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Piyasa Verileri

Tlirkiye Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)

BIST-100 11.722 v -0,03% \'\ﬂ.ﬁ
$/TL 49,52 A 035% /
€/TL 55,70 v  -016% \"'\f\w
2 Yilhk Devlet Tahvil Getirisi 39,52 v -24bps A/\V-'*’»
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 35,62 v  -2bps /\'/~WJ
Gram Altin (&) 6.638 A 162% %
Kuresel & Emtia Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)

S&P 500 7.659 v -195% \/‘-'\/V—"\
NASDAQ 100 29.188 v  -549% \/"‘/\\\
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 4,71 v -7.86 bps /v./w“\-f-\
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 5,07 v -16,50 bps ’v\f"’/\'\
FTSE 100 10.882 A 313% W
Nikkei 225 65.324 v -537% ‘_/_,,/‘A“\’
Dax 25.623 A 213% W\"\/\/—/
Altin Ons ($) 4.166 v -0,68% \/\'\MW
Giimiis Ons ($) 56,99 v  -630% ‘f‘\‘\m-\,\»_
Ham Petrol ($) 109,86 A 491% W
Bitcoin ($) 81.632 v -098% ,\_/k”\f\



Aciklanan Veriler

Deniz Nail Tekekoglu

Aciklanan Veriler Ulke Tarih Dénem  Son Deger Beklenti® Aciklanan
Perakende Satislar (Yillik) Turkive 12.10.2026 Agustos 9.9% - 10.1%
Cari islemler Dengesi Turkiye 13.10.2026 Agustos 0.036 Mir $ - 4.053 Mir %
Enflasyon Orani (Yillik) Cin 14.10.2026 Eylul 0.8% 1.0% 0.9%
UFE (Yillik) Cin 14.10.2026 Eylul 3.8% 4.5% 5.0%
Dis Ticaret Dengesi Cin 14.10.2026 Eylul 119.09MiIr$ 1181 MIr$ 13353 Mir %
Cekirdek Enflasyon Oram (Ayhk) ABD 14.10.2026 Eylul 0.3% 0.2% 0.3%
Enflasyon Orani (Yillik) ABD 14.10.2026 Evylul 3.4% 3.6% 3.7%
Makine Siparisleri (Aylik) Japonya 15.10.2026 Agustos -3./% 3.0% 5.2%
Aylik G5YH ingiltere 15.10.2026 Agustos 0.4% -0.1% 0.1%
Butce Dengesi Turkiye 15.10.2026 Eylul 12.9 Mir TL - -532.2MIr TL
Sanayi Uretimi (Ayhik) Euro B. 15.10.2026 Agustos -0.3% 0.0% -0.5%
Doviz Rezervleri Turkiye 15.10.2026 Haftalik 60.33 Mir $ . 64.57 Mir %
UFE (Aylik) ABD 15.10.2026 Evldl 0.5% 0.5% 1.3%
Issizlik Maasi Basvurulari ABD 15.10.2026 Haftalik 198K 200K 199K
Perakende Satislar (Ayhk) ABD 15.10.2026 Evylul 1.3% 0.3% 0.8%
Enflasyon Orani (Yillik, Final) Euro B. 146.10.2026 Evlul 3.2% 3.8% 3.8%

u
H aftallk Aj and a Deniz Nail Tekekoglu
Haftalik Ajanda Ulke Tarih Saat Dénem Son Deger Beklenti®
Blylme (Yillik) Cin 19.10.2026 05:00:00 3. Ceyrek 4.3% 4.4%
Blylime (Ceyreklik) Gin 19.10.2026 05:00:00 3. Ceyrek 0.9% 1.1%
Sanayi Uretimi (Yillik) Cin 19.10.2026 05:00:00 Eylal 5.2% 5.4%
Perakende Satislar (Yillik) Cin 19.10.2026 05:00:00 Evlul 0.4% 0.5%
issizlik Orani ingiltere  20.10.2026 09:00:00 Agustos 4.9% 5.0%
Ortalama Kazanclar (Prim Dahil, Yillik) Ingiltere  20.10.2026 0%:00:00 Agustos 3.9% 3.8%
ZEW Ekonomik Guven Endeksi Almanya 20.10.2026 12:00:00 Ekim 34.7 31.6
Merkezi Yonetim Borg Stoku Turkiyve  20.10.2026 1/:30:00 Eylul 15894 Trl TL -
Dis Ticaret Dengesi Japonya 21.10.2026 02:50:00 Eylul -1,105.6 MIr ¥ -250 MIr ¥
Enflasyon Orani (Yillik) ingiltere  21.10.2026 09:00:00 Evylul 3.1% 3.4%
Reel Kesim Guven Endeksi Turkiye  21.10.2026 10:00:00 Ekim 102.0 -
Kapasite Kullanim Orani Turkiye 21.10.2026 10:00:00 Ekim 74.2% -
Tuketici Guven Endeksi Turkiye  22.10.2026 10:00:00 Ekim 21.9
TCMB Faiz Karari Turkiye  22.10.2026 14:00:00 Ekim 37.0% 37.0%
Doviz Rezervleri Turkive  22.10.2026 14:30:00 Haftalik 6457 Mir %
Issizlik Maasi Bagvurulari ABD 22.10.2026 15:30:00 Haftalik 199K 200K
Cekirdek Enflasyon Oram (Yillik) Japonya 23.10.2026 02:30:00 Evldl 1.7% 2.1%
Bilesik PMI (Oncii) Euro B. 23.10.2026 11:00:00 Ekim 53.1 -
imalat PMI {Onci) ABD 23.10.2026 16:45:00 Ekim 20.% 23.6
Hizmet PMI (Oncii) ABD 23.10.2026 16:45:00 Ekim 58.8 57.9

Not: Veriler Trading Economics takviminden alinmistir. Beklenti* stitununda consensus, Aciklanan stitununda actual verileri kullaniimistir.
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Turkiye Ekonomisi
e Ticaret Satis Hacim Endeksi (Temmuz-Agustos 2026): Yillik degisim -%0,6 -~ %0,6
Aylk degisim -%2,5 - %0,2.
e Ciro Endeksleri (Temmuz-Agustos 2026): Yillik degisim %30,2 - %31,8
Aylik degisim %1,7 - %3,0.
e Hizmet Uretim Endeksi (Temmuz-Agustos 2026): Yillik degisim %3,0 - %2,3
Ayhk degisim %1,0 - %0,2.
e insaat Uretim Endeksi (Tfemmuz-Agustos 2026): Yillik degisim -%4,7 -~ %2,3
Aylik degisim %1,1 - %4,0.
e Tarim Uriinleri UFE (Agustos-Eyliil 2026): Yillik degisim %21,91 - %12,93
Aylik degisim -%0,93 - -%1,99.
e Dis Ticaret Endeksleri (Temmuz-Agustos 2026): Ihracat Birim Deger Endeksi: Yillik degisim %8,2 - %8,5
ihracat Miktar Endeksi: Yillik degisim -%4,9 - -%0,4
Mevsim etkisinden arindirilmis aylik degisim %2,7 - %1,0
ithalat Birim Deger Endeksi: Yillik degisim %12,8 - %13,7
ithalat Miktar Endeksi: Yillik degisim -%6,9 - -%2,8
Mevsim etkisinden arindirilmis aylik degisim -%8,7 - -%2,5.
o Ucretli Calisan istatistikleri (Tfemmuz-Agustos 2026): Toplam : Yillik degisim %1,7 -~ %2,0
Aylk degisim %0,0 - %0,0 .
¢ Konut Satis istatistikleri (Agustos-Eyliil 2026): ilk EI Konut Satisi (m.a.): Yillik degisim -%4,5 -~ %3,8
Aylik degisim %3,5 - %5,5 .
o s Yeri Satis Istatistikleri (Agustos-Eylil 2026): ilk El is Yeri Satisi (m.a.): Yillik degisim %5,2 ~ %13,2
Aylk degisim -%5,0 - %3,3 .

