
Haftalık Bülten
Eylül 2026 / 38

ekonomi.isbank

25.09.2026

Kaynak: Datastream, OECD

Orta Doğu’da artan saldırılar ve ardından gelen diplomatik çözüm beklentileri enerji fiyatlarında dalgalanmayı artırdı. Başlıca
ekonomilerdeki öncü PMI verileri ekonomik aktivitenin dirençli seyrini koruduğuna işaret etti. OECD, Türkiye ekonomisi için büyüme
öngörülerini 2026 ve 2027 yılları için sırasıyla %2,7 ve %3,6’ya düşürürken enflasyon tahminlerini yukarı yönlü revize etti. Yurt içinde
Eylül ayı tüketici güven endeksi Temmuz 2018’den beri en yüksek seviyesine yükselirken, reel kesim güven endeksinde ılımlı artış
görüldü. Hanehalkının 12 ay sonrasında ilişkin enflasyon beklentisinde sınırlı artış görülürken, finansal kesim dışındaki firmaların net
döviz pozisyonu açığı Temmuz’da tarihi yüksek seviyesine çıktı. Gelecek hafta küresel veri gündeminde Euro Alanı öncü TÜFE
enflasyonu ile ABD tarım dışı istihdam ve çekirdek kişisel tüketim harcamaları (PCE) fiyat endeksi verileri öne çıkıyor. Yurt içinde ise
Eylül ayı İSO İmalat Sanayi PMI verisi açıklanacak.

Orta Doğu’daki gelişmeler enerji fiyatlarını artırırken, ABD-Çin ticaret düzenlemesinde

anlaştı.

Haftanın ilk günlerinde bölgede devam eden saldırılar gerilimi yüksek tutarken, diplomatik

çözüm beklentileri enerji fiyatlarında oynaklığı artırdı. Bu hafta Birleşmiş Milletler Genel

Kurulu’nda konuşan ABD Başkanı Trump, İran ile ABD ara seçimlerinin ardından bir

anlaşmaya varılabileceğini belirtirken, anlaşma sağlanamaması halinde çatışmaların

sertleşebileceği mesajını verdi. İran tarafı ise ABD’nin askeri baskıyı azaltması ve ekonomik

ablukayı kaldırması halinde diplomatik çözüme ve Hürmüz Boğazı’nın yeniden açılmasına

hazır olduğunu belirtti. Bu gelişmelerle birlikte Brent türü ham petrolün varil fiyatı

Perşembe günü itibarıyla hafta kapanışına göre %2,6 artarak 106,6 USD seviyesine

yükseldi.

Trump-Xi zirvesinin takip edildiği haftada, görüşme öncesinde ABD Hazine Bakanı Bessent,

ABD ve Çin arasındaki ticaret ateşkesinin iki ay uzatıldığını duyururken, görüşme sonrası

Çin Devlet Başkanı Xi iki ülkenin yeni bir ticaret düzenlemesinde anlaştıklarını açıkladı.

OECD 2026 yılı için küresel büyüme tahminini yükseltti.

OECD tarafından bu hafta açıklanan ara dönem Ekonomik Görünüm Raporu’nda küresel

büyüme tahmini 2026 yılı için %2,8’den %2,9’a yükseltirken, 2027 için %3,1’den %3,0’e

düşürdü. Türkiye ekonomisine ilişkin büyüme tahminleri ise 2026 için %3,1’den %2,7’ye,

2027 için ise %3,8’den %3,6’ya aşağı yönlü revize edildi. Ayrıca, enerji ve gübre

fiyatlarındaki artıştan kaynaklanan olumsuzluklara rağmen dezenflasyonun devam edeceği,

yukarı yönlü güncellenen tahminlere göre enflasyonun bu yıl %31,5 ve 2027'de ise %24,7

seviyesinde gerçekleşeceği öngörüldü. Raporda dezenflasyonun sürmesiyle para

politikasındaki gevşemenin, ekonomik büyümeyi desteklemesinin beklendiği belirtildi.

