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Piyasa Verileri

Tlrkiye Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)

BIST-100 13284 w -818% f\/—\,\
$/TL 48,78 a 053% /
€/TL 56,06 v  -050% J“w/‘/\v-
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 40,11 A  22bps w
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 35,13 A 89 bps U
Gram Altin (&) 6.872 A 118% m
Kuresel & Emtia Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)

S&P 500 7.651 v -008% \w-’\/"\,v
NASDAQ 100 29.644 A 094% \M/
2 Yillik Deviet Tahvil Getirisi 474 A 11,79 bps _J\J_,._/N
10 Yilhik Devlet Tahvil Getirisi 5,00 A 292bps W.__/-A’
FTSE 100 10.659 —  0,08% v/\"\’“w\
Nikkei 225 65.019 A 157% J\’v—'\/\v
Dax 25.304 v -103% \"’\r—\’_/‘
Altin Ons ($) 4.379 A 068% ’J/\\/\‘\/
Giimiis Ons ($) 6626 A  275% M
Ham Petrol ($) 103,87 v -071% /_/\'_/_/A
Bitcoin ($) 81.097 A 490% /WJ



Aciklanan Veriler

Deniz Nail Tekekoglu

Aciklanan Veriler Ulke Tarih Donem  Son Deger  Beklenti* Aciklanan
Sanayi Uretimi (Yilhk) Cin 15.09.2026 Agustos 4.5% 4.8% 5.2%
Perakende Satislar (Yillik) Cin 15.09.2026 Agustos 0.6% 0.8% 0.4%
Issizlik Orani ingiltere 15.09.2026  Temmuz 4,9% 5.0% 4.9%
Ortalama Kazanclar (3 Ayhk/Yillik) Ingiltere 15.09.2026 Temmuz 4.2% 3.9% 3.9%
Butce Dengesi Turkiye 15.09.2026 Agustos -378.1Mir TL 12.9 Mir TL
ZEW Ekonomik Glven Endeksi Almanya 15.09.2026 Evylul 34.2 37.0 34.7
NY Empire State Imalat Endeksi ABD 15.09.2026 Evlul 20.60 14.75 22098
Enflasyon Orani (Yillik) ingi!tere 156.09.2026 Agustos 2.9% 3.1% 3.1%
Sanayi Uretimi (Aylik) Euro B. 156.09.2026 Temmuz -0.1% -0.2% -0.1%
Perakende Satislar (Aylik) ABD 16.09.2026 Agustos -0.5% 0.8% 1.2%
Fed Faiz Karar ABD 16.09.2026 Eylul 3.75% 4.0% 4.0%
Enflasyon Orari (Yillik, Final) Euro B. 17.09.2026 Agustos 2.9% 3.3% 3.2%
BoE Faiz Karan ingiltere 17.09.2026 Evylul 3.75% 3.75% 3.75%
Konut Baslangiclar ABD 17.09.2026 Agustos 1.309 Mio 1.31 Mio 1.275 Mio
Enflasyon Orani (Yillik) Japonya 18.09.2026 Agustos 1.9% 1.9%
Bol Faiz Karan Japonya 18.09.2026 Evylul 1.0% 1.25% 1.25%
u
H aftallk Al and a Deniz Nail Tekekoglu
Haftalik Ajanda Ulke Tarih Saat Dénem Son Deger Beklenti*
Loan Prime Rate (1 Yillik) Cin 21.09.2026 04:15:00 Eylul 3.0% 3.0%
Reel Kesim Glven Endeksi Turkiye  21.09.2026 10:00:00 Eylul 102.8 -
Kapasite Kullarim Orani Turkiye  21.09.2026 10:00:00 Eyldl 73.5% -
Merkezi Yonetim Borg Stoku Turkive  21.09.2026 1/7:30:00 Agustos 15463 Trl TL -
Tuketici Guven Endeksi Tarkiye 22.09.2026 10:00:00 Evylul 90.8 -
Tuketici Guveni (Oncti) EuroB. 22.09.2026 17:00:00 Eylul -15.5 -16.5
Bilesik PMI (Oncdi) Euro B. 23.09.2026 11:00:00 Evyll 52.0 -
imalat PMI (Onci) ABD 23.09.2026 146:45:00 Evyll 53.9 53.6
Hizmet PMI (Onci) ABD 23.09.2026 16:45:00 Evyll 56.5 56.0
imalat PMI (Oncu) Japonya 24.09.2026 03:30:00 Evylul 549 25.0
Ifo is Ortarm Endeksi Almanya 24.09.2026 11:00:00 Evylul 88.8 89.2
Doviz Rezervleri Tirkiye 24.09.2026 14:30:00 Haftalk 68444 Mir % =
Issizlik Maasi Basvurular ABD 24.09.2026 15:30:00 Haftalik 196K 202K
Yeni Konut Satislar AED 24.09.2026 17:00:00 Agustos 0.607 Mio  0.61 Mio
Turist Sayisi (Yilhk) Turkive  25.09.2026 11:00:00 Agustos -0.3% -
Dayanikh Mal Siparisleri (Aylik) ABD 25.09.2026 15:30:00 Agustos 1.19% -0.5%

Not: Veriler Trading Economics takviminden alinmistir. Beklenti* stitununda consensus, Aciklanan stitununda actual verileri kullanilmistir.



Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

ihracat Birim Deger Endeksi (Temmuz 2026): Yillik degisim %12,6 -~ %8,2.

ihracat Miktar Endeksi (Temmuz 2026): Yillik degisim %8,1 - -%4,9.

ithalat Birim Deger Endeksi (Temmuz 2026): Yillik degisim %12,9 ~ %12,8.

ithalat Miktar Endeksi (Temmuz 2026): Yillik degisim %9,0 - -%6,9.

Ucretli Calisan istatistikleri (Temmuz 2026): Yillik degisim %2,5 -~ %1,7,

Aylik degisim %1,0 - %0,0.

e Motorlu Kara Tasitlari (Agustos 2026): Yillik degisim -%19,4 - -%20,1,
Aylik degisim %6,6 - -%17,2.

o ilk El Konut Satislari (Agustos 2026): Yillik degisim -%8,6 — -%4,5.

o ikinci EI Konut Satislari (Agustos 2026): Yillik degisim -%20,8 - -%19,4.

Kisa Vadeli Dis Borc istatistikleri
Turkiye'nin kisa vadeli dis bor¢ stoku Temmuz ayinda aylik %3,8 artarak 177,1 milyar dolara yilikseldi. Kalan vadeye gore

kisa vadeli dis bor¢ stoku 248,1 milyar dolar oldu. Bankalar kaynakli kisa vadeli dis bor¢ stoku %4,3 artisla 77,8 milyar
dolar, diger sektorler kaynakli stok ise %3,6 artisla 74,7 milyar dolar olarak gerceklesti. Ticari kredi yukimlultkleri %2,4
artarak 65,1 milyar dolara, nakit kredi yuktumlualikleri %13,1 artarak 9,7 milyar dolara ytkseldi.

Do6viz kompozisyonunda kisa vadeli dis bor¢ stokunun %34,3'tinii ABD dolari, %26,5'ini euro, %26,0'in1 Turk lirasi ve
%13,2'sini diger doviz cinsleri olusturdu. Kalan vadeye gore stokta mevduat ylkimldltkleri 68,0 milyar dolar, kredi ve
menkul kiymet yuktmlulikleri ise 77,8 milyar dolar seviyesinde gerceklesti.

KVDB Stokunun Déviz Kompozisyonu (% Pay) Kalan Vadeye Gore KVDB Stoku (Milyar ABD dolari)
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Kisa Vadeli Dis Borg Stoku (Milyar ABD Dolari)

I Krediler ve Borg Senetleri . Mevduat

I Ticari Krediler I Merkez Bankasi
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Turkiye Ekonomisi
Konut Fiyat Endeksi ve Yeni Kiraci Kira Endeksi
Konut Fiyat Endeksi (KFE) Agustos ayinda aylik %0,9 artarak 236,8 seviyesine yikseldi. Endeks yillik nominal %23,0
artarken reel olarak %6,5 azaldl. istanbul, Ankara ve izmir'de konut fiyatlari aylik sirasiyla %1,9, %1,5 ve %2,7; yillik ise
%26,3, %24,8 ve %23,3 arttl. Bolgesel bazda yillik artis %27,0 ile Bingdl, Elazig, Malatya, Tunceli, Van, Bitlis, Hakkari ve
Mus bolgesinde en yuksek, %13,0 ile Edirne, Kirklareli ve Tekirdag bolgesinde en disuk seviyede gerceklesti.

Yeni Kiraci Kira Endeksi (YKKE) aylik %2,3 artarken, yillik nominal artis %26,4 oldu; endeks reel olarak %3,9 geriledi.
istanbul, Ankara ve izmir'de kiralar aylik sirasiyla %4,9, %2,6 ve %5,4; yillik ise %34,5, %28,3 ve %25,5 artti. Bolgesel
bazda yillik kira artisi %34,5 ile istanbul'da en yiiksek, %17,3 ile Edirne, Kirklareli ve Tekirdag bolgesinde en dusiik

seviyede kaydedildi.

Yeni Kiraci Kira Endeksleri (2023=100)

Konut Fiyat Endeksleri (2023=100)

ﬁ KT _ i T i

TORKIVE f% “-"hlﬂﬁ“l\ TURKIYE ISTANBUL izMiR
A o 336,2 324,9 368,9 334,2 o = 226i6 2680 0
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D:gi':i‘m %2.3 %4,9 %2.6 %5,4 n:g;;l;m %0,9 %1,9 %1,5 %2,7

Kaynak: TCMB

Yeni Kiraci Kira Endeksi (Yillik %
Degisim)

Kaynak: TCMB

Konut Fiyat Endeksi ve Yeni Kiraci Kira
Endeksi (Yillik % Degisim)

W Nominal W Reel (TUFE ile Diizeltilmis)

Konut Fiyat Endeksi == Yeni Kiraci Kira Endeksi
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Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

Uluslararasi Yatirim Pozisyonu Gelismeleri

Tarkiye'nin net Uluslararasi Yatinnm Pozisyonu Temmuz 2026 itibariyla -398,7 milyar dolar oldu. Yurt disi varhklar ayhk
%4,2 artarak 419,6 milyar dolara, yikimlilikler ise %1,0 artarak 818,3 milyar dolara ytkseldi. Rezerv varliklar 17 milyar
dolar artisla 164,4 milyar dolar olarak gerceklesti.

