftalik yataylasma egiliminin stirdugtine isaret etti. Dolar Endeksi diger nemli para birimleri karsisinda 4,0

%1,4 deger kazanarak tekrar 100 esiginin (izerine yiikseldi (100,51). Euro/dolar paritesi haftayi %1,2 distisle 3,50
1,146 seviyesinde tamamlamaya hazirlaniyor. Persembe giinine kadar faiz artis beklentileriyle baskilanan 3,0 A

altinin ons fiyati son iki islem guintinde enerji arzina dair endiselerin hafiflemesiyle toparlanarak haftalik %0,6

yiikselisle 4376$’da, glimiig fiyati ise %3,4 kazangla 66,7$’da islem goriiyor. 2,0

Yurt iginde merkezi yonetim biitce dengesi agustos ayinda 12,9 milyar TL ile Hazine nakit dengesinin altinda 1,0 A

(49,8 milyar TL) fazla verdi. Faiz disi fazla ise 209,9 milyar TL oldu. Bdylece, 12 aylk birikimli bitce agigi 2,12

trilyon TL’den 2,20 trilyon TL’ye yiikselirken (% GSYiH: -2,8), 12 aylik birikimli faiz digi fazla 483,6 milyar TL'den 00 R "V YV Y T
417,1 milyar Tl'ye (% GSYiH: 0,5) geriledi. Mevcut egilimler yeni agiklanan Orta Vadeli Program’da 2,6 trilyon

TL'ye (% GSYiH: 3,1) revize edilen 2026 sonu biitge agigi hedefinin ulasilabilir olduguna isaret ediyor (Makro: 101

Blitce performansi OVP hedefleriyle uyumlu seyrediyor). Hizmet iiretim endeksi temmuzda mevsimsellikten 20

arindirilmis olarak aylik %1 artarken, yillik bazda %3,0 yukseldi (haziran: %1,6). Sektérel detayda, aylik bazda "n® 29 g2 e DN Nm M T T NN 9o
Uretim artisi ulastirma hizmetleri harig sektorlerin geneline yayildi. Yilin ilk yarisinda faaliyetin belirgin sekilde ?g\ ‘g‘ ?g ‘8‘ ?s‘ '8‘ ?g '8‘ ?g '8‘ ?g\ ‘8‘ ?BT '8‘ gT ‘g gT '8‘ ?g

yavagladigl ingaat sektoriinde Uretim endeksi temmuzda aylik %1,1 artarken, yillik bazda %4,6 geriledi. Dig
ticaret tarafinda, ihracat miktar endeksi temmuzda aylik %2,7 artarken, ithalatin miktar bazinda aylik %8,7
gerilemesi ikinci geyrekte biiyimeye pozitif katki sunan net dis ticaretin bu goriinimi tglinct geyregin
baslangicinda da korudugu sinyali verdi. Yurt iginde konut satislan temmuz ayindaki yillik %17,0 duststin
ardindan agustosta %14,7 daraldi. Boylece yilin ilk sekiz ayinda toplam azalis %6,8 oldu. Konut fiyat endeksi
agustosta aylk %0,9, yillik bazda %23,0 artti. Béylelikle enflasyondan arindiniimis reel fiyatlardaki yillik gerileme
%6,5 seviyesinde hesaplandi. il bazinda, istanbul, Ankara ve izmir'de aylik artiglar sirasiyla %1,9, %1,5 ve %2,7
oldu.

Kaynak: Bloomberg
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'Y Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Onemli Veriler

Pazartesi: TURKIYE iKTiSADi YONELiM ANKETI

Eyliil.26

Haz.26 Beklenti

Tem.26 Agus.26

RKGE (m.a.) 102,0 101,2 102,4 =

imalat sanayinde zayif gériiniim devam etti

Reel Kesim Gilven Endeksi mevsimsellikten arindirilmis olarak
agustos ayinda aylik 1,2 puan artisla 102,4 ile subattan bu yana en
yuksek degerini alirken, uzun dénem ortalamasinin ise 1,1 puan
altinda bulunuyor. Endekste aylik bazda artista gelecek 3 aya iliskin
ihracat siparisler ve Uretim hacmindeki artis 6ne ciktl. Genel
gidisata iliskin beklentilerde bozulma devam etti. Kapasite Kullanim
Orani (KKO, m.a.) temmuz ve agustos aylarinda toplam 0,8 puan
azalisla %73,5’e geriledi; Agustos 2020’den bu yana en disik
seviye. KKO, 2007-2019 ortalamasinin 2,8 puan altinda kalarak
Uretimdeki zayifligin stirdgiline isaret etti.