Raporda ayrıca Orta Doğu kaynaklı jeopolitik gerilimler, enerji şoku ve ticaret kısıtlamaları

küresel büyüme üzerinde olumsuz etkiye neden olsa da yapay zeka bağlantılı yatırımların

özellikle ABD ve Asya ülkelerinde ekonomik aktiviteyi desteklediği belirtildi. Bununla

birlikte, uzun vadeli tahvil getirilerindeki artışın kamu maliyesi üzerindeki baskı, yapay

zekanın giderek dış finansmana bağımlı hale gelmesi, iklim koşullarındaki değişimin gıda

fiyatları üzerindeki etkisi gibi zorluklar göz önüne alınarak merkez bankalarının enflasyon

beklentilerini çıpalaması gerektiği vurgulandı.

Bu hafta önde gelen ekonomilerde yoğun bir veri gündemi takip edildi.

ABD’de Eylül ayına ilişkin imalat sanayi PMI 57,0 (beklenti: 53,6), hizmetler PMI da 58,7

(beklenti: 56,0) seviyesinde gerçekleşti. Böylece ülkede imalat PMI son 52 ayın, hizmetler

PMI da son 59 ayın en yüksek düzeyine ulaştı. Euro Alanı’nda imalat sanayi PMI 52,7,

hizmetler PMI ise turizm ve hanehalkı harcamalarının katkısıyla önceki aya göre 1,4 puan

artarak 53,0 seviyesinde gerçekleşti.
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OECD

2026 2027 2026 2027

Büyüme

    Dünya 2,9 3,0 0,1 -0,1

    ABD 2,2 2,1 0,2 0,3

    Euro Alanı 1,0 1,0 0,2 -0,2

    Çin 4,5 4,2 0,0 -0,1

    Türkiye 2,7 3,6 -0,4 -0,2

Enflasyon

    Türkiye 31,5 24,7 3,1 6,4

(*) Haziran 2026 Tahminlerine göre

Eylül Ayı      

Tahminleri (%)

Değişim                 

(%)*

18.Eyl 24.Eyl 18.Eyl 24.Eyl

BIST-100 Endeksi 13.284 12.888 -% 3,0  ▼ EUR/USD 1,1483 1,1379 -% 0,9  ▼

2 Yıllık Gösterge Tahvil Faizi % 40,75 % 39,98 -77 bp  ▼ USD/TL 48,7600 48,7200 -% 0,1  ▼

Türkiye 5 Yıllık CDS Primi 233 247 14 bp  ▲ EUR/TL 56,0090 55,6240 -% 0,7  ▼

MSCI GOÜ Borsa Endeksi 1.711 1.732 % 1,2  ▲ Altın (USD/ons) 4.377 4.278 -% 2,3  ▼

ABD 10 Yıllık Tahvil Faizi % 5,00 % 5,16 17 bp  ▲ Petrol (USD/varil) 103,9 106,6 % 2,6  ▲
bp: baz puan

Değişim Değişim 
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Euro Alanı’nda öncü verilere göre tüketici güven endeksi Eylül ayında bir önceki aya göre 1

puan azalarak -16,5 seviyesinde gerçekleşti. Böylece tüketici güveni, dört aylık toparlanma

döneminin ardından yeniden uzun vadeli ortalamasından uzaklaştı. Bölgenin en büyük

ekonomisi Almanya’da ise Ifo İş İklimi Endeksi Eylül’de geçen aya göre 1,1 puan artarak

89,9’a yükseldi.

Çin Merkez Bankası (PBoC) Eylül ayı toplantısında 1 ve 5 yıllık ana kredi faiz oranlarını

sırasıyla %3,00 ve %3,50 düzeylerinde sabit tuttu. Japonya’da Eylül ayına ilişkin öncü imalat

sanayi PMI 54,1, hizmetler PMI ise 51,6 düzeylerinde gerçekleşirken geçmiş aya göre hız

kesmekle birlikte eşik değerin üstünde kalarak sektörlerin faaliyetlerindeki genişlemenin

sürdüğüne işaret etti.

Yurt içinde tüketici güveni Temmuz 2018’den beri en yüksek düzeyine ulaştı.