Varlik kalemlerinde dogrudan yatirimlar %0,8 artarak 81,8 milyar dolar, diger yatirimlar %0,5 azalarak 161,7 milyar dolar
oldu. Yuktmluluklerde dogrudan yatirimlar %0,3 azalisla 232,5 milyar dolar, portfoy yatirnmlari %3,5 artisla 160,2 milyar
dolar, diger yatirimlar ise %1,6 artisla 421,6 milyar dolar seviyesinde gerceklesti.

Portféy Yikimliliklerinin Kompozisyonu (Stok, Milyar ABD Dolar) Diger Yatinm Ylkimlidklerinin Kompozisyonu (Stok, Milyar ABD Dolan)
47,8 254.3
17,5
93,7
66,3

7.4
——_

Hisse Senedi ve Hazine Eurobond Borg Senetleri- Borg Senetleri-Diger DiBS i : o . :
Yatirim Fonu Paylari Stoku Bankalar Sektéirler Krediler Efektif ve Mevduatlar Ticari Krediler SDR Tahsisatlan

Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (Stok, Milyar ABD Dolari)
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Diger Varhklar Kaleminin Kompozisyonu (Stok, Milyar ABD Dolari)
91,9
Efektif ve Mevduatlar Ticari Krediler Krediler Diger Hisse Senedi ve Diger Varliklar

Katilim Paylar
Kaynak: TCMB
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Turkiye Ekonomisi
Merkezi Yonetim Biitce Gerceklesmeleri
Merkezi yonetim blitce giderleri Agustos ayinda yillik %37,8 artarak 1 trilyon 642,1 milyar TL, blitce gelirleri %28,5
artarak 1 trilyon 654,9 milyar TL oldu. Bitce 12,9 milyar TL fazla verirken, faiz disi fazla 209,92 milyar TL olarak
gerceklesti. Faiz haric giderler %42,8 artisla 1 trilyon 445,0 milyar TL, faiz giderleri %9,7 artisla 197,1 milyar TL oldu.

Vergi gelirleri yilik %28,1 artarak 1 trilyon 473,3 milyar TL olarak gerceklesti. Gelir vergisi 351,2 milyar TL, kurumlar
vergisi 403,3 milyar TL, dahilde alinan KDV 182,4 milyar TL, ithalde alinan KDV 183,6 milyar TL ve OTV 165,5 milyar TL
oldu. OTV gelirleri yillik %12,6 azalirken, gelir vergisi %42,8 ve kurumlar vergisi %$37,7 artti.

Biitce Giderleri Merkezi Yénetim Biitge Gergeklesmeleri
(Milyon TL) (Milyon TL)
750,000 1.800.000
$00.000 1.500.000
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Personel SGK D wlet Mal wa Cori Sermaye Sermaye Baorg Faiz Bitge Faiz Harig gt ) Bitce . A Butce Faiz Disi
Giderlen Hizmet Alim | Transferer Giderlen Transfeder Verme | Giderleri Giderleri Giderler Fuiz Giderleri Gelirleri Vergi Gelirleri Dengesi Denge
Gi tla Ia Giderleri 1 1 + 1 t T T
r + t T T t T t 1 B 2025 Adustos 1.191.367 1.011.636 179.732 1.288.072 1.150.403 96.705 276.436
m2025 Aﬁusros' 303.078 36,652 83.305 4493463 110.500 B.383 20.354 ; 179.732 I T T T T T [ T
1 1! ! ] 1 3 ] i 2026 Afustos 1642058 1.444 981 197.076 1.654.910 1473311 12852 209929
02026 Ajustos 430.261 54206 110.451 624.735 129.637 55.017 40676 | 197.074 E . 2 . g

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhd
Kaynok: Hazine ve Malive Bakanlig

Vergi Gelirleri
(Milyon TL)
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Kaynalk: Hazine ve Maliye Bakanhd

Hazine Borclanma islemleri

14 Eyliil 2026

Hazine, 2 yil vadeli sabit kuponlu devlet tahvili ihalesinde 59,7 milyar TL, 4 yil vadeli TLREF'e endeksli devlet tahvili
ihalesinde 84,3 milyar TL satis gerceklestirdi. Ortalama yillik bilesik faizler sirasiyla %39,98 ve %40,76 oldu.