Garsamba: EURO BOLGESI PMI (EYLUL, ONCU)

. Eyliil.26
Haz.26 Tem.26 Agus.26 Beklenti
imalat PMI 51,4 51,9 52,7 52,6

imalat sanayinde toparlanma devam etti

Euro Bolgesi’'nde agustos ayinda imalat PMI aylik 0,8 puan artarken,
52,7 ile son 51 ayin en vyiiksek seviyesinde gerceklesti. Uretim ve
yeni siparisler 2022 basindan bu yana en hizh oranda artti.
Enflasyonda dists egilimi devam etti. Bununla birlikte girdi
maliyetleri ve Uretici fiyatlarindaki artis oranlari, savas oncesi
seviyelerin lizerinde kalmaya devam etti. Hizmet PMI sinirl azalisla
51,6 degerini aldi. imalattaki iyilesme biiyiik dlgiide Almanya’dan
kaynaklandi. Euro Bolgesi'nde eylilde 6ncl veriye gore imalat ve
hizmet PMIl’larinin  sirasiyla 52,6 ve 51,4 seviyelerinde
gerceklesecegi tahmin ediliyor.

Garsamba: INGILTERE PMI (EYLUL, ONCU)

. Eyliil.26
Haz.26 Tem.26 Agus.26 Beklenti
Hizmet PMI 48,8 52,1 52,5 52,0

Hizmet sektorii son iki aydir genisleme bélgesinde

ingiltere’de Bilesik PMI agustosta aylk 0,3 puan artisla 52,5’e
yukseldi. Bu artista, hizmet sektorlu faaliyetlerindeki istikrarh
toparlanma etkili oldu. Hizmet PMI'I 0,4 puan artisla 52,8e
yiikseldi. imalat sektériinde genisleme hizi, iiretim ve yeni siparis
artisinin ivme kaybetmesiyle birlikte agustosta yavasladi; endeks 0,2
puan azahsla 51,7 degerini aldi. Bununla birlikte is diinyasi gliveni
son alti ayin en yliksek seviyesine gikarken, istihdam artisi da son iki

yiin en gugli dlzeyinde gergeklesti. Enerji piyasalarindaki
dalgalanmalar, arz kisitlari, jeopolitik gerilimler ve ulasim
aksakliklari  maliyet artislarini  yuksek seviyelerde tutmayi
surdiruyor.

() Tiirkiye Reel Kesim Giiven Endeksi (m.a.)
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Kaynak: TCMB

" §) Euro Bélgesi imalat ve Hizmet PMI
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Kaynak: Bloomberg

[ § ingiltere imalat ve Hizmet PMI

I Imalat Sanayi PMI = Hizmet Sekiori PMI
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Kaynak: Bloomberg
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'Y Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Onemli Veriler

Carsamba: ABD PMI (EYLUL, ONCU) . -
[ 3 ABD Imalat ve Hizmet PMI

Haz.26  Tem.26  ABus.26 Eylal.26 s
Beklenti = imalat Sanayi BM| === Hizmet Sektéri PMI
Hizmet PMI 51,2 54,6 56,5 56,0 * 4
54

ABD’de hizmet sektérii hiz kazandi -
ABD'de Bilesik PMI, agustosta 1,9 puan artisla 56,5’e ulasti. Bu 50
durum hizmet sektériindeki giiglii artistan kaynaklandi. imalat PMI’i 48
53,9 ile sabit kaldi. Hem Uretim hem de yeni siparisler daha yavas 46
hizla artti. Hizmet PMI'1 1,9 puan artisla 56,5’e Aralik 2024’ten bu a4
yana en yiksek seviyede gercgeklesti. Yeni islerde ve yeni ihracat a
sipariglerinde artis goriildi. istihdam da agustos ayinda giiclii artis PO A O I A
kaydetti. Girdi maliyetleri agustos ayinda da yuksek seviyesini DN 2R3 E2ETIMHUMHUKAYNAYE ] R A
korudu. Ozellikle imalat sektériinde tedarik gecikmeleri yiiksek BRESNS538885c5388806388
kalmaya devam etti. ABD’de imalat ve hizmet PMI’'larinin eylilde
oncli veriye gore 53,6 ve 56,0 seviyelerinde gerceklesmesi Kaynak: Bloomberg

bekleniyor. . . .
Persembe: TURKIYE HIZMET, PERAKENDE TICARET VE INSAAT

GUVEN ENDEKSLERI (EYLUL)

[ J Tiirkiye Sektérel Giiven Endeksleri (m.a.)