Merkezi Yonetim Biitce Gerceklesmeleri

Eylil ayinda merkezi yonetim bitce giderleri 1 trilyon 785,4 milyar TL, blitce gelirleri 1 trilyon 253,1 milyar TL olarak
gerceklesirken, bltce acigl 532,2 milyar TL oldu. Faiz disi giderler 1 trilyon 522,4 milyar TL, faiz disi acik ise 269,2 milyar
TL olarak kaydedildi.

Ocak-Eylil doneminde bitce giderleri 13 trilyon 948,1 milyar TL, bitce gelirleri 12 trilyon 107,8 milyar TL olarak
gerceklesti. Dokuz aylik donemde bitce acigi 1 trilyon 840,3 milyar TL olurken, faiz disi giderler 11 trilyon 697 milyar TL,
faiz disi fazla ise 410,8 milyar TL olarak kaydedildi.
Merkezi Yonetim Butce Dengesi ve Faiz Disi Denge
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Kaynak: T.C. Hazine ve Maliye Bakanhg
Mot: Son 12 aylik hareketli toplam verileridir



Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

Piyasa Katilimcilari Anketi

Ekim ayi Piyasa Katilimcilari Anketi'nde 2026 yil sonu TUFE beklentisi %29,61'den %29,63e, 12 ay sonrasi enflasyon
beklentisi %23,70'ten %23,89’a ylkselirken, 24 ay sonrasi beklenti %18,32’den %17,94’e geriledi.

Ekim ay1 TCMB politika faizi beklentisi %36,00, 2026 yil sonu beklentisi %35,00 ve 12 ay sonrasi beklenti %29,01 olarak
gerceklesti. BIST Repo ve Ters-Repo Pazari gecelik faiz beklentisi ise %37,00'den %36,00'ya geriledi.

2026 yil sonu USD/TL beklentisi 51,57'den 51,55’e gerilerken, 12 ay sonrasi beklenti 58,60’tan 59,26’ya yiikseldi.

2026 yili GSYH biyime beklentisi %3,0'ten %2,9'a gerilerken, 2027 yili biiylime beklentisi %3,9 seviyesinde sabit kaldi.
Cari islemler acig1 beklentisi 2026 yili icin 48,5 milyar dolar, 2027 yili icin 43,8 milyar dolar olarak gerceklesti.

2026 Y1l Sonu Enflasyon Beklentisi (%) 12 ve 24 Ay Sonrasi Enflasyon Beklentisi (%)
35 — 35
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Kaynak: TCMB
12 Ay Sonrasi ABD Dolar Kuru Beklentisi ($/TL) 2026 yil GSYH Biliyime Beklentisi (%)
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Kaynak: TCMEBE
TCMB Politika Faiz Oram (%) Cari Y1l Sonu ABD Dolar Kuru Beklentisi ($/TL)
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Kaynak: TCME
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Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

Odemeler Dengesi Gelismeleri

Agustos ayinda cari islemler hesabi 4,1 milyar dolar, altin ve enerji haric cari denge ise 8,2 milyar dolar fazla
verdi. Odemeler dengesi tanimli dis ticaret acig1 3,7 milyar dolar olurken, hizmetler dengesi 9,7 milyar dolar fazla
kaydetti. Seyahat gelirleri 7,3 milyar dolar, tasimacilik gelirleri ise 3,3 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Hizmet
gelirlerinin glclia seyri, dis ticaret aciginin cari denge uzerindeki olumsuz etkisini sinirladi. Yilliklandirilmis cari
acik 42,1 milyar dolar diizeyinde gercekleserek dis finansman ihtiyacinin devam ettigine isaret etti.

Finans hesabinda dogrudan yatirimlar 141 milyon dolar net giris, portfoy yatirimlari ise 1,0 milyar dolar net cikis
kaydetti. Yurt disi yerlesikler hisse senedi ve yatirim fonlarinda 1,05 milyar dolar, DiBS piyasasinda 77 milyon
dolar net alim gerceklestirdi. Bankalar 2,2 milyar dolar, diger sektorler 1,2 milyar dolar net kredi kullanirken,
resmi rezervler 7,1 milyar dolar artti.

Cari islemler Hesabi (Aylik ve 12- Odemeler Dengesi Tanimli Dis
Aylik, Milyar ABD Dolari) Ticaret Dengesi (12-Aylik, Milyar ABD Dolari)
_—Ayhk (Saf Elsen]  m—12-Aplik D15 Ticaret Dengesi (Saf Eksen) Ihracar  em——lthals
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Kaynak: TCMB
Cari islemler Hesabi ve Finansmani* (12-Aylik, Milyar ABD Dolari)
m Dogrudan Yatinmlar Portfoy Yatirimlan . Diger Yatinmlar
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(*) Finans Hesabr'min ana kalemleri eksi ile carpilmistir,
Kaynak: TCMB

Finans Hesabi (Milyon ABD Dolari)

2025 2026 2026 Temmuz 2026 Ajjustos
fustos 2025 ustos 2026 - 2

FINANS HESABI 7.336 8.517 -17.507 -40.964 -60.957 -59.776
Dofrudan Yatinmlar, net 1,057 -141 -4,327 =291 3 946

Portfdy Yatinmlan, net 613 1.024 =1.620 -3.689 -5.970 -5.549

Portidy Yatinmlan, Varlik 1.175 2.557 6.489 17.425 23.602 24.984

346 131 3.101 3.159 5.065 4.850

1.198 1.776 10,605 11.816 15.80¢ 6. 384

Finar urevler, Yokiml ol ik 1.544 1.907 13.70 4.975% 20.87 11.734

Diger Yatinmlar, net (mevduat, krediler vb) 1.687 355 -11.838 -29.225 -28.568 -239.901
Efektif ve Mevduatlar 4.331 7 QG5 1.495 22.505 17.711

Rezerv Varliklar 5.747 7.138 -2.823 -10.918 -31.513 -30.122

MET HATA VE NOKSAM 2.785 4.518 2.360 -9.202 -19.197 -17.464

Kaynak: TCMB
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Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

Konut Fiyat Endeksi ve Yeni Kiraci Kira Endeksi

Konut Fiyat Endeksi , Eylil ayinda aylk %1,2 artarak 239,4 seviyesine yukseldi. Yillilk bazda nominal %22,3 artis
kaydedilirken, reel olarak %5,7 gerileme gerceklesti.

istanbul, Ankara ve izmir'de konut fiyatlari aylik sirasiyla %2,0, %0,1 ve %1,0; yillik bazda ise %26,8, %22,0 ve %21,0

arttl. Bolgesel bazda en yiksek vyillik artis %26,8 ile istanbul'da, en dustk artis %15,3 ile Edirne, Kirklareli ve Tekirdag
bolgesinde kaydedildi.

Yeni Kiraci Kira Endeksi , Eyliil ayinda aylik %2,1, yillik nominal %26,6 artarken, reel olarak %2,4 geriledi. istanbul, Ankara
ve izmir'de yillik kira artislari sirasiyla %35,5, %25,1 ve %23,7 olarak gerceklesti. Bolgesel bazda en yiiksek yillik artis
%35,5 ile istanbul'da, en diistk artis %18,8 ile Edirne, Kirklareli ve Tekirdag bélgesinde goriildi.