TÜİK tarafından açıklanan mevsim etkilerinden arındırılmış verilere göre, tüketici güven

endeksi Eylül’de bir önceki aya göre %1,3 artarak 91,9 ile Temmuz 2018’den beri en yüksek

seviyesine ulaşırken, sektörel güven endeksleri karışık bir görünüm sergiledi. Bu dönemde

güven endeksi hizmet sektöründe 111,9 düzeyini korurken, perakende ticaret sektöründe

aylık bazda %1,1 oranında artarak 111,3 seviyesine yükseldi. İnşaat sektörüne ilişkin endeks

ise aylık bazda %0,2 oranında azalarak 83,0 seviyesinde gerçekleşti.

Mevsimsellikten arındırılmış Eylül ayı reel kesim güven endeksi 0,1 puan artarak 102,5

seviyesinde gerçekleşti. Genel gidişat, mevcut toplam sipariş miktarı, gelecek üç aydaki

toplam istihdam ve son üç aydaki toplam sipariş miktarına ilişkin değerlendirmeler endeksi

artış yönünde; gelecek üç aydaki ihracat sipariş miktarı, mevcut mamul mal stoku, sabit

sermaye yatırım harcaması ve gelecek üç aydaki üretim hacmine ilişkin değerlendirmeler

ise endeksi azalış yönünde etkiledi. Öte yandan, mevsim etkilerinden arındırılmış imalat

sanayi kapasite kullanım oranı aylık bazda 0,6 puan artışla %74,1 seviyesinde gerçekleşerek

sektörde sınırlı bir toparlanmaya işaret etti.

Hanehalkı beklentilerinde bozulma görüldü.

TCMB verilerine göre sektörel enflasyon beklentileri Eylül’de aylık bazda piyasa katılımcıları

için 0,01 puan, hanehalkı için ise 0,02 puan artarak sırasıyla %23,70 ve %45,60’a

yükselirken, reel sektör için 0,3 puan azalarak %32,50’ye geriledi. Bu dönemde enflasyonun

düşeceğini bekleyen hanehalkı oranı aylık 0,6 puan azalarak %16,25’e geriledi.

Hanehalkının 12 ay sonrası USD/TL beklentisi Ağustos’a göre 1,43 TL artarak 55,90’a

yükselirken konut fiyatlarında 12 ay sonrası artış beklentisi 1,4 puan düşüşle %30,7’ye indi.

Reel sektörün net döviz pozisyonu açığı rekor seviyeye yükseldi.

TCMB verilerine göre finansal kesim dışındaki firmaların net döviz pozisyonu açığı

Temmuz’da bir önceki aya göre 5,0 milyar USD artarak 210,8 milyar USD ile tarihi yüksek

seviyeye yükseldi. Bu dönemde firmaların döviz varlıkları 2,3 milyar USD, yükümlülükleri ise

7,3 milyar USD arttı.

Finansal piyasalar…

Bu hafta petrol fiyatlarındaki dalgalanma ve yükselen tahvil faizleri küresel risk iştahını

baskılarken, yapay zeka ve çip üreticisi hisselerindeki güçlü seyir endeksleri destekledi.

Perşembe günü ABD endekslerinde Cuma kapanışa göre S&P 500 %0,7, Nasdaq %1,6 artış

kaydederken Dow Jones %0,6 değer kaybetti.

BIST-100 endeksinde fon piyasasındaki gelişmeler nedeniyle negatif görünüm izlendi.

Endeks Perşembe kapanışı itibarıyla Cuma gününe göre %3,0geriledi. Türkiye’nin 5 yıllık

CDS primi bu hafta 8 baz puan artışla 232 baz puan düzeyinde gerçekleşti. 2 yıllık gösterge

tahvilin faizi 77 baz puan azalarak %39,98’e gerilerken, 10 yıllık tahvil faizi de 9 baz puan

artarak %35,27 düzeyine yükseldi.