15 Eyliil 2026

Hazine, 5 yil vadeli sabit kuponlu devlet tahvili ihalesinde 66,0 milyar TL, 8 yil vadeli sabit kuponlu devlet tahvili
ihalesinde 51,9 milyar TL satis gerceklestirdi. Ortalama yillik bilesik faizler sirasiyla %38,73 ve %35,19 oldu. Ayrica 32,2
milyar TL tutarinda 2 yil vadeli sabit getirili kira sertifikasi ihrac edildi.
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Ku resel Ekonoml Deniz Nail Tekekogt
Fed Faiz Artirirken Kiiresel Merkez Bankalarinda Yeni Sikilasma Dongtisti Belirginlesti
Fed, 16 Eylul toplantisinda politika faizini 25 baz puan artirarak %3,75-4,00 araligina yukseltti ve boylece 2023’ten bu
yana ilk faiz artirrmini gerceklestirdi. Kararin oybirligiyle alinmasi piyasalarda sahin bir sinyal olarak degerlendirilirken,
Fed'in yeni projeksiyonlarinda 18 yetkilinin 16’si yil sonuna kadar en az bir 25 baz puanlik artis daha 6ngoérdi. Fed fon
vadeli islemleri ise Ekim toplantisinda yeni bir artisa yaklasik %50 olasilik fiyatladi.

Fed'in karari, kiresel para politikasinda daha genis bir sikilasma egiliminin parcasi oldu. ECB'nin bir 6nceki hafta
gerceklestirdigi faiz artisini Fed ve Bol izlerken, BoE faizleri sabit tutmasina ragmen enflasyon baskilarinin stirmesi halinde
ek sikilasma sinyali verdi. Merkez bankalarinin ortak endisesini, Iran savasiyla yliksek seyreden petrol ve dogal gaz
fiyatlarinin enflasyon beklentilerini yeniden yukari tasima riski olusturuyor.

Avrupa’da ECB icin Ekim ayinda yeni bir faiz artisi ihtimali giindemde kalirken, Reuters’a konusan kaynaklara gore Aralik
ayinda bir artis daha olasiligi daha ytksek. BoE tarafinda ise piyasalar toplanti sonrasinda gelecek 12 ay icerisinde yaklasik
dort adet 25 baz puanlik faiz artisi fiyatladi. Buna karsin mevcut kiresel sikilasma donglistiniin 2022-2023 doneminden
daha sinirli olmasi bekleniyor; Fed'in en sahin projeksiyonlari dahi politika faizinin 2027 sonunda %4,25-4,50 araliginda
olacagini gosteriyor.

Fed kararinin ardindan S&P 500 %0,45 gerilerken, ABD 10 yillik tahvil getirisi kisa sireligine %5'in Uzerine cikti ve
ardindan %4,95 civarina cekildi; 30 yillik getiri ise %5,30 seviyesinde gerceklesti. Oniimlizdeki donemde kiresel faiz
patikasinda eneriji fiyatlari, Orta Dogu'daki gelismeler ve enflasyonun kalicihigl belirleyici olmaya devam edecek. (Kaynak:
Reuters)

BoJ Politika Faizini 31 Yilin Zirvesine Cikarirken Ek Sikilasma Sinyali Verdi

Japonya Merkez Bankasi (BoJ), politika faizini 25 baz puan artirarak %1,00'den %1,25'e yukseltti ve faizi 31 yilin en
ylksek seviyesine tasidi. Karar 7'ye karsi 2 oyla alinirken, BoJ Baskani Kazuo Ueda bankanin odaginin enflasyonu %2
hedefine ylikseltmekten, enflasyonun hedefi asmasini dnlemeye dogru degistigini belirtti.

BoJ, toptan esya enflasyonunun yiksek seyrini korudugunu ve sirketler arasi fiyat baskilarinin tiketici fiyatlarina
yansimaya basladigini vurguladi. Banka, faiz artisina ragmen finansal kosullarin destekleyici olmaya devam ettigini
belirtirken, %1,25'lik politika faizi BoJ'un %1,1-2,5 olarak tahmin ettigi nominal notr faiz araligina girmis oldu.

Ueda, enflasyon risklerinin gliclenmesi halinde arka arkaya faiz artirimlarinin veya 50 baz puanlik artislarin dislanmadigini
soyledi. Reuters anketine katilan ekonomistler politika faizinin Mart 2027 sonuna kadar %1,50'ye, 2027'nin ikinci
ceyreginde ise %1,75’e yikselmesini bekliyor.

