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16.Eki 22.Eki Degisim 16.Eki  22.Eki Degisim
BIST-100 Endeksi 11.722 11.220 -% 4,3 ¥ EUR/USD 1,1239 1,1214 %02 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 39,44 % 39,57 13bp A USD/TL 49,5091 49,6241 %0,2 A
Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi 249 256 7bp A EUR/TL 55,6490 55,6510 % 0,0
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.621 1.576 -%2,8 V¥ Altin (USD/ons) 4.165 4024 %34V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 5,10 % 4,95 -14 bp V¥V  Petrol (USD/varil) 109,9 113,2 %3,0 A

bp: baz puan

Bu hafta Orta Dogu’da jeopolitik gerilimlerin yeniden artmasi kiiresel risk istahini baskilarken, Brent petroliin varil fiyati 113,2 USD ile
Mayis ayindan bu yana en yiiksek seviyesine ulasti. Ekim ayina iliskin 6ncii PMI verileri ABD’de ekonomik aktivitenin gliglii seyrini
sdrdiirdiigiine, Euro Alani’nda ise ivme kaybettigine isaret etti. Cin ekonomisi liglincii ¢eyrekte beklentilerin (zerinde biyiirken, Cin
Merkez Bankasi gdsterge kredi faiz oranlarini degistirmedi. ABD’de teknoloji sirketlerinin bilango agiklamalarinin ardindan hisse
senedi piyasalarinda satis baskisi gériildi. Yurt icinde TCMB, politika faizini beklentiler paralelinde 100 baz puan indirerek %36
seviyesine gekti. Ekim ayina iliskin veriler reel sektériin ve hanehalkinin enflasyon beklentilerinde iyilesmeye isaret ederken, reel kesim
ve tiiketici giiven endekslerinde gerileme gériildii. Oniimiizdeki haftanin giindeminde Fed, ECB ve BoJ’un faiz kararlari ile ABD’de ve
Euro Alani’nda agiklanacak lglincii geyrek biiyiime verileri éne ¢ikiyor. ABD’de agiklanacak olan kisisel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat
endeksi ve teknoloji sirketlerinin bilangolari da yakindan takip edilecek.

Jeopolitik gerilimler hafta boyunca yiiksek seyretmeye devam etti.

Petrol Fiyati

Orta Dogu’da jeopolitik gerilimin yeniden tirmanmasi hafta boyunca kiiresel (USD/varil)
piyasalarin giindeminde éne cikti. ABD ile iran arasinda savasi sona erdirmeye 125 Brent Ham Petrol
yonelik miizakerelerde ilerleme saglanamazken, Kasim ayindaki ABD ara 115 ______. 2026 Ocak-Ekim Ort.
segimlerinin ardindan iran’a yénelik yeni askeri operasyonlarin planlandigina iliskin 195 ------- 2025 Ortalamasi
haberler bolgedeki belirsizlikleri artirdi. Hirmiiz Bpéaz(nda petrol tankerlerine 95
yonelik saldinlarin yogunlasmasina, Yemen’deki Iran destekli Husilerin Suudi =~ ===ccccccmccccmccmcaaaoo

85

Arabistan’in enerji tesislerine ve havalimanlarina diizenledigi saldirilar eslik etti. Ote
yandan, ABD’nin Rusya’ya yonelik yeni yaptirnmlarin bir bolimline muafiyet 75
getirmesi ve Rusya-Ukrayna savasini sona erdirmek amaciyla ABD g5 “======"{Nps " Wi g mooee
arabuluculugundaki muzakerelerin Kasim ayinda yeniden baslayabilecegine iliskin
aciklamalar petrol fiyatlar Gzerindeki yukari yonli baskiyr kismen sinirlandirdi.
Bununla birlikte, Orta Dogu kaynakli arz kesintisi risklerinin agir basmasiyla Brent
tlri ham petrolin varil fiyati Persembe ginii 6nceki haftanin Cuma glni
kapanisina gore %3,0 yukselerek 113,2 USD ile Mayis ayindan bu yana en yiiksek
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seviyesine ulastl. 58

ABD’de ekonomik aktivite giiclii seyrini koruyor.

