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P Haftalik Biilten

Kiiresel piyasalar Fed’e dair politika belirsizligiyle yén bulmakta zorlaniyor . G raﬁ k 1: 2025 SO nu nd an Bu Ya na Ge il er (%)

Kiiresel risk istahinin jeopolitik haber akislari, Fed yetkililerinden gelen agiklamalar ve haftanin son islem giiniinde
beklentilerin izerinde agiklanan ABD tarim digi istihdam verisiyle dalgali seyrettigi haftada degerli metaller

gerilerken, tahvil getirileri ve enerji fiyatlari yukari yénlii seyrini korudu. Jeopolitik tarafta ABD ve iran’in hafta Brent Petrol 57,0
basinda karsilikhi saldirilariyla 97,55’a kadar yiikselen Brent petrol varil fiyati haftanin ikinci yarisinda bir miktar Nikkei 225

gerilese de diplomatik gériismelere yonelik giindemin hentiz olus deniyle haftay %5,7’lik artisla 94,45’da

tamamlamaya hazirlaniyor. Makro ekonomik veri akisinda ise bu hafta ABD ve Euro Bélgesi’nde éncii iiretim BIST-100

verileri faaliyete dair olumlu sinyaller verirken, ABD’de tarim disi istihdam artisinin beklentilerin izerinde
gelmesiyle Fed’e yénelik eyliil ayi faiz artis beklentileri tekrar yiikselise gegti. Oniimiizdeki hafta agiklanacak veriler

MSCI Emerging

arasinda, yurt icinde sanayi iiretimi, TCMB faiz karari, 6demeler dengesi, Piyasa Katilimcilari Anketi ve perakende S&P 500
ticaret satis hacim endeksi; ABD’de UFE, TUFE ve Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi; Euro Bélgesi’nde
GSYIH biiyiimesi ve ECB faiz karari; Gin’de TUFE ve UFE takip edilecek. MSCI World
o ; i - i . S/TL
ABD’de tarim digi istihdam agustosta aylik 55 bin kisilik artig beklentilerine karsilik 162 bin kisi artarak istihdam
piyasasi adina 6nceki 3 aya kiyasla daha olumlu bir bir gériiniim sunarken, haziran ve temmuz ayi degisimleri Eurostoxx
toplamda 55 bin kisi yukari revize edildi. Boylelikle, temmuz ayinda 38 bin kisi olan 3 aylik ortalama artig agustosta DAX
71 bine yikselerek ana egilimde nispeten daha ilimli seyre isaret etti. Diger yandan sektorel detayda en yuksek
artislar onceki ayda sert kayiplarin olustugu kamu (+35 bin) ile eglence ve konaklama (+62 bin) tarafinda S$/Hindistan Rupisi
yogunlasirken, ekonomide énemli paya sahip perakende ticaret (+1,4 bin), finans (-11 bin) ve bilgi (-23 bin) Altin (s)
sektorlerindeki zayif gériniim devam etti. Bununla birlikte Gcretlerin aylik bazda, beklentilerle uyumlu sekilde,
%0,3 artmasiyla yillik ticret artisi hizi %3,2’den pandemi sonrasi donemin en dustik seviyesi olan %3,1’e gerileyerek DXY
ticret gelisiminin dezenflasyonist sureci destekleyici sekilde gelistigi sinyali verdi. Guglii istihdam artigina karsilik USD/IPY 06
ayr bir anket verisiyle hazirlanan igsizlik orani ise isguiciine katilim oranindaki artisin etkisiyle %4,1’de sabit kaldi. 4
ISM Hizmet Sektorii Endeksi agustosta 1,3 puan artisla subat ayindan bu yana en yiksek seviye olan 55,4’e EUR/USD -1,0

ylkselerek hizmet sekt6rii talep ve faaliyet kosullarinda giglenmeye isaret etti. Diger yandan malzeme ve . .
hizmetler igin 6denen fiyatlari 6lgen endeks 2022 ortasindan bu yana en yiiksek seviyeye ulasarak maliyet yonli S/Guney Afrika Randi 3,4
fiyat baskilarinin stirmekte oldugu sinyali verdi. ISM imalat Sanayi En_t_‘leksi ise agustosta aylik 1,0 puan azalisla Gumus (5) -6,5
54,6 degerini alsa da art arda 8. ayda da genigleme bdlgesinde kaldi. Uretim endeksi (58,3) bir 6nceki ayin hafif . .