Sahin mesajlara ragmen yen karar sonrasinda deger kaybetti. Piyasalar faiz artisini biyuk o6lctide 6nceden fiyatlarken, iki
kurul Gyesinin artisa karsi cikmasi yakin vadede daha agresif bir sikilasma beklentisini sinirladi. BoJ'un bundan sonraki faiz
patikasinda enflasyonun seyri ve enerji maliyetlerinin fiyatlara gecisi yakindan izlenecek. (Kaynak: Reuters)

BoE Faizi %3,75'te Sabit Tutarken Enflasyon Tahminini %4’iin Uzerine Cikardi

Ingiltere Merkez Bankasi (BoE), politika faizini %3,75'te sabit tuttu. Para Politikasi Kurulu karari 6’ya karsi 3 oyla alirken,
lic Uye faizin 25 baz puan artirilarak %4’e cikariimasini destekledi. BoE, iran savasinin uzamasi ve enerji maliyetlerindeki
ylkselisin kalici hale gelmesi durumunda faiz artislarinin gerekebilecegi yontinde daha sahin bir ton benimsedi.

BoE, Temmuz ayinda %3,2 ile zirve yapmasini bekledigi enflasyon tahminini belirgin bicimde yukari revize ederek,
enflasyonun 2027 basinda %4’ln biraz Uzerine cikabilecegini acikladi. Agustos ayinda enflasyon %3,1 seviyesinde
gerceklesirken, banka eneriji fiyatlarindaki yikselisin Ucretlere ve sirketlerin fiyatlama davranislarina ikinci tur etkilerinin
heniz belirginlesmedigini ancak bu riskin arttigini vurguladi.

Banka buna karsilik G¢lincl ceyrek bliyime tahminini %0,1'den %0,4’e ylikseltti. Piyasalar kararin ardindan gelecek 12 ay
icin yaklasik dort adet 25 baz puanhk faiz artisi fiyatlarken, Baskan Andrew Bailey gortinimin bu fiyatlamayi
degerlendirmek icin fazla belirsiz oldugunu belirtti.

BoE ayrica bilanco kictltme politikasinda degisiklige giderek aktif devlet tahvili satislarini alti ay stireyle durdurdu. Banka,
para politikasi amaciyla tuttugu tahvil stokunu 2034’e kadar sifirlamayi hedeflerken, yeni tahvil satis planinin ayrintilarinin
Nisan 2027'den 6nce aciklanacagini bildirdi. (Kaynak: Reuters)
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Ku resel Ekonoml Deniz Nail Tekekog
iran Kaynakli Enerji Soku Kiiresel Enflasyon ve Biiyiime Gériiniimiinti Yeniden Baskiliyor
iran savasinin uzamasiyla kiiresel eneriji piyasalarindaki baski yeniden giiclenirken, ham petrol fiyatlari Eylil ayinda 100
$/varilin Gzerine cikti. Haziran ayinda ABD ile Iran arasindaki gecici anlasmanin Hirmiiz Bogazi'ni yeniden acmasi
piyasalarda rahatlama yaratmis olsa da anlasmanin ¢ékmesi ve catismalarin stirmesi, sonbahar ve kis déneminde petrol ve
dogal gaz arzinin daha da sikilasabilecegi endiselerini artirdi. Enerji fiyatlarindaki ylikselis ABD, Euro Bolgesi ve Ingiltere'de
enflasyon baskilarini yeniden giiclendirirken Fed, ECB ve BoJ'un faiz artirimlarina yonelmesi kiresel para politikasinda
yeniden sikilasma slirecini beraberinde getirdi.

Krizin temel baskisi yalnizca ham petrolden kaynaklanmiyor. Rafineri kapasitesindeki kayiplar ve lojistik sorunlar nedeniyle
rafine yakit arzi cok daha siki durumda. Rusya’nin rafineri tiretimi son bir yilda %30 gerilerken, Orta Dogu’dan dizel ihracati
Agustos ayinda savas oncesinin yaklasik dortte birine dustl. Kiresel rafine yakit Gretimi Agustos ayinda bir yil dncesine
gore gunlik 4 Mio varilden fazla azalirken, ABD ve Avrupa’da dizel fiyatlar 200 $/varili, ABD’de pompa fiyatlari ise ilk kez
6 $/galonu asti.

Enerji sokunun kiiresel ekonomi Uizerindeki etkisi ise savasin ilk aylarinda beklenenden daha sinirh kaldi. Stratejik
rezervlerden 400 Mio varillik koordineli salim, Cin'in ham petrol alimlarindaki diistis ve kiresel ticaret sisteminin
dayanikhligi arz sokunu kismen absorbe etti. Ancak FT'nin aktardigi Capital Economics tahminine gore Brent petroliin
onumizdeki alti ay boyunca 110-120 $/varil bandinda kalmasi, kiiresel biyimeyi yaklasik %2'ye dusirebilir; bu oran
gecen yilki %3,5 buylmenin belirgin sekilde altinda. Dogal gaz fiyatlarinin da savasin baslangicindan bu yana %160
ylUkselmesi, 6zellikle kis aylarina girilirken riskleri artiriyor.