ABD’de Ekim ayina iliskin 6nci PMI verileri ekonomik aktivitedeki glicli seyrin >

devam ettigine isaret etti. imalat PMI Eylil ayindaki 55,9 seviyesinden 56’ya 53

yukselerek piyasa beklentisini asarken, hizmetler PMI ivme kaybetse de 57,9 ile /\/\
yiiksek seyrini strdirdi. Bu dénemde imalat PMI'in alt endekslerinden yeni 50 N4

siparisler endeksi Mart 2022’den bu yana en yiiksek seviyesine ulasarak i¢ talepteki 48 /\I ABD

glcli seyrin devam ettigini gosterirken, ¢ikti fiyatlari endeksi Agustos 2022’den bu Euro Alam
yana en ylksek seviyesine ulasti.ti fiyatlari endeksi Agustos 2022’den bu yana en 45

yuksek seviyesine yukseldi. Eki.24 Nis.25 Eki.25 Nis.26 Eki.26

Euro Alani’nda ekonomik aktivite Ekim ayinda ivme kaybetti.

Euro Alanr'nda Ekim ayina iliskin éncti PMI verileri enerji maliyetlerindeki artisin Cin'de GSYH Biyiimesi
yani sira Fransa'daki siyasi ve mali baskilarin etkisiyle ekonomik aktivitede ivme %)

(
kaybina isaret etti. imalat PMI 52,9'dan 52,4’e gerileyerek piyasa beklentisinin °
altinda kalirken, hizmetler PMI da 53,0’ten 51,7’ye indi. Her iki endeks genisleme
boélgesinde kalmakla birlikte, 6zellikle hizmet sektoriindeki yavaslama dikkat gekti. 4
Bolgede, Ekim ayina iliskin 6nci tiiketici gliven endeksi de aylik bazda 1,1 puan
gerileyerek -17,9 ile piyasa beklentisinin altinda gergeklesti. 2
0

Cin ekonomisi liglincii geyrekte beklentilerin lizerinde biiyidii.

Cin ekonomisi Gglincu ¢eyrekte yillik bazda %4,5 ile piyasa beklentilerinin (%4,4) ve
ikinci ceyregin (%4,3) lzerinde biliylidi. Bu donemde sanayi Uretiminin yillik bazda
yaklasik %5, perakende satislarin %0,7 artmasi teknoloji Griinleri dnculiigiinde dis
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Kaynak: Datastream
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talebin ekonomik aktiviteyi destekledigine, i¢ talepteki zayif seyrin ise strdigiline
isaret etti. Cin Merkez Bankasi, Ekim ayinda gosterge kredi faiz oranlarini piyasa
beklentileri paralelinde Ust Uste 17. ayda degistirmeyerek bir ve bes yil vadeli
krediler igin sirasiyla %3,0 ve %3,5 seviyelerinde tuttu.

Yurt ici glindemde TCMB’nin faiz karari 6ne cikti.

TCMB TCMB bu hafta gergeklestirdigi toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri
paralelinde 100 baz puan indirerek %36 seviyesine gekti. Boylece Ocak ayindan bu
yana ilk faiz indirimi gergeklestirilirken, gecelik bor¢ verme ve borglanma faiz
oranlari da 100’er baz puan duslrilerek sirasiyla %39 ve %34,5 seviyelerine
indirildi. Karar metninde, son donem enflasyon gerceklesmelerinin ve 6nci
gostergelerin enflasyonun ana egilimindeki gerilemeye, iktisadi faaliyete iliskin
verilerin de i¢ talepteki zayif seyrin siirdiigiine isaret ettigi belirtildi. Ote yandan
metinde, jeopolitik gerilimler nedeniyle ylksek seyreden enerji fiyatlarinin
enflasyon gorinimi Uzerinde yukari yonli risk olusturmaya devam ettigi
vurgulandi. Kurul, politika faizine iliskin adimlarin biyuklGginin ve zamanlamasinin
enflasyon goriinimi odakli, toplanti bazli ve ihtiyath bir yaklasimla belirlenecegini
ifade etti.

Ekim’de reel sektoriin ve hanehalkinin enflasyon beklentileri geriledi.

TCMB tarafindan yayimlanan verilere gére, Ekim’de 12 ay sonrasina iligskin yillik
enflasyon beklentisi reel sektorde aylik bazda 0,70 puan azalarak %31,80’e,
hanehalkinda da 1,85 puan disusle %43,75’e geriledi. Piyasa katiimcilarinin ayni
doneme iliskin enflasyon beklentisi ise 0,19 puan artisla %23,89 seviyesine yikseldi.

Giiven endeksleri zayif bir goriiniim sundu.