Haz.26 Tem.26 Agus.26 EyIuI.26. . ; .
Beklenti s Hiz 1 T Perakende e insaat (s eksen)
. . 130 495
Hizmet Given 4,5 5 112,0 111,9
Endeksi (m.a.)
90
Sektdérel giiven endeksleri agustosta geriledi 85
Mevsimsellikten arindirilmis olarak hizmet sektori giiven endeksi &0
sinirli azalisla 111,9’a, insaat sektori gliven endeksi 0,4 puan 75
disusle 83,1’e geriledi. Perakende sektor gliven endeksinde son iki
ayda toplam azalis ise 2,7 puan oldu. Tim sektorlerde endeks 100 70

seviyeleri uzun dénem ortalamalarinin belirgin altinda kalmaya HAERAAADAREEANAHANAHA
devam etti; hizmet sektériinde 6,3 puan, perakende ticarette ise ESZESZESZESCE
10,8 puan altina bulunuyor. Perakende ve insaat sektorlerinde talep
gostergelerinde dislis gorildi. Hizmet sektoriinde ise artis devam

Kaynak: TUIK

etti.
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('Y Haftalik Takvim

TARIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI
21 Eylul Pazartesi 10:00 Turkiye iktisadi Yénelim Anketi (eyliil) - -
10:00 Reel Kesim Gliven Endeksi (m.a., eylll) 102,4 -
10:00 Kapasite Kullanim Orani (eylil, %) 73,5 -
10:00 Yurt Digi Uretici Fiyat Endeksi (agustos, yillik % degisim) 29,67 -
15:30 ABD Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi (agustos) -0,08 -0,06
22 Eylul Sah 10:00 Turkiye Tiketici Gliven Endeksi (m.a., eylil) 90,8 -
14:30 Fin. Kes. Dis. Firm. Doviz Varlik ve Yik. (temmuz, milyar $) -205,8 -
17:00 Euro Bolgesi Tiketici Glven Endeksi (eylul, 6nct) -15,5 -16,0
17:00 ABD Richmond Fed imalat Endeksi (eyliil) 4 -
23 Eyliil Carsamba 10:00 Turkiye Sektoérel Enflasyon Beklentileri (eyll) - -
10:00 Hanehalki Beklenti Anketi (eyliil) - -
10:20 Endonezya  Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 5,75 5,75
10:30 Almanya imalat Sanayi PMI (eyliil, 6ncii) 54,3 54,0
11:00 Euro Bélgesi imalat Sanayi PMI (eyliil, 6ncii) 52,7 52,6
11:00 Hizmet Sektord PMI (eylil, 6nci) 51,6 51,4
11:00 G. Afrika TUFE (agustos, yillik % degisim) 4,3 4,5
11:30 ingiltere imalat Sanayi PMI (eyliil, 6ncii) 51,7 51,5
14:00 ABD MBA Konut Kredisi Bagvurulari (18 Eylul haftasi, % degisim) -4,1 -
16:45 imalat Sanayi PMI (eyliil, 6ncii) 53,9 53,6
16:45 Hizmet Sektori PMI (eylil, 6nci) 56,5 56,0
24 Eylul Persembe 10:00 Turkiye Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Giiven Endeksleri (eylil) - -
11:00 Almanya IFO is Diinyas! iklim Endeksi (eylil) 88,8 89,0
15:30 ABD issizlik Maasi Bagvurulari (19 Eyliil haftasi, bin kisi) 196 -
17:00 Yeni Konut Satislari (agustos, aylk % degisim) -10,5 +1,3
22:00 Meksika Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 6,50 6,50
25 Eylil Cuma 11:00 Tirkiye Yabanci Turist Girisleri (agustos, yillik % degisim) -0,3 -
09:00 Almanya GfK Tuketici GUven Endeksi (ekim) -26,6 -27,4
15:30 ABD Dayanikli Mal Siparisleri (agustos, aylik % degisim, 6nci) 1,1 -0,3
17:00 Mich. Unv. Tiketici Giiven Endeksi (eyliil, final) 47,8 47,8
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"'y FINANSAL GOSTERGELER - |