Krizin etkileri Glkeler arasinda da farklilasiyor. IEA verilerine gore 94 llke, tiketicileri yiksek enerji maliyetlerinden
korumak amaciyla vergi indirimleri, fiyat tavanlari veya sibvansiyonlar uygularken, enerji ithalatina bagimh dustk gelirli
ekonomiler daha fazla baski altinda kaliyor. IMF bazi petrol ithalatcilarinin bliylime tahminlerini asagi cekerken, petrol
ihracatcilarinda tahminlerini yukari yonli revize etti. Kiiresel petrol stoklarinin savasin baslangicindan bu yana 507 Mio
varil azalmasi ve 6zellikle Cin'deki stok seviyelerine iliskin veri eksikligi, eneriji fiyatlarinin 6niimiizdeki donemde izleyecegi
yon Gzerindeki belirsizligi yiksek tutuyor. (Kaynak:Financial Times)

Yiikselen enerji maliyetlerinin ABD enflasyonuna geciskenlik etkisi Petrol Gretimi hala bir avug Glkenin hakimiyetinde olsa da,
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Kiiresel Hisse Fonlarindan Dokuz Ayin En Yiiksek Haftalik Cikisi Gerceklesti

Kiresel hisse fonlarindan 16 Eylil ile sona eren haftada net 23,21 Mir $ cikis gercekleserek Aralik 2025’ten bu yana en yliksek
haftalik cikis kaydedildi. Petrol fiyatlarinin dort ayin zirvesine yikselmesiyle artan enflasyon endiseleri ve Fed'in faiz artiracagi
beklentisi yatirimcilarin risk istahini baskiladi.

Bolgesel olarak cikislarin biyik bdlimiu ABD’de yogunlasti. ABD hisse fonlarindan 31,44 Mir $ ile Ust (iste dordiincti haftada cikis
yasanirken, Avrupa fonlarindan 295 Mio $ cikis gerceklesti. Buna karsilik Asya hisse fonlari 6,26 Mir $ net giris kaydetti. Sektorel
fonlara ise toplam 4,49 MlIr $ giris olurken teknoloji 1,94 Mir $, finans 1,31 MIr $ ve tiiketici trlinleri 621 Mio $ girisle 6ne cikti.
Kiresel tahvil fonlarina haftalik giris 855 Mio $ ile Nisan basindan bu yana en disuk seviyede kaldi. Yiksek getirili tahvil
fonlarindan 3,85 MIr $ cikis yasanirken, devlet tahvili fonlarina 2,96 Mir $, kisa vadeli tahvil fonlarina ise 1,96 Mir $ giris gerceklesti.
Para piyasasi fonlarindan da 77,42 Mir $ cikis kaydedildi.

Emtia tarafinda altin ve diger degerli metal fonlarina 1,17 Mir $ giris gercekleserek son 10 haftanin dokuzunda net giris kaydedilmis
oldu. Gelismekte olan ilke hisse fonlarindan ise ikinci haftada da cikis yasanarak haftalik net cikis 1,61 Mir $ seviyesinde
gerceklesti.(Kaynak: Reuters)

Sermaye Akimlari: Kiiresel Hisse Senedi, Tahvil ve Para Piyasalari Fon Akimlari: Kuresel Hisse Senedi Sektorleri

Akimlar ($ milyon) ($ Milyon Cinsinden Akimlar)
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ABD’de imalat Uretimi Yedi Aylik Artisin Ardindan Agustos’ta Geriledi

ABD’de imalat sanayi tretimi Agustos ayinda aylik %0,3 gerileyerek, yedi ay Ust Giste kaydedilen artis serisini sonlandirdi. Reuters
anketinde Uretimin %0,3 artmasi beklenirken, Temmuz ayindaki artis %0,2 seviyesindeydi. imalat tGiretimi yillik bazda ise %0,9 artti.
Alt kalemlerde dayanikh mal Gretimi %0,5, motorlu tasit ve parca Uretimi %1,2, bilgisayar ve cevre birimleri Uretimi ise %1,4
geriledi. Buna karsilik yari iletken ve ilgili elektronik bilesenlerin tretimi aylik %0,1 diismesine ragmen yillik %12,4 artis gostererek
yapay zeka yatinmlarindan gelen destegin slirdiigline isaret etti.

Toplam sanayi Uretimi Agustos’ta aylik bazda degismezken, yillik %1,4 artti. Madencilik tretimi %0,1 ve kamu hizmetleri Gretimi
%1,8 yikseldi. Sanayi genelinde kapasite kullanim orani %76,3’te sabit kalirken, imalat sanayinde oran 0,3 puan dususle %75,7’ye
geriledi. Fed'in politika faizini %3,75-4,00 araligina yiikseltmesi ve petrol fiyatlarinin 100 $/varilin Gzerinde seyretmesi, yilin geri
kalaninda uretim Gzerindeki maliyet baskilarinin artabilecegine isaret ediyor. Buna karsilik yapay zeka altyapi yatirimlari, savunma
harcamalari ve olasi stok yenileme siirecinin imalat sektoriint destekleyebilecegi degerlendiriliyor. (Kaynak: Reuters)
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Cin Gosterge Kredi Faizlerini 16'nc1 Ayda da Sabit Tuttu

Cin, Eylll ayinda gosterge kredi faizlerinde degisiklige gitmeyerek oranlari 16'nci ay Ust Uste sabit tuttu. Bir yillik kredi ana faiz
orani (LPR) %3,00, konut kredileri icin referans niteligindeki bes yillik LPR ise %3,50 seviyesinde korundu. Reuters anketine katilan
21 piyasa katilimcisinin tamami faizlerin degismemesini bekliyordu.