altinda, yeni siparigler endeksi ise 53,7 ile bir dnceki ayin 3,0 puan altinda gergeklesti. imalat kesiminde emtia ve Bitcoin -7,0
enerji piyasalarina iliskin jeopolitik riskler endise kaynagi olmaya devam ediyor. Avrupa tarafina gegildiginde, Euro
Bolgesi’'nde temmuzda 52 olan bilesik PMI, agustosta da ayni seviyede kalarak Bolgedeki ekonomik faaliyetin -40 -20
temmuzda ulastigi son 8 ayin en yiiksek biyiime hizini agustosta da korudugunu ortaya koydu (beklenti: 52,1).
Genigleme bélgesinde kalmaya devam eden hizmet PMI'1 0,1 puanlik distisle 51,6’ya geriledi. 0,8 puan artisla 52,7
seviyesine yiikselen imalat PMI'inda ise iretim ve yeni siparigler 2022 basindan bu yana en hizli oranda artti. .
Bununla birlikte ABD’de oldugu gibi Euro Bolgesi'nde de girdi maliyetleri ve iiretici fiyatlarindaki artig oranlari savas

oncesi seviyelerin iizerinde kalmaya devam etti. Euro Bélgesi’/nde TUFE agustosta oncii veriye gore aylik %0,4
artarken, yillik artis %2,9'dan %3,3’e yiikseldi. UFE ise temmuzda aylik %1,6 ile beklenenden (%+1,3) hizh artti.
Boylelikle yillik oran %4,6’dan %5,8’e ulasti (yillik beklenti: %+5,5). Aylik iretici enflasyonun mart ayindan bu yana 120,00 1

en yiksek oranda artmasinda enerji fiyatlarindaki %5,6’lik yiikselis belirleyici oldu. Ulke bazinda, ispanya ve

italya’daki aylik %3 seviyesindeki artislar 6n plana gikti. JP Morgan Kiiresel imalat PMI agustosta 52,3 ile son 3 ayin 110,00
en yliksek seviyesinde gergeklesti. Boylece endeks Ust Uste 13. ayda da 50 esik degerinin Gzerinde kalarak kiiresel

imalat sektoriinde biuyimenin devam ettigini gosterdi. 100,00
MSCI Diinya Endeksi haftanin ilk dort islem giininde Asya ve Avrupa borsalarindaki geri gekilmelere karsilik ABD 90,00
endeksleri nciltginde %0,30 deger kazandi. ABD’de S&P 500 ve Nasdaq’in sirasiyla %0,30 ve %0,80 yikseldigi

haftada teknoloji (%+1,57) ile petrol ve dogal gaz fiyatlarindaki yiikselisin etkisiyle enerji (%+1,91) olumlu 80,00 1
ayrismaya devam etti. Avrupa’da bu haftaki olumsuz jeopolitik gelismeler ve artan faiz artisi beklentileriyle 70,00 4
baskilanan Stoxx Europe 600 raporumuzu hazirladigimiz saat itibariyla haftalik %0,9 dustgsle islem goriyor. !
Bolge’nin gosterge dogal gaz fiyati Dutch TTF %7,1 artigla haftalik kapanis seviyesi olarak (71€) Ocak 2023’ten bu 60,00 A

yana en yiksek seviyede islem goriyor (27 Subat’a gore degisim: %+125, agustos basindan bu yana degisim:

%+22). Faizler tarafinda, OIS piyasasinda ECB’nin 10 Eylil toplantisi igin kesin goziiyle bakilan faiz artigina ECB 50,00
yetkililerinden de bu hafta teyit edici agiklamalar gelmeye devam etti. Fed vadeli faiz kontratlarinda ise bu hafta