Faiz Oranlari

(%) 17/09 11/09 Haftalik (bps) 2025 Sonu (bps)
Turkiye
Politika Faizi (1 Haftalik Repo) 37,00 37,00 0 -100
26 Nisan 2029 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 7,64 7,47 17 121
Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 233 225 8 28
ABD
Fed Politika Faizi (ust band) 4,00 3,75 25 25
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 4,66 4,59 8 119
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 4,93 4,96 -3 76
SOFR 3 Aylik 3,98 3,86 12 33
Euro Bolgesi
ECB Politika Faizi (mevduat faizi) 2,50 2,50 0 50
Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 3,22 3,23 -1 110
Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 3,48 3,50 -2 62
Japonya
BoJ Politika Faizi 1,00 1,00 0 25
Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 1,86 1,82 4 69
Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,98 2,91 7 92
Tirkiye Getiri Egrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)
45,0 - —18.09.2026 ====31.12.2025 31.12.2024 ==—30.09.2024 5,00 —18.09.2026 31.12.2025
4,50 -
40,0 ///
4,00
35,0 - 3,50 A
3,00 A
30,0

2,50 A

2,00

25,0

1 2y 5Y 1oy

09/26
10/26
11/26
12/26
01/27
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Hisse Senedi Piyasalari

17/09 11/09 Haftalk (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Yurt igi Piyasalar
BIST-100 13.510 14.394 -6,1 20,0 7.901
BIST-30 16.370 17.094 -4,2 33,9 8.717
Mali 18.190 19.666 -7,5 11,2 9.438
Sinai 18.478 19.993 -7,6 31,9 11.085
Yurt disi Piyasalar
S&P 500 7.638 7.592 0,6 11,6 5.297
Nasdaq 100 26.418 26.082 1,3 13,7 16.989
FTSE 10.816 10.609 2,0 8,9 8.317
DAX 25.717 25.361 1,4 5,0 18.673
Bovespa 185.992 188.269 -1,2 15,4 129.718
Nikkei 225 64.136 65.271 -1,7 27,4 37.953
Sangay 3.876 3.934 -1,5 -2,3 3.386

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar 6




"'y FINANSAL GOSTERGELER - |

Hazine Eyliil Ay1 i¢ Bor¢ Odeme Programi

(milyon TL) Piyasa Kamu Toplam
2.09.2026 42.474 19.603 62.077
9.09.2026 60.724 3.358 64.081
16.09.2026 146.021 24.530 170.550
TOPLAM 249.218 47.491 296.709

Hazine Eyliil Ayi ihale Programi

ihale Tarihi Valér Tarihi itfa Tarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Tipi

Sabit Kuponlu Devlet Tahvili 6 ayda

14.09.2026 16.09.2026 13.09.2028 . i .
bir kupon 6demeli

2Yil /728 Giin ihale / ilk ihrag

14.09.2026 16.09.2026 11.09.2030  |LREFeEndeksli DevietTahvilie v, /456 Gin ihale / ilk ihrag
ayda bir kupon 6demeli

Kira Sertifikasi 6 ayda bir kira

15.09.2026 16.09.2026 13.09.2028 . . 2Yil /728 Gin Dogrudan Satis
o6demeli

15.09.2026 16.09.2026 16042031  2PitKuponluDevletTahvili6ayda oy, /1675 Gin  ihale / Yeniden ihrac
bir kupon 6demeli

15.09.2026 16.09.2026 27.09.2034  >3pitKuponluDeviet Tahvili 6ayda gy /5933 6in  ihale / Yeniden ihrag
bir kupon 6demeli
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Para Piyasalari

17/09 11/09 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Turkiye
S/TL 48,7 48,6 0,4 13,5 29,7
€/TL 56,0 56,5 -0,8 10,9 33,0
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,1 1,2 -1,2 -2,3 1,2
S/¥ 156,0 154,4 1,0 -0,47 143,8
£/S 1,3 1,4 -1,1 -0,9 1,3
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 5,1 51 0,5 -6,3 5,3
Hindistan Rupisi 95,9 95,4 0,5 6,7 84,1
Endonezya Rupiahi 17747,0 17539,0 1,2 6,3 15778,1
Guney Afrika Randi 16,3 16,2 0,3 -1,8 17,4
Kripto Piyasalari
17/09 11/09 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Bitcoin 76.500 77.311 -1,0 -12,7 58.373
Ethereum 2.452 2.530 -3,1 -17,7 2.518
Tether 0,999 1,000 -0,1 0,1 1,00
XRP 1,30 1,36 -4,7 -29,4 1,11
Binance Coin 738 727 1,5 -14,6 504,7
Solana 101 102 -1,2 -18,6 130,18
Emtia Piyasalari
17/09 11/09 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
WTI Petrol ($/varil) 101,91 102,48 -0,6 77,5 78,73
Brent Petrol (S/varil) 104,8 107,6 -2,6 72,3 82,95
Altin (S/ons) 4.342 4.318 0,5 0,5 2.669
Gimds (S/ons) 65,23 63,60 2,6 -9,0 34,56
Bakir (S/libre) 658,7 646,7 1,8 15,9 450,7