Konut Fiyat Endeksi ve Yeni Kiraci Kira Endeksi

Yeni Kiraci Kira Endeksi (Yilllk % Degisim) (¥illik % Degisim)

W Hominal W Reel (TUFE ile Dizeltilmis)
160 T 4

Konut Fiyat Endeksi

b — Yeni Kirac Kira Endeksi
200

140

120 160

100

80 120

60

80

40

20 40
V]

=20 0 T — — r —
SRSANNSRIILLS] B SERSANNARNAIINAR 8
8 EBEBRERERERESRS = BESBEBEBREBERESR &
afeoafofofofgofo " O 2 0O - 020 202 00

Kaynak: TCMB

Konut Fiyat Endeksi (Yillik % Degisim) Konut Fiyat Endeksi - 3 Biyiik il (Seviye, 2023=100)
A B Mominal B Reel (TUFE ile Dizeltilmis) Al i s EaTa bmir
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Kaynak: TCMB

Konut Fiyat Endeksleri (2023=100) Yeni Kiraci Kira Endeksleri (2023=100)

IsTANBUL izmir
iZMiR

A Yeni Kiraci
Konut Fiyat

= 3429 336,5 371.5 3374
Endeksi 2394 230,9 265,2 231,4 Endeksi
Yillik oL %36,6 %35,5 %35,1 %33,7
Degisim %22,3 %26,8 %22,0 %21,0 Degisim ‘ " ' "
Ayhk
ﬂyllk it %21 %3.5 %0.6 %11
Degisim %1,2 %2,0 %0,1 %1,0 Degisim

Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB



Turkiye Ekonomisi

Miktar

Atakan Ustiin

Dis Ticaret Endeksleri
Agustos ayinda ihracat birim deger endeksi yillik %8,5 artarken, ihracat miktar endeksi %0,4 geriledi. Birim deger endeksi
yakitlarda %47,1, ham maddelerde %10,9 ve imalat sanayinde %5,1 artarken, miktar endeksi yakitlarda %20,0, imalat
sanayinde %4,5 azald..

ithalat birim deger endeksi yillik %13,7 artarken, ithalat miktar endeksi %2,8 geriledi. Birim deger endeksi yakitlarda
%35,9, ham maddelerde %12,5 ve imalat sanayinde %7,5 artti. ithalat miktar endeksi ise gida, icecek ve tiitiinde %36,2
artarken, yakitlarda %1,6 azaldu.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis ihracat miktar endeksi aylik %1,0 artarak 145,0'a ylikselirken, ithalat miktar
endeksi %2,5 azalarak 111,7'ye geriledi.

Dis ticaret haddi, gecen yilin ayni ayindaki 94,3 seviyesinden 4,3 puan gerileyerek 90,0 olarak gerceklesti.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindinlmis dis ticaret miktar endeksleri, Agustos 2026

[2015=100]
180
160 w25 1458 143.6 1450
140
120 g 114.8 1148 11,7
100

80
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&;’& Q 4% - ] @- d’:
P2 s 8 & S
G ..p o e
FEFFF T «?7* @3"

» o S &
& Q@m“pﬁ@'»‘*\ @3’ \,P'»" ol ,p'é’p ,91""0;'»"9,91" & ,é‘m""

W ihracat [l ithalat

Kaynak: TUIK
ihracat birim deger ve miktar endeksleri, Afustos 2026
ihracat birim deger ve miktar endeksli, Agustos 2026 [2015=100]
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Kaynak: TUIK

Miktar

JaBap wng

B Birim defer endeksi [l Miktar endeksi
Kaynak: TUiK

Dis ticaret hadleri, Agustos 2026
[2015=100]
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Kaynak: TUIK
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Deniz Nail Tekekoglu

Kliresel Ekonomi

ABD’de Hizlanan Enflasyon Fed Beklentilerini Degistirirken Al Hisselerinde Satis Derinlesti ve Tahvillere Talep Artti
ABD’de tiiketici fiyatlar Eylil 2026'da aylk %0,6 artarken, yillik enflasyon Agustos’taki %3,4'ten %3,7’ye yikseldi. Aylik artis piyasa
beklentileriyle uyumlu gerceklesirken, yillik enflasyondaki hizlanma fiyat baskilarinin yeniden gliclendigine isaret etti. Artisin
yarisindan fazlasi enerji tarafindaki yikselisten kaynaklanirken, benzin fiyatlari aylik %9,1 artti. Dizel dahil diger motor yakitlarinda
aylik artis %11,9’a, yillik artis ise %60,9'a ulastl. Reuters, Orta Dogu'daki savasin enerji fiyatlari Gizerindeki etkisinin tiketici
fiyatlarina dogrudan yansidigini ve 6zellikle yliiksek ulastirma maliyetlerinin ilerleyen donemde gida gibi diger kalemlere de gecis
yapabilecegine yonelik endiselerin arttigini belirtti.

Gida ve eneriji haric cekirdek enflasyon da fiyat baskilarinin yalnizca enerjiyle sinirli olmadigini gésterdi. Cekirdek CPI Eylil'de aylik
%0,3 artarak %0,2’lik beklentiyi asarken, yillik cekirdek enflasyon Agustos’taki %2,4’ten %2,6'ya ylikseldi. Barinma maliyetleri aylik
%0,4, havayolu Ucretleri %1,2 artarken hizmet fiyatlari genel olarak %0,4 yikseldi. Cekirdek mal fiyatlari da %0,3 artis gosterdi.
Reuters ayrica Al yatinmlarinin fiyatlara etkisinin bazi teknoloji kalemlerinde goriilmeye basladigini; bilgisayar ve cevre birimi
fiyatlarinin aylk %1,3, yazihm ve aksesuar fiyatlarinin ise %0,4 ylikseldigini aktardi.

Enflasyon verileri Fed beklentilerini de belirgin sekilde degistirdi. Veri aciklanmadan 6nce piyasalar 27-28 Ekim Fed toplantisinda
faiz artisi ihtimalini yaklasik %22 seviyesinde fiyatlarken, CPI sonrasinda bu olasilik %37’ye yiikseldi. Fed Eylil ayinda politika faizini
Uc yil aradan sonra ilk kez 25 baz puan artirarak %3,75-%4,00 araligina cikarmisti. Bununla birlikte Reuters’'in aktardigi
ekonomistlerin cogu, Fed'in Ekim toplantisinda faizleri sabit tutmasini ve bir sonraki artisin Aralik ayinda gelmesini beklemeye
devam ediyor. San Francisco Fed Baskani Mary Daly de ek faiz artislarinin muhtemelen gerekli oldugunu ancak Ekim toplantisinda
acele edilmesine ihtiyac gérmedigini belirtti.
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Enflasyondaki hizlanma ve yiksek faizlerin daha uzun siire korunabilecegi beklentisi 6zellikle yiksek finansman maliyetlerine
duyarh teknoloji ve Al hisselerinde sert satislara yol acti. 14 Ekim'de Nasdaq %1,88, S&P 500 %1,11 gerilerken, Oracle %8,8,
CoreWeave %15 ve Nebius %10 deger kaybetti. Dell %11,4, Hewlett Packard Enterprise ise %8,2 geriledi. Philadelphia Yari lletken
Endeksi ayni gtin %4,3 diserek Ust Gste altinci kaybini yasadi. Boylece yatirnmcilarin odagi, Al harcamalarinin biyUtkliGgiinden bu
yatinmlarin mevcut faiz ortaminda ne kadar stirdurilebilir olduguna kaymaya basladi.

Satislar haftanin ilerleyen glinlerinde de devam etti. 16 Ekim'de S&P 500 %1,22, Nasdaq %2,19 ve Dow Jones %0,55 gerilerken,
Nasdaq haftalik bazda %4’lUn Gzerinde kayba yoneldi. S&P 500’Gin Ocak ayindan bu yana en sert haftalik diistisinii kaydetmeye
hazirlandig1 gorilirken, satislar o6zellikle Al altyapisi, yar iletken ve iletisim hizmetleri hisselerinde yogunlasti. CoreWeave 16
Ekim'de bir kez daha %12 gerilerken, sirketin bes glinlik toplam kaybi yaklasik %25'e ulasti. Broadcom %3,6 diserken yari iletken
endeksi sekizinci glinlik gerilemesine yoneldi.