New York Fed Bagkani John Williams ve Fed Yonetim Kurulu Uyesi Christopher Waller dan gelen giivercin

mesajlarla %50’ye kadar gerileyen eylul ayi faiz artig olasiigi Cuma gunki gugli tarim disi istihdam verisinin

ardindan tekrar %61’e yiikseldi. New York Fed Bagkani John Williams bu haftaki agiklamalarinda tarifelerin fiyatlar Kaynak: Bloomberg
tzerindeki ilk dalga etkilerinin geride kalmasiyla temel enflasyon trendinin kademeli olarak agagi yonli seyrettigini
vurguladi. Yil baginda ABD Bagkani Trump’in Fed bagkanhigi gorevi icin goristiigi Fed Yonetim Kurulu Uyesi
Christopher Waller ise fiyat baskilarinin iyilestigine dair bazi iyimser sinyaller gérduguni, enflasyon baskilarinin
hafifledigini teyit eden veriler gelmesi halinde faiz oranlarinin sabit tutulmasini destekleyebilecegini belirtti. 10

yillik ABD tahvil getirisi bu hafta 5 baz puan artisla %4,77’ye, 2 yillik getiri 3 baz puan artisla %4,38’e yukseldi. .
Dolar Endeksi Japon yenindeki giiclenme énciiligiunde diger énemli para birimleri karsisinda %0,6 deger kaybetti
(99,15), Euro/dolar paritesi haftayi %0,2 artigla 1,161 seviyesinde tamamlamaya hazirlaniyor. Faiz artig
beklentileriyle baskilanan altinin ons fiyati haftalik %1,1 kayipla 44085’da, giimiis fiyati ise %1,2 dusiisle 65,65'da 10 =
islem goriyor. e—G5Y H
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ik 3: GSYIH (Yillik % degisim)

Yurt iginde ikinci ceyrekte yillik biyime %2,3 ile beklentilerin altinda kalirken, mevsimsellikten arindiriimis
ceyreklik biyime %1,1 ile yeniden hiz kazanarak beklentileri asti. Tarimsal Gretimdeki olumlu seyir yillik bilytimeye
0,5 puan katki yapti. Tarim disi geyreklik buyime ise %1,0 ile gliciinii korudu. Harcama kompozisyonuna gore
ceyreklik biiyimenin siiriikleyicisi net ihracat (1,6 puan) ve stok degisimi (0,7 puan) olurken, nihai yurt igi talep
tiiketim harcamalarina baglh olarak geyreklik bazda daralarak geyreklik biyimeye 1,2 puan negatif katki yapti
(Makro: ic talep yavaslarken, net ihracatin olumlu katkisiyla faaliyette ilimli biyiime siirdii). iSO Tiirkiye imalat
Satin Alma Yoneticileri Endeksi agustosta aylik 0,4 puan artigla 48,1’e yiikselmekle birlikte Nisan 2024’ten bu yana
oldugu gibi esik seviyenin altinda kalarak imalat sanayindeki zayif seyrin surdigtine isaret etti. Alt endekslerden
uretim ve istihdam azalirken, yeni siparislerde yavaslama devam etti. Sektorel PMI degerleri tiim sektorlerde esik
seviyenin zf.ltlnda gerceklesti. En belirgin diistis marttan bu yana en diisiik seviyeye gerileyen giyim sektorinde 1 ‘ 2 ‘ 3 ‘ al1 ‘ 2 ‘ 3 ‘ al1 ‘ 2 ‘ 3 ‘ al1 ‘ 2
gorildu. TUFE agustosta %1,84 artarken, yillik enflasyon 0,25 puan azalisla %31,5 oldu. Yilin ilk sekiz ayinda

birikimli fiyat artisi ise %22,07 olarak gergeklesti. Gida ve temel mal fiyatlari asagi yonli strprizin ana bilesenleri

3
1,9

o Nk W

oldu. TUIK yéntemiyle bugiin agiklanacak mevsimsellikten arindirlmis (m.a.) aylik enflasyonu %2,29 ile yatay 2023 2024 2025 2026
hesapliyoruz (6nceki: %2,29). Mevcut risk dengesini dikkate alarak yil sonu enflasyon tahminimizi %30,0 diizeyinde
korurken, politika faizi tahminimizi %37,0’den %36,0’ya ¢ekiyoruz (Makro: Jeopolitik gerilimlere bagl maliyet-itisli Kaynak. TUIK