Karar, Fed basta olmak Uzere biliylik merkez bankalarinin daha sahin bir politika gériiniimiine yoneldigi donemde Cin’in ilave
parasal gevseme alaninin sinirli kaldigina isaret etti. Fed’in faiz artirrminin ardindan ABD ile Cin 10 yillik tahvil getirileri arasindaki
fark tarihi zirvelere yakin seyrederken, yuanin giiclenmeye devam etmesi de para politikasi gériinimuinde etkili oluyor.

Cin’de emlak ve yerel yonetim sektorlerinin kiictlmesi kredi talebini baskilarken, Cin Merkez Bankasi Baskani Pan Gongsheng
daha duislik kredi blylmesinin ekonomi acisindan “yeni normal” haline geldigini belirtti. BNP Paribas, Cin'in faiz indirim
donglisiiniin son asamasina yaklastigini ve ekonomik biiylimede belirgin bir bozulma yasanmamasi halinde PBoC’nin yilin geri
kalaninda faizleri sabit tutmasini bekliyor. (Kaynak: Reuters)

Almanya’da 2026 Biiyiime Tahmini %0,4'ten %1,2'ye Yiikseltildi

Alman Ekonomi Enstittist (IW), Almanya ekonomisine iliskin 2026 biylime tahminini %0,4'ten yaklasik %1,2'ye ylkseltti.
Tahmindeki belirgin yukari yonli revizyonda yilin ilk yarisinda beklentileri asan ekonomik performans, glcli ihracat ve kamu
harcamalar etkili oldu. Ifo, DIW, RWI ve IMK gibi diger Alman ekonomi enstittleri de son dénemde blytime tahminlerini yukari
yonli revize etti.

IW, blylme ivmesinin yilin ikinci yarisinda yilksek enerji fiyatlari, zayif 6zel yatinmlar ve istihdam kayiplari nedeniyle
yavaslamasini bekliyor. Enstiti, 2027 icin biyimenin yaklasik %1'e gerileyecegini, blylimeye tiketim ve yatirimlarin yaklasik esit
katki saglayacagini 6ngoriyor.

Dis ticarette reel ihracatin 2026'da %2,8, ithalatin ise %2 artmasi bekleniyor. Ancak IW, ikinci ceyrekte ihracatta goriilen glicla
artisin kismen stok etkilerinden kaynaklandigini ve kalici olmayabilecegini belirtti. Yiksek tretim maliyetleri, korumacilik ve Cin
kaynakli rekabet Alman ekonomisi Gzerindeki yapisal baskilar arasinda gosterildi.

Enflasyonun %2,5'in Gzerinde seyrederek hanehalkinin satin alma gliciini sinirlamasi nedeniyle 6zel tiketimin 2026 genelinde
yalnizca %0,3 artmasi bekleniyor. (Kaynak: Reuters)

Fransa’nin Almanya’ya Karsi Tahvil Risk Primi 2012'den Bu Yana llk Kez 100 Baz Puani Asti

Fransa’nin 10 yillik devlet tahvili ile Almanya’nin 10 yillik tahvili arasindaki getiri farki 104 baz puana yikselerek Euro Bolgesi borg
krizinin yasandigl 2012’den bu yana ilk kez 100 baz puanin lzerine ciktl. Kiiresel tahvil satislari ve ylikselen eneriji fiyatlarinin
yaninda Fransa’nin yliksek blitce acigl ve kamu borcu, yatirimcilarin Fransiz tahvilleri icin daha yiiksek risk primi talep etmesine
neden oldu.

Fransa hikimeti blitce acigint GSYH’nin %5,4’'tinden gelecek yil %5’e disiirmek amaciyla 54 Mir € tutarinda harcama kesintisi
planliyor. Ancak diisiik bliiylime ve yilksek enerji maliyetleri mali konsolidasyonu zorlastiriyor. Fransa Maliye Bakanligi'nin 19
Eylil'de acikladigi projeksiyona goére kamu borcunun GSYH’ye oraninin 2025'teki %115,7’'den 2026’da %119,3’'e ve 2027'de
%121,7'ye yikselmesi bekleniyor.

Yikselen tahvil faizleri bitce lGzerindeki faiz yukini de artirtyor. Hikimet, borc servis maliyetlerinin yliksek faizler nedeniyle
2026'da daha once beklenenden 4,5 Mir €, 2027'de ise 10 MIr € daha ylksek gerceklesmesini bekliyor. Fransa’nin dislik faizle
ihrac edilen pandemi dénemi borclarini daha ytksek faizlerden yeniden finanse etmek zorunda kalmasi, bitce Gzerindeki baskiyi
artiran bir diger unsur olarak 6ne cikiyor.