Yatinimcilarin temel kaygisi, yliksek borclanma maliyetleri altinda hizla bliyliyen Al yatirimlarinin yeterince hizh nakit akisi ve karhlik
uretip Uretemeyecegi oldu. LSEG verilerine gére CoreWeave'in 22 MIr $ tahvil ve 26 Mir $ kredi borcu bulunuyor. Sirket
tahvillerinin getirilerinin %15'in Gzerine cikmasi, borcla finanse edilen veri merkezi yatirimlarinin strdirlebilirligine iliskin soru
isaretlerini artirdi. Reuters’a konusan piyasa katilimcilari, yatirmcilarin artik gliclii nakit akisina sahip blylik teknoloji sirketleri ile
blaytmesini agirlikli olarak borclanmayla finanse eden Al sirketleri arasinda daha belirgin bir ayrim yaptigini vurguladi. Bu durum, Al
temasindaki satisin yalnizca degerleme diizeltmesinden ziyade finansman modeli ve geri donts stresine yonelik bir sorgulamaya
donustigiline isaret etti.

Hisse senetlerindeki satislarin derinlesmesiyle birlikte yatirimcilar yeniden devlet tahvillerine yoneldi. 15 Ekim'de ABD 10 yilhk
Hazine tahvili getirisi 8,4 baz puan diserek %5,105’e, Japonya 10 yillik tahvil getirisi ise 6,5 baz puan gerileyerek %2,93’e indi. Bu
hareketin dikkat cekici tarafi, tahvil rallisinin beklentilerin tzerinde gelen enflasyon verisine ragmen gerceklesmesi oldu. Normal
kosullarda gticlt enflasyon verileri tahvil getirilerini ylikseltirken, bu kez Al hisselerindeki sert satis ve bliyime beklentilerine yonelik
kaygilar glivenli liman talebini 6ne cikardi. BlackRock da Al kaynakli oynakhgi gerekce gostererek ABD hisselerine iliskin goriistini
notre cekerken kisa vadeli ABD tahvillerine yonelik tercihinin arttigini acikladi.

9



Kliresel Ekonomi

Haftanin sonuna dogru petrol fiyatlarinin %3’Gn Gzerinde yikselmesi
de piyasalardaki riskten kacisi giiclendirdi. Yiksek enerji fiyatlarinin
enflasyonu daha kalici hale getirebilecegi ve Fed'in faizleri daha uzun

Deniz Nail Tekekoglu

Yapay zeka (YZ) hisseleri ralli yaparken, 180'den fazla S&P 500 hissesi 2026'da diisiiste

Gosterge endeksteki her sirketin yilbasindan bugiine hisse senedi performansi
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ABD Biitce Acig1 2026 Mali Yilinda 2 Trin $’a Yaklasirken Bor¢ Servisi Harcamalari Rekor Seviyeye Cikti

ABD’nin bitce acigl, 30 Eylil'de sona eren 2026 mali yilinda 217 MIr $ artarak 1,99 Trin $’a yiikseldi ve son bes yilin en yuksek
seviyesine ulasti. Acik, 2025 mali yilindaki 1,78 Trin $ seviyesinden yikselirken, GSYH’ye orani da %5,8'den tahmini %6,2’ye cikti.
Toplam kamu gelirleri %3 artisla rekor 5,40 Trln $’a, harcamalar ise %6 yiikselerek 7,40 Trln $’a ulasti.

Aciktaki artisin en énemli unsurlarindan biri, 40 Trin $'1 asan federal borcun finansman maliyetindeki yiikselis oldu. Bor¢ servisi
harcamalari yillik %12 artarak rekor 1,36 Trin $'a cikti. Béylece faiz ve borc¢ servisi harcamalar, federal biitcede yalnizca Sosyal
Guvenlik ile Medicare ve Medicaid’in toplam harcamalarinin gerisinde kalan en biiylk kalemlerden biri haline geldi. Yiiksek faiz
ortaminin stirmesi, borc stokundaki artisin biitce tizerindeki etkisini daha da belirginlestiriyor.

Tarife gelirlerindeki diislis de blitce acigini bilyitti. ABD Yiksek Mahkemesi’'nin yil icinde baz tarifeleri gecersiz kilmasinin
ardindan 145 MIr $ tutarinda tarife iadesi yapilirken, net tarife gelirleri 22 Mir $ azalarak yaklasik 173 Mir $'a geriledi. Savunma
harcamalari ise %6 artisla 917 MIr $’a yukseldi; Sosyal Giivenlik ve Medicare gibi zorunlu harcama kalemlerindeki artis da toplam
giderleri yukari tasidi.

Veriler, ABD’de yiksek faizlerin artik yalnizca finansal piyasalar ve 6zel sektér borclanmasi tzerinden degil, dogrudan kamu
maliyesi Uzerinden de baski yarattigini gésteriyor. Borg servisi maliyetlerinin hizla bliylimesi, ylksek tahvil getirilerinin kalici hale
gelmesi durumunda biitce aciginin ve borg dinamiklerinin 6nimuzdeki donemde daha da zorlayici hale gelebilecegine isaret ediyor.
(Kaynak: Reuters)

ECB'de Aralik Ayi Faiz Artisi Beklentisi Giiclenirken Yiikselen Tahvil Getirileri Enflasyon Baskisini Sinirlayabilir

Euro Bolgesi'nde enflasyon baskilarinin yliksek kalmasi, ECB’nin yil bitmeden bir faiz artisina daha gidebilecegi beklentisini
glclendirdi. IMF, 16 Ekim'de yayimladigi Avrupa goérinim raporunda, cekirdek enflasyonun kontrol altinda tutulabilmesi icin
ECB’nin 2026 icinde en az bir kez daha 25 baz puanlik faiz artisi yapmasinin gerekli olacagini belirtti. Euro Bolgesi’nde Eylil ayi
yillik enflasyonu %3,8 seviyesinde gerceklesirken, ECB Haziran ve Eylil aylarinda politika faizini 25'er baz puan artirmisti.

IMF’ye gore para politikasinda sikilasmanin 2026 sonrasinda da tamamen sona ermesi beklenmemeli. Kurum, enflasyonun ECB’nin
hedefiyle uyumlu seviyelere ancak 2028'de donmesinin beklendigini ve gelen verilere bagli olarak ilave sikilasmanin
gerekebilecegini vurguladi. Raporda ayrica yliksek enerji fiyatlarinin etkisini hafifletmek icin uygulanabilecek genis kapsamli mali
desteklerin, dikkatli tasarlanmamasi halinde dezenflasyon stirecini zorlastirabilecegi belirtildi. Buna karsilik ECB Baskani Christine
Lagarde, 17 Ekim'de Bangkok’taki IMF-Diinya Bankasi toplantilarinda, son haftalarda kiiresel tahvil piyasalarinda yasanan satislarin
Euro Bolgesi'nde finansman kosullarini sikilastirdigini ve bunun biyime ile enflasyon Gzerinde asagl yonli etki yaratabilecegini
soyledi. Lagarde, uzun vadeli faizlerin ECB’nin Eylil toplantisindan bu yana belirgin sekilde yikseldigini ve bu gelismenin
tliketicilerin Iran savasi kaynakli yliksek yakit maliyetlerini fiyatlara yansitma kapasitesini ECB’nin dnceki tahminlerinden daha fazla
sinirlayabilecegini ifade etti.

