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18.Eyl 24.Eyl Degisim 18.Eyl  24.Eyl Degisim
BIST-100 Endeksi 13.284 12.888 -%3,0 ¥ EUR/USD 1,1483 11,1379 %09 V
2 Yillik G6sterge Tahvil Faizi % 40,75 % 39,98 -77 bp ¥ USD/TL 48,7600 48,7200 -%0,1 V
Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi 233 247 14bp A EUR/TL 56,0090 55,6240 -%0,7 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.711 1.732 % 1,2 A Altin (USD/ons) 4377 4278 %23V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 5,00 % 5,16 17 bp A  Petrol (USD/varil) 103,9 106,6 %2,6 A

bp: baz puan

Orta Dogu’da artan saldirilar ve ardindan gelen diplomatik ¢6ziim

beklentileri enerji fiyatlarinda dalgalanmayi artirdi. Baslica

ekonomilerdeki 6ncii PMI verileri ekonomik aktivitenin direngli seyrini koruduguna isaret etti. OECD, Tiirkiye ekonomisi igin biiylime
6ngériilerini 2026 ve 2027 yillari igin sirasiyla %2,7 ve %3,6’ya diistiriirken enflasyon tahminlerini yukari y6nlii revize etti. Yurt icinde
Eyliil ayr tiiketici gliven endeksi Temmuz 2018’den beri en yiiksek seviyesine yiikselirken, reel kesim giiven endeksinde ihmli artis
goriildii. Hanehalkinin 12 ay sonrasinda iliskin enflasyon beklentisinde sinirli artis gériiliirken, finansal kesim disindaki firmalarin net
déviz pozisyonu agigi Temmuz’da tarihi yiiksek seviyesine ¢ikti. Gelecek hafta kiiresel veri giindeminde Euro Alani éncii TUFE
enflasyonu ile ABD tarim disi istihdam ve gekirdek kisisel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi verileri 6ne ¢ikiyor. Yurt iginde ise

Eyliil ay1 [SO imalat Sanayi PMI verisi agiklanacak.

Orta Dogu’daki gelismeler eneriji fiyatlarini artirirken, ABD-Cin ticaret diizenlemesinde
anlasti.

Haftanin ilk glinlerinde bolgede devam eden saldirilar gerilimi yiiksek tutarken, diplomatik
¢6zim beklentileri enerji fiyatlarinda oynakhgi artirdi. Bu hafta Birlesmis Milletler Genel
Kurulu'nda konusan ABD Baskani Trump, iran ile ABD ara segimlerinin ardindan bir
anlasmaya varilabilecegini belirtirken, anlasma saglanamamasi halinde g¢atismalarin
sertlesebilecegi mesajini verdi. iran tarafi ise ABD’nin askeri baskiyi azaltmasi ve ekonomik
ablukayi kaldirmasi halinde diplomatik ¢6ziime ve Hirmiiz Bogazi'nin yeniden agilmasina
hazir oldugunu belirtti. Bu gelismelerle birlikte Brent tiri ham petroliin varil fiyati
Persembe glnu itibariyla hafta kapanisina gore %2,6 artarak 106,6 USD seviyesine
yukseldi.

Trump-Xi zirvesinin takip edildigi haftada, gériisme dncesinde ABD Hazine Bakani Bessent,
ABD ve Cin arasindaki ticaret ateskesinin iki ay uzatildigini duyururken, gériisme sonrasi
Cin Devlet Bagkani Xi iki Glkenin yeni bir ticaret diizenlemesinde anlastiklarini agikladi.

OECD 2026 yili igin kiiresel bitylime tahminini yiikseltti.

OECD tarafindan bu hafta agiklanan ara dénem Ekonomik Goriinim Raporu’nda kiresel
blyime tahmini 2026 yili icin %2,8'den %2,9’a yiikseltirken, 2027 igin %3,1’den %3,0’e
distirda. Tarkiye ekonomisine iliskin biyime tahminleri ise 2026 igin %3,1'den %2,7’ye,
2027 igin ise %3,8'den %3,6'ya asagl yonlu revize edildi. Ayrica, enerji ve glbre
fiyatlarindaki artistan kaynaklanan olumsuzluklara ragmen dezenflasyonun devam edecegi,
yukari yonlu glincellenen tahminlere gore enflasyonun bu yil %31,5 ve 2027'de ise %24,7
seviyesinde gerceklesecegi o6ngoruldi. Raporda dezenflasyonun siirmesiyle para
politikasindaki gevsemenin, ekonomik blylimeyi desteklemesinin beklendigi belirtildi.