Bankacilik Sektorii Biiyikliikleri (milyar TL)

2200;:" 7 ‘;i‘;s;“ 422‘;':' 1; :;’:5”' Haftalik (%) Aylik (%) 2025 Sonu (%)
Toplam Mevduat (bankalar mev. harig) 26.849 31.281 31.857 32.165 0,97 2,8 19,80
TL 16.232 19.138 19.467 19.753 1,5 3,2 21,7
YP (milyar $) 248 256 257 257 0,2 0,3 3,5
Toplam Kredi 23.051 27.482 28.128 28.270 0,5 2,9 22,6
Tuketici Kredileri 2.936 3.423 3.459 3.475 0,5 1,5 18,4
Konut 679 818 830 834 0,4 1,9 22,8
Tasit 52 42 42 42 0,2 0,2 -19,4
ihtiyac & Diger 2.205 2.563 2.588 2.600 0,5 1,4 17,9
Bireysel Kredi Karti Kredileri 2.793 3.364 3.469 3.497 0,8 4,0 25,2
Yurt digi Bankalara Borglar (mr $) 121,4 136,8 136,5 136,1 -0,3 -0,5 12,1
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Makro Ekonomik Gostergeler
Makro Gdstergeler
GSYiH (yilik biiyiime, %) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Tiirkiye 78 35 13 18 118 54 50 33 36 23
GSYiH (milyar TL) 352 3806 440 54 7434 1536 7091 44587 &30 7308
GSYIH (milyar 9) 864 807 75 730 828 95 1153 1358 156 1706
ABD 25 30 25 21 62 25 29 28 21 15
Euro Bolgesi 26 18 16 60 63 36 04 09 14 12
Japonya 17 07 04 42 27 13 07 102 11 09
Cin 69 67 60 22 84 31 54 50 50 43
Brezilya 13 18 12 33 50 30 33 34 23 20
Hindistan 83 68 65 39 58 97 92 72 71 78
TUFE (yillik % degigim) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Agu.26
Tiirkiye 119 203 118 146 3,1 643 648 444 309 315
ABD 21 19 23 14 70 65 34 29 27 34
Euro Bolgesi 14 16 13 03 50 92 29 24 19 32
Japonya 10 03 08 12 08 40 26 36 21 19
Cin 18 19 45 02 15 18 03 01 08 08
Brezilya 30 38 43 45 101 58 46 48 43 42
Hindistan 52 21 74 46 57 57 57 52 12 48

Cari slemler Dengesi/GSYiH (%) 2017 2018 2019 2020 2021 02 023 2024 2025 2026

Tirkiye 41 -18 19 -4,2 -09 -50 -3,6 -10 -19 -23
ABD -19 21 21 28 37 38 33 -40 -36 -30¢
Euro Bolgesi 31 28 24 17 2] 00 17 2] 26 17
Japonya 41 35 35 30 39 20 36 46 49 52
Cin 15 02 0,7 17 19 24 14 25 38 39
Brezilya -1,2 -28 -35 -1,7 24 21 -12 -3,0 -29 -25
Hindistan -15 -24 -1l 13 -1,1 24 -09 -09 -04 -07

Tiirkiye Dig Gostergeler (milyar $) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025  Agus.26

Ithalat (12 aylik birikimli) 238,7 31,2 203 2195 2114 363,7 362,0 3440 3654 3180
Ihracat (12 aylk birikiml) 1645 1772 18038 169,6 2252 254 2556 2618 2132 2803
Cari Islemler Dengesi (12 aylik birikimli) ~ -35,1 -146 150 310 71 -46,7 418 -136 -30,1 407 %
MB Briit Rezervleri 107,7 919 106,3 932 111 1288 1411 155,1 1939 178,7 %%

$1026  **Temmuz *** 11/09/2026 itibanyla

"Hindistan enflasyon verisi iin 2008-2011 aras! TEFE verisi, sonraki donem igin TUFE kullanimaktadir,
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindan hazirlanmistir.

Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Caglar.Yunculer@akbank.com

Sibel.Yapici@akbank.com Sercan.Piskin@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve g¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirm
AS’nin herhangi bir taahhidini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirlidzel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve
surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirlu gercek ve/veya tlzel kiginin, gerek dorudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olugsacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa
olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve
surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirrm AS ve galisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danigmanligi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirrm danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve
kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa geg¢mesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanhgi
sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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