Mevsimsellikten arindiriimis reel kesim gliven endeksi Ekim’de aylk bazda 1,4 puan
azalarak 101,1 seviyesine geriledi. Bu donemde genel gidisat, lretim hacmi ve
siparislere iliskin degerlendirmeler endeksi asagl c¢ekerken, ihracat siparisleri,
istihdam ve vyatirrm harcamasi beklentilerindeki iyilesme endeksteki dustsi
sinirlandirdi. Ekim’de tlketici gliven endeksi de aylik bazda %7,7 ile Agustos
2023’ten bu yana en sert aylik disusini kaydederek 84,8 seviyesine indi. Alt
endekslere gore ozellikle otomobil ve konut satin alma ile tasarruf etme
egilimlerindeki bozulma 6ne gikarken, tiketimin finansmani amaciyla borg kullanma
ihtimalindeki artis dikkat gekti.

Finansal piyasalar...

Bu hafta kiiresel finansal piyasalarin seyrinde Orta Dogu kaynakh jeopolitik riskler,
Fed’in faiz politikasina iliskin beklentiler ve ABD’de agiklanan Uglincli ¢eyrek
bilancolari belirleyici oldu. SpaceX’in beklentileri asan finansal sonuglari teknoloji
hisselerini desteklese de, Meta’nin yiiksek yapay zeka yatirim harcamalari ve
Tesla’nin bilangosunun ardindan sektorin finansman kapasitesine yonelik endiseler
satis baskisini artirdi. Persembe giniini teknoloji hisseleri énciligiinde yasanan
satislarla %2,6 dislsle tamamlayan Nasdaqg endeksi, gegen Cuma’dan bu yana %0,5
gerilemis oldu. Yatirimcilarin giivenli liman olarak ABD devlet tahvillerine
yonelmesiyle 10 yillik tahvil faizi 19 baz puan diiserek %5 seviyesinin altina indi.
Altin fiyatlari enflasyonist endiselerin Fed’in siki para politikasini strdirecegi
yoniindeki beklentileri gliglendirmesiyle hafta genelinde geriledi. Persembe kapanisi
itibartyla MSCI Diinya ve MSCI GOU endeksleri haftalik bazda sirasiyla %0,3 ve %2,8
distl. Yurt icinde BIST-100 endeksi Persembe kapanisi itibariyla onceki hafta
sonuna gore %4,3 deger kaybederek 11.220 puana gerilerken, Tirkiye’nin 5 yilhk
CDS primi 7 baz puan artisla 256 baz puana yikseldi.

Gelecek haftanin glindemi...

Oniimiizdeki haftanin giindeminde Fed, ECB ve BoJ’un faiz kararlari &ne cikiyor.
ABD’de agiklanacak olan Uglinci g¢eyrek biyume ve Eylil ayr PCE enflasyon
verilerinin yani sira teknoloji firmalarinin bilangolari da piyasalarin odaginda olacak.
Piyasalarin 3,5 glin acik olacagl yurt icinde Eylil ayina iliskin isgilicli istatistikleri
aciklanacak.
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TCMB Politika Faizi
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Kaynak: Datastream, TUIK, TCMB
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26 Ekim

27 Ekim

28 Ekim

29 Ekim

30 Ekim
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TR Sektorel Gliven Endeksleri

ABD Dallas Fed imalat Endeksi
Almanya Ifo is iklimi Endeksi

TR issizlik Orani

ABD Dayanikh Mal Siparisleri, ayhk
ABD Tiketici Glven Endeksi

ABD Yeni Konut Satiglari, adet

TR Dig Ticaret Dengesi

TR Hizmet Uretici Fiyat Endeksi, yillik
Fed Toplantisi

ABD Cekirdek PCE, ayhk

ABD GSYH Buyumesi, ncd, yillik

Euro Alani Tuketici Gliven Endeksi, nihai
ECB Toplantisi

TR Ekonomik Gliven Endeksi

TR Turizm Geliri

Almanya GSYH Biiytimesi, oncd, yilhk
Almanya TUFE Enflasyonu, dncii, ayhk
Euro Alani issizlik Orani

Euro Alani GSYH Biyumesi, ncd, yillik
BoJ Toplantisi

Veri Glindemi
Dénemi
Ekim
Ekim
Ekim
Eylal
Eylal
Ekim
Eylal
Eylal
Eylal
Ekim
Eylal
2026 C3
Ekim
Ekim
Ekim
2026 C3
2026 C3
Ekim
Eylul
2026 C3
Ekim

Piyasa Beklentisi

89,8

%0,6

660 bin
%3,75-%4
%0,3

%3,2

%2,5-%2,65

Onceki
9,80

89,9
%7,8
-%0,1
81,9

684 bin
5,240 milyon USD
%33,3
%3,75-%4
%0,2
%2,2
-17,9
%2,5-%2,65
101,3
-%2,6
%1,0
%0,6
%6,4
%1,2
%1,25

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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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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