Raporda ayrica Orta Dogu kaynakh jeopolitik gerilimler, enerji soku ve ticaret kisitlamalari
kiiresel blylme (izerinde olumsuz etkiye neden olsa da yapay zeka baglantili yatirimlarin
ozellikle ABD ve Asya (lkelerinde ekonomik aktiviteyi destekledigi belirtildi. Bununla
birlikte, uzun vadeli tahvil getirilerindeki artisin kamu maliyesi Uzerindeki baski, yapay
zekanin giderek dis finansmana bagimli hale gelmesi, iklim kosullarindaki degisimin gida
fiyatlar Uzerindeki etkisi gibi zorluklar g6z 6nline alinarak merkez bankalarinin enflasyon
beklentilerini gipalamasi gerektigi vurgulandi.

Bu hafta 6nde gelen ekonomilerde yogun bir veri glindemi takip edildi.

ABD’de Eylul ayina iliskin imalat sanayi PMI 57,0 (beklenti: 53,6), hizmetler PMI da 58,7
(beklenti: 56,0) seviyesinde gergeklesti. Boylece lilkede imalat PMI son 52 ayin, hizmetler
PMI da son 59 ayin en yiksek dizeyine ulasti. Euro Alani’'nda imalat sanayi PMI 52,7,
hizmetler PMI ise turizm ve hanehalki harcamalarinin katkisiyla 6nceki aya gore 1,4 puan
artarak 53,0 seviyesinde gergeklesti.
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Eyliil Ayt Degisim
OECD Tahminleri (%) (%)*
2026 2027 2026 2027
Biiyiime
Diinya 2,9 3,0 0,1 -0,1
ABD 2,2 2,1 0,2 0,3
Euro Alani 1,0 1,0 0,2 -0,2
Cin 45 42 0,0 0,1
Turkiye 2,7 3,6 -0,4 -0,2
Enflasyon
Turkiye 31,5 24,7 3,1 6,4

(*) Haziran 2026 Tahminlerine gore

Kaynak: Datastream, OECD
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Euro Alani’'nda 6ncl verilere gére tiketici gliven endeksi Eylil ayinda bir 6nceki aya gére 1
puan azalarak -16,5 seviyesinde gergeklesti. Boylece tiketici gliveni, dort aylik toparlanma
doéneminin ardindan yeniden uzun vadeli ortalamasindan uzaklasti. Bolgenin en buyuk
ekonomisi Almanya’da ise Ifo is iklimi Endeksi Eyliil’de gecen aya gére 1,1 puan artarak
89,9’a yukseldi.

Cin Merkez Bankasi (PBoC) Eylul ayr toplantisinda 1 ve 5 yillik ana kredi faiz oranlarini
sirasiyla %3,00 ve %3,50 dizeylerinde sabit tuttu. Japonya’da Eylil ayina iliskin 6ncii imalat
sanayi PMI 54,1, hizmetler PMI ise 51,6 dlzeylerinde gergeklesirken ge¢mis aya gore hiz
kesmekle birlikte esik degerin Ustlinde kalarak sektérlerin faaliyetlerindeki genislemenin
surdiigline isaret etti.

Yurt iginde tiiketici gliveni Temmuz 2018’den beri en yiiksek diizeyine ulasti.

TUIK tarafindan agiklanan mevsim etkilerinden arindirilmis verilere gore, tiiketici giiven
endeksi Eylul’de bir 6nceki aya gére %1,3 artarak 91,9 ile Temmuz 2018’den beri en yiksek
seviyesine ulasirken, sektorel giiven endeksleri karisik bir gériinim sergiledi. Bu dénemde
glven endeksi hizmet sektériinde 111,9 dizeyini korurken, perakende ticaret sektoriinde
aylik bazda %1,1 oraninda artarak 111,3 seviyesine yikseldi. insaat sektériine iliskin endeks
ise aylik bazda %0,2 oraninda azalarak 83,0 seviyesinde gergeklesti.

Mevsimsellikten arindirilmis Eylil ayi reel kesim gliven endeksi 0,1 puan artarak 102,5
seviyesinde gerceklesti. Genel gidisat, mevcut toplam siparis miktari, gelecek li¢ aydaki
toplam istihdam ve son Ui¢ aydaki toplam siparis miktarina iliskin degerlendirmeler endeksi
artis yonlinde; gelecek ¢ aydaki ihracat siparis miktari, mevcut mamul mal stoku, sabit
sermaye yatirnm harcamasi ve gelecek g aydaki Gretim hacmine iliskin degerlendirmeler
ise endeksi azalis yéniinde etkiledi. Ote yandan, mevsim etkilerinden arindiriimis imalat
sanayi kapasite kullanim orani aylik bazda 0,6 puan artisla %74,1 seviyesinde gergekleserek
sektorde sinirh bir toparlanmaya isaret etti.

Hanehalki beklentilerinde bozulma goriildi.