Piyasalar bir sonraki faiz artisinin Aralik ayinda gelmesini ve politika faizinin %2,75’e yiikselmesini beklerken, ECB icindeki sahin ton
tamamen kaybolmus degil. Bundesbank Baskani Joachim Nagel, enflasyonla miicadelenin henliz tamamlanmadigini ve ilave
sikilastirmanin gerekebilecegini belirtirken, Finlandiya Merkez Bankasi Baskani Olli Rehn enerji fiyatlarindaki yikselisin tcretler ve
diger fiyatlara yayilmasina iliskin ikinci tur etkilerin hentiz goriilmedigini ancak yakindan izlenecegini soyledi. Bu gériiniim, ECB’nin
onunde iki yonlt bir denge olusturuyor: enerji kaynakh enflasyon baskilar faiz artisini desteklerken, ytkselen tahvil getirileri ve
daha siki finansman kosullar bliylimeyi yavaslatarak enflasyonu sinirlayabilir. Bu nedenle yil sonundaki faiz patikasinda Aralk
toplantisi ve eneriji fiyatlarinin cekirdek enflasyona ne dlciide yayildigi belirleyici olacak. (Kaynak: Reuters)
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Almanya Ekonomisinde Biiyiime Uciincii Ceyrekte Gecici Olarak Yavaslamis Olabilir
Almanya Ekonomi Bakanhgi, 14 Ekim'de yayimladigi aylik raporda ekonomik blylime ivmesinin lclincli ceyrekte gecici olarak
zayiflamis olabilecegini belirtti. Bakanlik, 6zellikle sanayi tarafindaki goriiniimiin hala zayif seyrettigine dikkat cekti.

Rapora gore ylksek eneriji fiyatlari, artan finansman maliyetleri ve ekonomik belirsizlik kisa vadede hem sirketlerin yatirim istahini
hem de hanehalki talebini sinirliyor. Bu nedenle ic talebin yakin dénemde blytmeye glicli bir katki saglamasi beklenmiyor.

Sanayi faaliyetlerindeki zayifigin stirmesi, Almanya’nin toparlanma sirecinin heniiz giiclii ve dengeli bir yapiya kavusmadigini
gosteriyor. Ozellikle enerji maliyetlerinin yliksek kalmasi ve finansman kosullarinin sikilasmasi, tGretim ve yatirimlar tizerinde baski
olusturmaya devam ediyor.

Bakanhgin degerlendirmesi, Almanya ekonomisinde toparlanma beklentileri tamamen ortadan kalkmasa da Uclinci ceyrekte
bdylimenin ivme kaybetmis olabilecegine ve kisa vadeli gérinimin temkinli kalmaya devam ettigine isaret ediyor. (Kaynak:
Reuters)

BoJ Enflasyonu %2 Hedefi Etrafinda Sabitlemek icin Faiz Artislarina Devam Edecegi Mesajini Verdi

Japonya Merkez Bankasi Baskani Kazuo Ueda, 16 Ekim'de Bangkok'ta yaptigl aciklamada temel enflasyonun BoJ'un %2 hedefinin
cevresinde seyretmeye basladigini ve Banka’'nin bu seviyenin lzerinde kalici bir hizlanmaya izin vermeyecegini séyledi. Ueda, para
politikasinin odaginin artik enflasyonu hedef cevresinde sabitlemeye kaydigini belirterek, faiz artislarinin devam edebilecegine
yonelik mesajini yineledi.

BoJ, Haziran ve Eylil aylarinda faiz artinnmlarina giderken politika faizini %1,25'e cikarmis durumda. Buna ragmen reel borclanma
maliyetleri hald negatif kaliyor. Ueda, son ekonomik verilerin ve Bangkok'taki IMF toplantilarinda diger politika yapicilarla yapilan
gorismelerin Japonya ekonomisi ve fiyat gériniminiin biylk o6lctide Banka'nin tahminleriyle uyumlu ilerledigine isaret ettigini
soyledi. BoJ'un bir sonraki politika toplantisi 29-30 Ekim'de yapilacak ve Banka bu toplantida yeni blyime ve enflasyon
tahminlerini yayimlayacak. Reuters’'a gére BoJ icinde bircok yetkili, Eylil’deki faiz artisinin ardindan Ekim toplantisinda bekle-gor
yaklasimini tercih ediyor. Bununla birlikte Banka’nin, Aralik ayinda yeni bir faiz artisina alan birakacak sahin yonlendirmeyi korumasi
bekleniyor.

Ueda ayrica kiresel enflasyon baskilarinin yalnizca enerji fiyatlarindan degil, Al kaynakli gliclii yatirim ve talep artisindan da destek
gordigliini belirtti. IMF toplantilarindaki goériismelerde bircok merkez bankacisinin Al talebini BoJ'un 6nceki tahminlerinden daha
glclu degerlendirdigini aktaran Ueda, bu gelismenin enflasyon tahminleri tGzerinde yukari yonla risk olusturabilecegini ifade etti.
Iran savasi kaynakh yliksek enerji fiyatlari ve zayif yen nedeniyle artan ithalat maliyetleri de Japonya'daki fiyat baskilarini
glclendiren diger unsurlar olarak éne cikiyor.

ABD ile Japonya arasindaki faiz farki da BoJ'un kararlarini etkileyen 6nemli unsurlardan biri olmaya devam ediyor. Genis faiz
farkinin yen Uzerinde deger kaybi baskisi yaratmasi ithalat maliyetlerini artirirken, ABD Hazine yetkilileri de Japonya’nin artik
deflasyonist bir ortamda olmadigini ve para politikasinin buna gére normallesmeye devam etmesi gerektigini vurguluyor. Bu
nedenle BoJ acisindan 6nimizdeki dénemin temel sorusu, faiz artirrmlarinin devam edip etmeyeceginden cok, sikilasmanin hangi
hiz ve zamanlamayla yapilacagi olacak. (Kaynak: Reuters)

Orta Dogu ve Rusya Kaynakli Arz Endiseleri Brent Petrolii 110 $/Varile Tasidi

Orta Dogu ve Rusya Kaynakli Arz Endiseleri Brent Petrolti 110 $/Varile Tasidi

Brent petrol fiyati 16 Ekim'de 110 $/varil seviyesine dokunarak Mayis ayindan bu yana en yiiksek seviyesini gordii. Brent vadeli
kontratlari glinii %3,7 artisla 109,86 $/varilden, WTI ise %3,5 yikselisle 101,41 $/varilden tamamladi. Haftalik bazda Brent %4,9,
WTlI ise %10,4 yikseldi. Fiyatlardaki hareketin ana nedeni Orta Dogu’daki glivenlik risklerinin yeniden belirginlesmesi ve Rusya’dan
gelecek Urlin arzina iliskin endiseler oldu.

Suudi Arabistan 6nciligiindeki koalisyon, Kizildeniz kiyisindaki Yanbu'ya dogru firlatilan bir balistik fiizenin imha edildigini acikladi.
Yanbu Limani, Suudi Arabistan’in Hiirmiiz Bogazi’'na alternatif ihracat rotalarindan biri olmasi nedeniyle kiiresel petrol arzi agisindan
kritik 6neme sahip. llk degerlendirmelerde altyapida hasar tespit edilmedi ancak bdlgede artan saldirilar, Hirmiz cevresindeki
petrol akislarinin toparlanmasinin siyasi bir uzlasma olmadan yavas ve diizensiz kalabilecegi endisesini gliclendirdi.

Rusya tarafinda da arz riski artti. Ukrayna’nin bir Rus rafinerisine yonelik saldirisinin ardindan Ryazan rafinerisindeki ana ham petrol
damitma Unitelerinden biri faaliyetlerini durdurdu. Bu gelisme 6zellikle dizel arzina yonelik endiseleri artirirken, Orta Dogu'daki
gerilimle birlikte rafine trlin piyasalarinda da yukari yonli fiyat baskisi yaratti.

Arz baskisini hafifletmek amaciyla Uluslararasi Enerji Ajansi 20 Mio varilin Uzerinde yakitin piyasaya suirtlmesi konusunda
anlasirken, ABD Enerji Bakanligi da Stratejik Petrol Rezervi'nden 17 Mio varile kadar ham petroliin takas yoluyla piyasaya verilmesi
icin teklif stireci baslatti. Washington daha dnce de yaklasik 30 (lkeyle birlikte toplam 400 Mio varillik kiresel rezerv salimi
kapsaminda kendi rezervlerinden 172 Mio varil petrol kullandirmayi kabul etmisti.