Fransa’nin risk priminin Italya’nin Gzerine cikmasi da piyasalardaki mali risk algisindaki degisimi gosteriyor; Italya daha yiksek
kamu borcuna ve daha duistik kredi notlarina sahip olmasina ragmen daha diisuk spread ile islem goriyor. Fransa-Almanya spreadi
2024'ten bu yana yaklasik iki katina cikarken, Haziran ayindan bu yana artis yaklasik 40 baz puana ulasti. (Kaynak: Reuters)

Fransa tahvil sahipleri icin daha riskli hale geliyor

Fransa devlet tahvili risk primi : :
Kamuya borg vermek igin daha yiiksek risk primi talep eden yatinmailar; Fransa en fazla baski altinda

Gasterge niteligindeki 10 yilhk devlet tahvili getirileri ile Almanya'nin esdegeri arasindaki fark
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[11 Eyliil Haftasi]

Tablo-1. Banka Faizleri
Son Tarih: 11 Eyliil
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3 Aya Kadar Vadeli (TL Mevduat, Akam, %)

Tuiketici Kredileri (ihtiyac+Tasit+Konut) %60,94 -~ %61,71 (+77 bps)

Ticari Kredileri (Tuizel Kisi KMH ve Kurumsal Kredi Kartlari Haric) %49,30 —
1 Ay Vadeli Mevduat %44,48 - %43,92 (-56 bps)

3 Ay Vadeli Mevduat %44,37 - %43,90 (-47 bps)

Tablo-3. Tiketici Kredileri Ceyreklik Blyumesi
(Yilhiklandirilmis, %)
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Tablo-5. TCMB Doviz Rezervleri
(Milyar ABD Dolar)

Son Tarih: 17 Eyliif
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Tablo-2. Kredi Biiyiimesi (%)
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Tablo-4. Ticari Krediler Ceyreklik Bliy{imesi
(Villiklandirilmis, KEA, %)
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Tablo-6. Net Doviz Pozisyonu Glinlik Degisim

(Milyon ABD Dolari)
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11 Eylul Haftasl]

Tablo-7. Briit Rezervler (Milyar ABD Dolan)
Son Tarh: 11 Eviul
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Altin Rezerv 113,84 MIr$ - 110,28 MIr $ (-3,56 Mir $)
Déviz Rezerv 70,41 MIr $ - 68,444 MiIr $ (-1,96 Mir $)
Briit Rezerv 184,25 MIr$ - 178,72 MIr$ (-5,52 Mir $)

Tablo-8. Haftalik DTH Degisim (Arindirilmis, Milyon ABD Dolar)

Son Tarth: 11 Evlal

£.000
3.000
3.000

1.000

Atakan Ustiin

I 1 1neas ! - | I LTS Il ' II; 1 =!g| }l l! :
so LTI R e R R
-3.000
=5.000
gﬁ"ﬁ"f?m*ﬁ’gﬁ’ﬂ?’gﬁ’@f’g‘?ﬁﬁ"ﬁ’gﬁ’w’“*ﬁ}{“ﬂ‘?m‘“@‘“@“g@
P e . R N . . e i R R . . . N, N, -
¢ &9 & & &8 o o oot o et ¢ e ¢ ¢ & e
] ] ] ] iy i3 -] % iy Wy ] -] ] b iy ] ] g ]
B Gergek Kisiler  MTizel Kigiler
Gercek Kisiler -168,02MIn $ -~ 7,50 MiIn $
Tizel Kisiler -108,87 MIn $ - -1794,93 MIn $
Tablo-9. Yurt Digi Yerlesiklerin Tiirkiye Portféyleri Tablo-10. Yurt Disi Yerlesiklerin Yabanci Para
Degisimi (Milyon ABD Dolari) Portfoyleri Degisimi (Milyon ABD Dolari)
Son Tarih: 11 Eylil Son Tarih: 11 Eyliil
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Genel Yonetim -129,67 Min $ --52,28 Min $
Finansal Olmayan Kuruluslar 29,03 MIn $ - 2,60 Mln $
Bankalar 133,88 MiIn$ -~ 22,80 Min $
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Hisse Senedi -647,63MIn $ - 277,67 Min $
DIBS (Kesin Alim) 156,72MIn$ - 151,15Min $
Ozel Sektér-23,80MIn $ -~ -5,76 Min $

Banka Ihraclan




Yasal Uyari!

Bu bliltende yer alan bilgi, yorum ve degerlendirmeler yatirim danismanlhgi
kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri ve mevduat kabul etmeyen bankalar tarafindan, ilgili mevzuat
cercevesinde, musteri ile imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi
kapsaminda sunulmaktadir.

Burada yer alan goriis ve analizler genel nitelikte olup, herhangi bir finansal
enstriimanin alim-satimina yonelik tavsiye niteligi tasimamaktadir. Bu bilgiler,
kisilerin risk ve getiri tercihleri ile mali durumlarina uygun olmayabilir. Bu
nedenle, yalnizca burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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