TCMB verilerine gore sektorel enflasyon beklentileri Eylil’de aylik bazda piyasa katiimcilari
icin 0,01 puan, hanehalki igin ise 0,02 puan artarak sirasiyla %23,70 ve %45,60’a
yukselirken, reel sektor igin 0,3 puan azalarak %32,50’ye geriledi. Bu dénemde enflasyonun
diisecegini bekleyen hanehalki orani ayhk 0,6 puan azalarak %16,25’e geriledi.
Hanehalkinin 12 ay sonrasi USD/TL beklentisi Agustos’a gore 1,43 TL artarak 55,90’a
yukselirken konut fiyatlarinda 12 ay sonrasi artis beklentisi 1,4 puan dusisle %30,7’ye indi.

Reel sektoriin net doviz pozisyonu agigi rekor seviyeye yiikseldi.

TCMB verilerine goére finansal kesim disindaki firmalarin net doéviz pozisyonu agigl
Temmuz'da bir 6nceki aya gore 5,0 milyar USD artarak 210,8 milyar USD ile tarihi ylksek
seviyeye ylkseldi. Bu donemde firmalarin déviz varliklari 2,3 milyar USD, yukimlalikleri ise
7,3 milyar USD artti.

Finansal piyasalar...

Bu hafta petrol fiyatlarindaki dalgalanma ve yikselen tahvil faizleri kiresel risk istahini
baskilarken, yapay zeka ve ¢ip Ureticisi hisselerindeki giigli seyir endeksleri destekledi.
Persembe glini ABD endekslerinde Cuma kapanisa gore S&P 500 %0,7, Nasdaq %1,6 artis
kaydederken Dow Jones %0,6 deger kaybetti.

BIST-100 endeksinde fon piyasasindaki gelismeler nedeniyle negatif gériinim izlendi.
Endeks Persembe kapanisi itibariyla Cuma glinline gére %3,0geriledi. Turkiye'nin 5 yillik
CDS primi bu hafta 8 baz puan artisla 232 baz puan diizeyinde gergeklesti. 2 yillik gbsterge
tahvilin faizi 77 baz puan azalarak %39,98’e gerilerken, 10 yillik tahvil faizi de 9 baz puan
artarak %35,27 dlzeyine yukseldi.

Gelecek haftanin giindemi...

Gelecek hafta kiiresel veri giindeminde ABD ve ingiltere’nin ikinci ¢eyrege iliskin nihai
blylme verileri, baglica ekonomilerde agiklanacak PMI verileri ve Euro Alani Eylil ayina
iliskin 6ncii TUFE enflasyonu 6ne ¢ikiyor. ABD’de ayrica Agustos ayina iliskin cekirdek kisisel
tiketim harcamalari (PCE) enflasyonu ile Eylul ayr tarim disi istihdam ve igsizlik orani
verileri takip edilecek. Yurt igcinde Agustos ayina iliskin issizlik orani ile Eylul ayi ekonomik
gliven endeksi ve iSO imalat sanayi PMI verileri agiklanacak.
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Kaynak: Datastream, TUIK, TCMB


https://ekonomi.isbank.com.tr/

Haftalik Bulten - Eylul 2026 / 38

. \ .
TURKIYE$BANKASI ‘ ekonomi.isbank

28 Eyliil
29 Eyliil

30 Eyliil

1 Ekim

2 Ekim

25.09.2026

Veri Glindemi

ABD Dallas Fed imalat Endeksi

TR Ekonomik Guiven Endeksi

ABD Tiiketici Gliven Endeksi

Euro Alani Tuketici Gliven Endeksi, nihai
TR issizlik Orani

TR Dig Ticaret Dengesi

ABD GSYH Buylmesi, nihai, yillik

ABD Cekirdek PCE, aylik

ABD ADP Ozel Sektér istihdami
Almanya TUFE Enflasyonu, éncii, ayhk
Cin NBS imalat Sanayi PMI

Cin NBS Hizmetler PMI

Cin RatingDog imalat Sanayi PMI

Cin RatingDog Hizmetler PMI

TR istanbul Sanayi Odas! Tiirkiye imalat Sanayi PMI
ABD ISM imalat Sanayi PMI

ABD imalat Sanayi PMI, nihai

Euro Alani imalat Sanayi PMI, nihai
Euro Alani Issizlik Orani

ABD Tarim Disi istihdami

ABD Issizlik Orani

ABD Fabrika Siparisleri, aylik

Euro Alani TUFE Enflasyonu, éncii, yillik
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Piyasa Beklentisi

%6,4
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%4,2
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11,6
100,6
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-7,3 milyar USD
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%0,2
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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iktisadi Aragtirmalar Boliimii

Alper Gurler E. Blisra Take
Bolim Mudura Midur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr busra.take@isbank.com.tr
H. Erhan Giil Alp Ege Kipelioglu
Birim Mudari Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr alp.kupelioglu@isbank.com.tr

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

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir.
Bu raporda yer verilen goriis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.$.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin
kisisel goriis 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. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina
sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul
etmemektedir.

isbu rapor Uzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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