Petrol fiyatlarinin yeniden 110 $/varil seviyesine yaklasmasi, yalnizca enerji piyasasi acisindan degil, kiresel enflasyon ve merkez
bankalarinin faiz patikalari acisindan da 6énemli. Ozellikle ABD ve Euro Bdlgesi'nde enflasyonun yeniden hizlandigi bir dénemde
enerji maliyetlerinin ylksek kalmasi, dezenflasyon slirecini zorlastirabilir ve para politikasinin daha uzun stire siki kalmasina neden
olabilir. (Kaynak: Reuters)
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Cin'de Uretici Fiyatlan Hizlanirken Giiclii ihracat Rekor Ticaret Fazlasini Destekledi
Cin’de Eylil ayinda dretici fiyatlari enerji ve emtia maliyetlerindeki artisla belirgin sekilde hizlanirken, tiiketici enflasyonu daha sinirli
kaldi. Uretici Fiyat Endeksi yillik bazda %5,0 artarak Agustos’taki %3,8 seviyesinin ve %4,5'lik piyasa beklentisinin lizerine cikti;
boylece fabrika cikis fiyatlari Haziran 2022'den bu yana en hizl artisini kaydetti. Tuketici fiyatlar ise yilik %0,9 artarak %1,0’lik
beklentinin altinda kaldi. Cekirdek enflasyon %1,0 ile degismezken, zayif ic talep fiyat artislarinin tiiketiciye gecisini sinirladi.

Uretici fiyatlarindaki yiikseliste Orta Dogu kaynakli enerji ve emtia arz kesintileri etkili oldu. Yakit isleme, kimya ve demir disi
metallerde maliyetler belirgin sekilde artarken, benzin fiyatlari yillik %16,6 ylikseldi ve manset tiketici enflasyonuna yaklasik 0,47
puan katki yapti. Buna karsilik hanehalki harcamalarinin ve 6zel sektér gliveninin zayif seyretmesi, Cin ekonomisindeki
toparlanmanin hala dengesiz olduguna isaret ediyor. (Kaynak: Reuters)

Cin'in Enflasyonu

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) ve Uretici Fiyat Endeksi (OFE)
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Dis ticaret tarafinda ise goriinlim ¢ok daha giiclii gerceklesti. Cin'in ihracati Eylil'de yillik %36,3 artarak %25,5'lik beklentiyi ve
Agustos’'taki %25,0'lik artisi belirgin sekilde asti. Ithalat da yilik %31,0 biylyerek %24,5’lik piyasa beklentisinin (izerinde
gerceklesti. Eylul ayr dis ticaret fazlasi 133,53 MIr $’a yikselirken, ilk dokuz aydaki toplam fazla 938,11 Mir $’a ulasti. Béylece
Cin'in gecen yil Kasim ayinda astigi 1 Trln $'lik ticaret fazlasi esigine bu yil daha erken ulasmasi bekleniyor.

ihracattaki giiclii performans ozellikle yari iletkenler, yiiksek teknoloji tiriinleri ve otomobillerden destek aldi. Yilin ilk dokuz ayinda
yari iletken ihracati deger bazinda %108,1 artarken, otomobil ihracati hem adet hem deger bazinda %50'nin Gzerinde biyudu.
Kiresel Al altyapisi yatirimlarinin devam etmesi de Cin Uretimi teknoloji Grlinlerine olan dis talebi destekliyor. Buna karsilik yliksek
dis ticaret fazlasi, ABD ve Avrupa ile ticaret gerilimlerinin yeniden artmasi riskini beraberinde getiriyor.

Veriler birlikte degerlendirildiginde Cin ekonomisinde dis talep ve sanayi Gretimi glcli kalirken ic¢ talebin zayif seyretmeye devam
ettigi iki parcal bir bliylime yapisi dne cikiyor. Pekin yonetimi ekonomiyi desteklemek amaciyla ilave 550 Mlr yuanlik kullanilmamis
yerel yonetim borclanma kotasini devreye sokmus durumda. Ancak ihracata olan yiksek bagimlilik nedeniyle, ticaret
kisitlamalarinin artmasi durumunda ic talebi destekleyecek ek mali ve parasal tesvik ihtiyaci yeniden giindeme gelebilir. (Kaynak:
Reuters)

Cin'in diinya ile ticareti
ihracat ve ithalattaki degisim
= ihracat = ithalat

Yiluk degisim (%)
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Kaynak: LSEC
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Ingiltere Ekonomisi Agustos’ta Beklentileri Asarken Al ve Teknoloji Yatirimlari Bliytimeyi Destekledi

Japonya Merkez Bankasi (BoJ), 8 Ekim'de yayimladigi bolgesel degerlendirmede yiiksek hammadde maliyetleri, zayif yen ve artan
isglici giderlerinin sirketler tarafindan tuketici fiyatlarina daha sik yansitiimaya baslandigini belirtti. Banka, bazi firmalarin
fingiltere ekonomisi Agustos 2026’da aylik %0,1 blyliyerek %0,1 daralma beklentisini asti. Yillik bliylime orani %2,1'e yikselerek
Ekim 2022’den bu yana en yliksek seviyesine ciktl. ONS verileri, 6zellikle bilgisayar programlama faaliyetlerinin son Uc¢ aylk
donemde blyimeye en buyuk katkiyi saglayan kalem oldugunu goésterdi.

Agustos ayinda imalat sektori aylik %1,2 blylyerek kiiciik bir daralma beklentisinin tersine glicli performans gosterdi. Hizmet
sektort aylk bazda yatay seyrederken, bilgisayar programlama faaliyetleri %1,1 artti ve sektoriin Uretimi yilbasindan bu yana
yaklasik %13 yikseldi. Daha genis bilgi ve iletisim sektorlindeki Uretim ise yil genelinde %12 artarak, Almanya’daki %2 ve
Fransa'daki %0,2’lik artislarin belirgin sekilde tizerinde gerceklesti.

Reuters’a gore isletme vyatirimlari, 6zellikle teknoloji donanimi tarafindaki harcamalar, Inglltere nin beklenenden glclu
buyumesmde dnemli rol oynadi. Ekonomistler, Al yatirimlarinin ABD kadar biiyiik dlcekli olmasa da ingiltere’de biiyiimeye giderek
daha gorindr katki sagladigini ve tlkenin bu alanda bir¢cok Avrupa ekonomisinin dniinde bulundugunu degerlendiriyor.

Veriler, Gclincl ceyrek bliylimesinin Ingiltere Merkez Bankasi’'nin %0,4’lik tahminini asabilecegine isaret ederken, mevcut faiz
seviyelerinin BoE’nin distindiglt kadar k|5|tlay|C| olmayabilecegi degerlendirmelerini de gliclendirdi. Bu durum, Banka’'nin
onumuzdeki toplantilarda faiz artisi secenegini degerlendirmesinde biytume verilerinin daha fazla agirlik kazanmasma neden
olabilir. Bununla birlikte ingiltere ekonomisinin niindeki riskler tamamen ortadan kalkmis degil. Uzun vadeli kamu borclanma
maliyetleri son donemde 1990’lardan bu yana en yiksek seviyelerine cikarken, IMF daha yiiksek enerji fiyatlari ve uzun vadeli
faizlerin 2027 blylUmesini baskilayabilecegi uyarisinda bulundu. IMF buna ragmen 2026 bliyime tahminini %1,0'dan %1,3'e

Ukseltti. (Kaynak: R r s : i g
ylkseltti. (Kaynak: Reuters) Birlesik Kralhk GSYH'sindeki Degisim Siireci
Birlesik Kralhk GSYH'si, Agustos ayinda ayhik bazda %0,1 artis kaydetti.