Gelecek haftanın gündemi…

Gelecek hafta küresel veri gündeminde ABD ve İngiltere’nin ikinci çeyreğe ilişkin nihai

büyüme verileri, başlıca ekonomilerde açıklanacak PMI verileri ve Euro Alanı Eylül ayına

ilişkin öncü TÜFE enflasyonu öne çıkıyor. ABD’de ayrıca Ağustos ayına ilişkin çekirdek kişisel

tüketim harcamaları (PCE) enflasyonu ile Eylül ayı tarım dışı istihdam ve işsizlik oranı

verileri takip edilecek. Yurt içinde Ağustos ayına ilişkin işsizlik oranı ile Eylül ayı ekonomik

güven endeksi ve İSO imalat sanayi PMI verileri açıklanacak. Kaynak: Datastream, TÜİK, TCMB
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Dönemi Piyasa Beklentisi Önceki

28 Eylül ABD Dallas Fed İmalat Endeksi Eylül - 11,6

29 Eylül TR Ekonomik Güven Endeksi Eylül - 100,6

ABD Tüketici Güven Endeksi Eylül 90,0 89,4

Euro Alanı Tüketici Güven Endeksi, nihai Eylül - -16,5

30 Eylül TR İşsizlik Oranı Ağustos - %8,1

TR Dış Ticaret Dengesi Ağustos - -7,3 milyar USD

ABD GSYH Büyümesi, nihai, yıllık Ç2 2026 %1,6 %1,5

ABD Çekirdek PCE, aylık Ağustos %0,3 %0,2

ABD ADP Özel Sektör İstihdamı Eylül - 38 bin kişi

Almanya TÜFE Enflasyonu, öncü, aylık Eylül - %0,2

Çin NBS İmalat Sanayi PMI Eylül 50,1 49,8

Çin NBS Hizmetler PMI Eylül - 49,0

Çin RatingDog İmalat Sanayi PMI Eylül - 51,5

Çin RatingDog Hizmetler PMI Eylül - 51,4

1 Ekim TR İstanbul Sanayi Odası Türkiye İmalat Sanayi PMI Eylül - 48,1

ABD ISM İmalat Sanayi PMI Eylül 54,8 54,6

ABD İmalat Sanayi PMI, nihai Eylül - 57,0

Euro Alanı İmalat Sanayi PMI, nihai Eylül - 52,7

Euro Alanı İşsizlik Oranı Ağustos %6,4 %6,4

2 Ekim ABD Tarım Dışı İstihdamı Eylül 100 bin kişi 162 bin kişi

ABD İşsizlik Oranı Eylül %4,2 %4,1

ABD Fabrika Siparişleri, aylık Ağustos - %0,9

Euro Alanı TÜFE Enflasyonu, öncü, yıllık Eylül %3,5 %3,2

Veri Gündemi
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YASAL UYARI

Bu rapor Bankamız uzmanları tarafından güvenilir olduğuna inanılan kamuya açık kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanılmak suretiyle, sadece bilgilendirme amacıyla
hazırlanmıştır ve hiçbir şekilde finansal enstrümanların alım veya satımı konusunda tavsiye veya finansal danışmanlık hizmeti sağlanması olarak yorumlanmamalıdır.
Bu raporda yer verilen görüş ve değerlendirmeler, hiçbir şekilde Türkiye İş Bankası A.Ş.’nin kurumsal yaklaşımını yansıtmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanların
kişisel görüş ve değerlendirmeleridir. Türkiye İş Bankası A.Ş. bu raporda yer alan bilgi, görüş ve değerlendirmelerin doğru, değişmez ve eksiksiz olması konusunda
herhangi bir şekilde garanti vermemektedir. Türkiye İş Bankası A.Ş. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksızın değişiklik yapma hakkına
sahiptir. Bu rapor ve içindeki bilgilerin kullanılması nedeniyle doğrudan veya dolaylı olarak oluşacak zararlardan Türkiye İş Bankası A.Ş. hiçbir şekilde sorumluluk kabul
etmemektedir.

İşbu rapor üzerinde Bankamızın telif hakkı olup, Bankamızın yazılı izni alınmaksızın herhangi bir kişi tarafından, herhangi bir amaçla, kısmen veya tamamen
çoğaltılamaz, dağıtılamaz veya yayımlanamaz. Tüm haklarımız saklıdır.
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