GSYH'deki
Degdisim:
3Ay /3 Ay

ﬂ_-‘"rl::

N GSYH'deki Aylik
Degisim

Kaynak: LSEG | REUTERS, 15 Ekim 2026

IMF-Diinya Bankasi Toplantilari Gelismekte Olan Ulkelerin Borg, Enflasyon ve Al Risklerine Net C6ziim Sunamadi

Bangkok'ta diizenlenen IMF-Diinya Bankasi 2026 Yillik Toplantilari, gelismekte olan ulkelerin artan borg servis maliyetleri, yiksek
enflasyon, jeopolitik riskler ve Al kaynakli ekonomik donlsiime iliskin sorunlarina yeni ve somut ¢6ziimler sunulmadan sona erdi.
Reuters’a gore duslik gelirli Ulkeler, gelismis ekonomilerdeki yilksek faizler ve tahvil getirilerinin yayilma etkileri nedeniyle
finansman kosullarinin sikilasmasindan giderek daha fazla etkileniyor.

IMF Baskani Kristalina Georgieva, gelismekte olan Ulkelerde borg¢ seviyelerinin son yillarda gerilemesine ragmen kiiresel tahvil
getirilerindeki yukselisin borclanma maliyetlerini artirdigini belirtti. Bu Ulkelerde ortalama borc¢ servisi 6demeleri son on yilda iki
kattan fazla artarak kamu gelirlerinin %14’(ine ulasti. Artan faiz yikui egitim, saghk ve diger kritik kamu harcamalarina ayrilabilecek
kaynaklari sinirlandirirken, IMF ve Diinya Bankasi'nin temel dnerisi biitce aciklarinin azaltilmasi, yapisal reformlarin hizlandiriimasi
ve 0zel sermayenin daha fazla cekilmesi oldu.

Al tarafindaki belirsizlik de toplantilarin 6ne cikan basliklarindan biri oldu. Georgieva, Al'in gelismis ve gelismekte olan ekonomiler
arasindaki farki daha da acabilecegine dikkat cekerken, politika yapicilarin teknolojinin ekonomi tzerindeki etkilerine iliskin hala
net bir yol haritasina sahip olmadigini vurguladi. Gelismekte olan Ulkeler acisindan temel risk, Al yatinmlarina erisimin sinirli
kalmasi nedeniyle verimlilik ve biyime kazanimlarindan yeterince faydalanamamak.

Dinya Bankasi’'na gore kiresel ekonomi Orta Dogu'daki enerji sokuna beklenenden daha dayanikli kalirken, goriiniim pandemi
oncesi doneme kiyasla zayiflamis durumda. Gelismekte olan (lkelerde blylime %4,4'ten yaklasik %3,6'ya gerilerken, gelismis
ekonomilerin yaklasik yarisinda da blylme ivme kaybetti. Diinya Bankasi 6zel sermaye mobilizasyonunun 2022 seviyesinin
yaklasik Ui¢c katina ciktigini belirtse de resmi kalkinma yardimlarindaki disis ve dogrudan yabanci yatirrm cekmekte yasanan
glclikler 6nemli sinirlamalar olmaya devam ediyor.

Toplantilar, kiiresel ekonominin mevcut soklara karsi direncli kalmasinin gelecekteki krizlere karsi ayni dayanikliigin stirecegini
garanti etmedigini ortaya koydu. Yiiksek borclanma maliyetleri, jeopolitik riskler ve Al kaynakli donlsiim, 6zellikle gelismekte olan
ekonomiler icin dnlimlizdeki donemin temel kirilganliklari olmaya devam ediyor. (Kaynak: Reuters)
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Kiiresel Hisse Fonlarina Girisler Hizlanirken Teknoloji Fonlarinda Al Kaynakli Cikislar One Cikti

Kiresel hisse senedi fonlari, 14 Ekim ile sona eren haftada doérdiinci hafta Ust Uiste net giris kaydetti. LSEG Lipper verilerine gore
kiresel hisse fonlarina 20,01 Mir $ giris gercekleserek dnceki haftadaki 1,59 Mir $’lik girisin belirgin sekilde tizerine cikildi. ABD
10 yillik tahvil getirisinin 6nceki hafta gordigiu %5,3645 ile yaklasik 24,5 yilin zirvesinden yaklasik 26 baz puan gerilemesi ve
Fed'in Ekim toplantisinda faizleri sabit tutabilecegi beklentisi risk istahini destekledi.

Bdlgesel olarak en guicli giris 13 Mlir $ ile ABD hisse fonlarinda gerceklesirken, Asya hisse fonlari 2,93 Mir $, Avrupa hisse fonlari
ise 1,5 MlIr $ giris ald1. Yaklasan bilanco sezonuna ydnelik beklentiler de talebi desteklerken, LSEG verilerine gére kiiresel biyik ve
orta Olcekli sirketlerin yilhk kar blylmesinin %25,14, teknoloji sektoriiniin ise %46,9 olmasi bekleniyor. Buna karsilik teknoloji
tarafinda belirgin bir ayrisma gorildi. Sektorel hisse fonlarindan toplam 6,14 Mir $ cikis yasanirken bunun 4,75 Mlr $'1 teknoloji
fonlarindan kaynaklandi. Sanayi fonlarindan 1,86 Mir $, finans fonlarindan ise 1,43 Mir $ cikis gerceklesti. Bu tablo, genel hisse
fonlarina gucll giris surerken Al altyapisi sirketlerinin artan borclari ve yliksek finansman maliyetlerine yonelik kaygilarin teknoloji
fonlarini baskiladigini gosterdi.

Tahvil fonlarina 7,79 MIr $ giris olurken kisa vadeli tahvil fonlari 2,87 Mir $, devlet tahvili fonlari 2,33 MIr $ ve sirket tahvili fonlari
976 Mio $ giris aldi. Buna karsilik para piyasasi fonlarindan 46,73 Mir $ cikis yasandi. Gelismekte olan tlke hisse fonlari da 717
Mio $ girisle alti haftanin ilk net girisini kaydederken, altin ve diger degerli metal fonlarindan 1,14 Mir $ cikis gortildi. Genel tablo,
tahvil getirilerindeki geri cekilmenin risk istahini destekledigini ancak teknoloji fonlarinin piyasanin geri kalanindan negatif
ayristigini gosteriyor. (Kaynak: Reuters)

Kilresel tahvil fonlarina haftalik akimlar

8261202 grpp026 orpio0ze /161202 91231202 91301202 10471202
Sirket tahvilleri -386) =9989] -2608] -1gef 698 |-17  hew |eme
Kiresel gelisen piyasa tahvilleri (doviz) 299 | 462 45 =849 -91=8310 |67 =20
Kilresel gelisen piyasa tahvilleri (yerel) 492 | 295 367 \ 220 11178 \ =T | | 74
Kiiresel enflasyona endeksli tahviller 19 1104 167 5 -4 [17 | 235 5
EUR tahvilleri (toplam) 125 |-s56-161 285 -1e89] -ergd -1e9 | 228
JPY tahilleri (toplam) 18 |69 77 =161 | 364-859) | 190
Yitksek getirili tahviller -1624 fiaasss3 sanil =122
Kiiresel hisseye déntstarilebilir tahviller =34 |14 -11 -39 186 ‘ 140 | =37 | 97
Kredilere katilim fonlari 390 |32 |06 |724 |ar |poss [feed | ees

Devlet tahvilleri -682| -2628 74 |pesiedd e |pezs
Kisa vadeli tahviller 6209 9353 6739 I'Qm Ei]lil m

Mot: Tutarlar milyon ABD dolandir
Kaynak: LSEG

Fon Akimlar: Kiiresel Hisse Senedi Sektorleri Fon Akimlari: Kiiresel Hisse Senetleri, Tahviller ve Para Piyasalari
Akimlar $ milyon cinsinden Akimlar ($ Milyon Cinsinden)
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Finansal Hizmetler ® Altin ve Dederli Metaller ® Saglik Hizmetleri ® Endistriyeller ® Bilgi Teknolajisi
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140K
120K
SiD0d 100K
4,000 80K
3,000 60K
2,000 40K
1,000 20K 0 =
: — — -20K,
-1,000 -40K
-2.000 -B0K
A
-4,000
813012026 10712026 1011412026 9/16/2026 9/23/2026 9/30/2026 10/7/2026 1011412026
Kaynak: LSEG Kaynak: LSEG
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Yapay Zekanin Kiiresel Ekonomide Verimlilik ve Biiyiimeyi Hizlandirmasi Beklenirken Kazanimlarin Ulkeler Arasinda Esit
Dagilmayabilecegi Ongoriiliiyor

Financial Times'in Asya, ABD ve Avrupa'dan 94 ekonomistle gerceklestirdigi ankete gore, yapay zekdnin oniimiizdeki on yilda
kiiresel bliyliime ve verimliligi yalnizca ABD ve Cin’de degil, cok daha genis bir llke grubunda desteklemesi bekleniyor.
Katilimcilarin %54’0, G20 (lkelerinin cogunun veya neredeyse tamaminin Al sayesinde belirgin ekonomik ve verimlilik kazanimlari
elde edecegini diistintiyor. Ekonomistler, bu faydalarin yalnizca teknolojiyi gelistiren tlkelere degil, Al'i is stireclerine hizla entegre
eden ekonomilere de yayilacagini degerlendiriyor.

Ankete gore Al'in bliyiimeye katkisinin temel kanali, teknolojinin sirketler ve calisanlar tarafindan genis 6lcekte benimsenmesi
olacak. Ulkelerin bu kazanimlardan yararlanabilmesi icin kendi ileri seviye Al modellerini gelistirmesi gerekmiyor; Al destekli
ithalat, bilgi yayilimi, daha duisik maliyetli Griin ve hizmetler ile isletmelerin verimlilik artisi da onemli katki saglayabilir. Bu
gortnim, uzun suredir zayiflayan kiresel verimlilik artisini tersine cevirebilir. Diinya Bankasi verilerine gore kiresel verimlilik
blylimesi 2000’lerde yillik ortalama %1,4, 2010’larda %1,1 seviyesindeyken, bliylik bir teknolojik dénlisiim yasanmazsa bu on
yilda yaklasik %0,8'e gerilemesi bekleniyor.

Bununla birlikte Al kaynakli kazanimlarin Ulkeler arasinda esit dagilmayacagl 6ngoériliyor. Gucli dijital altyapiya, yliksek yatirim
kapasitesine ve teknolojiyi hizli benimseyebilen is glicline sahip ekonomilerin daha avantajli olmasi beklenirken, daha zayif
altyapiya sahip gelismekte olan Ulkelerin geride kalma riski bulunuyor. Ankette 6zellikle Afrika Ulkeleri bu acidan 6ne cikarken
Nijerya, Somali ve Etiyopya gibi llkeler daha kirillgan 6rnekler arasinda gosterildi. Al'in erken benimsenmesinin verimIiIik ve yatirhm
kapasitesini daha da artirmasi, tlkeler arasindaki farkin zamanla blylimesine yol acabilecek bir “birikimli ayrlsma " riski yaratiyor.
Isglicli piyasasinda da etkllerln sektorlere gore farklilasmasi bekleniyor. idari isler, misteri hizmetleri, g|r|§ seviyesi profesyonel
pozisyonlar ve diger rutin bilissel gorevler Al'a karsi en kirllgan alanlar arasinda goriliyor. Buna ragmen ankete katilan
ekonomistlerin cogu, Al'in kalici ve kitlesel bir issizlik artisina yol agmasini beklemiyor; yeni islerin yaratilmasi ve Al'in yaslanan
nifus nedeniyle isglicii daralan ekonomilerde Gretkenligi artirmasi bekleniyor. Avrupa’da ise Ingiltere, Nordik Ulkeler, Fransa ve
Almanya potansiyel kazananlar arasinda gosterilirken, daha siki diizenlemelerin teknoloji adaptasyonunu yavaslatabilecegi
vurgulaniyor.

Genel tablo, Al''ln kisa vadede finansman, degerleme ve istihdam risklerini artirmasina ragmen orta ve uzun vadede kiiresel
blyldmenin ve verimliligin 6nemli bir itici glicti haline gelebilecegine isaret ediyor. Ancak bu dontisiimin olumlu etkileri, Glkelerin
teknoloji altyapisina, yatirim kapasitesine ve Al'l ne kadar hizli ve etkin sekilde benimseyebildigine bagli olacak. (Kaynak: Financial
Times)

Yapay zeka hazirhgi ve kisi basina diisen GSYH, 2023 iiretkenlik artiglar bekliyor
94 katilimer arasindaki yamtlann yiizdesi: Gelecek on yil iginde, yapay zekadan kaynakh

ekonomik biiyiime ve iiretkenlikteki 6nemli artiglarm G20 ekonomileri genelinde ne kadar
yaygin olmasim bekliyorsunuz (varsa)?
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Tablo-1. Banka Faizleri Tablo-2. Kredi Blytumesi (%)
Son Tarih: 9 Ekim Son Tarih:9 Ekim
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Tuketici Kredileri (ihtiyac+Tasit+Konut) %60,29 - %60,41 (+12 bps)
Ticari Kredileri (Tuizel Kisi KMH ve Kurumsal Kredi Kartlar Haric) %49,23 - %46,84 (-239 bps)
1 Ay Vadeli Mevduat %43,11 — %42,88 (-23 bps)
3 Ay Vadeli Mevduat %43,79 — %43,20 (-59 bps)
Tablo-3. Tuketici Kredileri Ceyreklik Buyliimesi Tablo-4. Ticari Krediler Ceyreklik Bliylimesi
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Tablo-7. Briit Rezervler (Milyar ABD Dolan)

San Tarth: 9 Fkim
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m Altin (Milyar ABD Dalan) m Déwiz (Milyar ABD Dolan)

Altin Rezerv 107,06 MIr $ -~ 107,01 MIr $ (-0,05 Mir $)
Doviz Rezerv 60,33 MIr $ - 64,57 MIr $ (+4,24 Mir $)
Briit Rezerv 167,39 MIr$ - 171,57 MIr$ (+4,19 Mir $)

Tablo-8. Haftalik DTH Degisim (Arindirilmis, Milyon ABD Dolan)
Son Tarih: 9 Ekim
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: 3 3 Tablo-10. Yurt Disi Yerlesiklerin Yabanci Para
Tablo-9. Yurt Disi Yerlesiklerin Tiirkiye Portfoyleri Portféyleri Degisimi (Milyon ABD Dolari)
Degisimi (Milyon ABD Dolari) Son Tarih: 9 Ekim
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B Hisse Senedi W Genel Yonetim Ihraglan W Finansal Olmayan Kurulus lhraglan Banka Ihraglan
Hisse Senedi -189,90 MIn $ - -248,20 MIn $ Genel Yonetim 928,54 Min $ - -741,03MiIn $
DIBS (Kesin Alim) -484,73 Min$ - 451,12 Min $ Finansal Olmayan Kuruluslar 47,46 Min $ - 46,55 Min $
Ozel Sektor -60 Min $ —-479,71 Min $ Bankalar -143,25MIn$ - 93,22Min $
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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.

x /BahcesehirBFRC

/Bahcesehir Universitesi Finansal
Arastirma ve Uygulama Merkezi

o /bahcesehirbfrc3101
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https://bfrc.bau.edu.tr/
https://www.instagram.com/bahcesehirbfrc?igsh=MXAwcmx3azNicTlzaQ==
https://x.com/BahcesehirBFRC
https://www.linkedin.com/company/bah%C3%A7e%C5%9Fehir-%C3%BCniversitesi-finansal-ara%C5%9Ft%C4%B1rma-ve-uygulama-merkezi/
https://www.linkedin.com/company/bah%C3%A7e%C5%9Fehir-%C3%BCniversitesi-finansal-ara%C5%9Ft%C4%B1rma-ve-uygulama-merkezi/
https://www.youtube.com/@bahcesehirbfrc3101
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