enflasyon talep kosullarindaki zayiflamayla kismen sinirlaniyor). Ticaret Bakanhg’nin gegici verilerine gore, dis
ticaret agigi agustos ayinda yillik bazda 1,0 milyar $ artarak 5,2 milyar $’a, 12 aylik birikimli agik da 96,8 milyar
$’dan 97,8 milyar $’a yiikseldi. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis (m.a.) verilere gére dis ticaret agiginda
sinirl bozulma gozlendi. Altin ithalatindaki sert yavaslama ve altin ihracatinin son 10 yilin en yiiksek degerini almasi
enerji ithalatinda artan emtia fiyatlari kaynakli artisin etkilerini sinirladi. Faaliyetteki yavaslama ve altin
dengesindeki iyilesme yil sonunda cari agigin 50 milyar $ altinda gerceklesmesi ihtimalini oldukga yiikseltti (Makro:
ithalatin_seyri faaliyette ihmli_sogumayi teyit ediyor). Son olarak, issizlik orani temmuzda mevsimsellikten
arindirilmis aylik 0,5 puan artarak %8,1’e yiikseldi. istihdam edilenlerin sayisi aylik 388 bin, isgiicii sayisi ise 238 bin
kisi azaldl. isgiicine katilim orani 0,4 puan azalisla %52,5 ile nisan degerine geriledi. Genis taniml issizlik
oranlarindan zamana bagli eksik istihdami igeren atil isglicii orani ise 1,8 puan artisla %30,6 seviyesinde gergeklesti.
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https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=11276
https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=11283
https://yatirim.akbank.com/tr-tr/raporlar/sayfalar/raporlar.aspx#collapse_11287

'Y Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Onemli Veriler

Persembe: TURKIYE SANAYi URETIMi (TEMMUZ)

[ Tiirkiye Sanayi Uretimi (yilik % degisim)

Nisan.26  May.26 Haz.26 Tem.26
Beklenti s Hm Wi Thy.Etk. Ard
20
Yilik % deg. 6,1 -0,1 -1,4 - 15 14.4
i¢ talepte zayif seyir gériiliiyor 10 N ﬁ
e . -
Sanayi Uretim Endeksi (SUE) haziran ayinda takvimsel etkilerle yillik D T PN
bazda kuvvetli artarken, diger ulasim araglarindaki giicli blyliimeye -5
ragmen aylik bazda vyatay seyretti. SUE mevsim ve takvim -10
etkilerinden arindiriimis (m.a.) olarak aylik %0,1, yillik bazda ise -15
%14,4 artti. Takvim etkisinden arindirildiginda yillik bazda Uretim 20
%1,4 daralmaya isaret etti Temmuz ayina iliskin 6ncl gostergelere fﬂ ﬂ g H A ﬂ ﬂ ﬁ ﬁ ﬁ § HoH
bakildiginda; iktisadi Yonelim Anketi, kapasite kullanim orani, PMI i¢ S 882550525585
talep onciliginde genel gorinimde zayif seyrin devam ettigine
isaret etti. Buna karsi dis talepte goriiniim iyilesti. Kaynak: TUIK
Persembe: TCMB FAIZ KARARI (EYLUL) PY) TCMB Politika Faizi (%)
. Eyliil.26 60
Haz.26 Tem.26 Agus.26 Beklenti
50
% 37,00 37,00 37,00 37,00
37,0
TCMB’nin politika faizini sabit birakmasi bekleniyor ®
30
TCMB temmuz toplantisinda politika faizini beklentilerle uyumlu
sekilde %37,0'de sabit tuttu. Gecelik bor¢ verme ve borg¢ alma »
faizleri de sirasiyla %40,0 ve %35,5 olarak korudu. Parasal durusa
dair ifadelerde ise bir degisiklige gitmedigi gorildi. Metinde; iy
jeopolitik gelismeler esliginde artan belirsizlikler neticesinde enerji
fiyatlari yeniden ylkselme egilimine girdigi, jeopolitik gelismelerin "é RN RN NN NN MO N AERAAAAAREE
maliyet kanali, iktisadi faaliyet ve beklenti kanali Uzerinden goddggNdggdnsgNoggNnggNngg

enflasyon gorlinimiine etkileri yakindan takip edildigi belirtildi.
TCMB 1 Mart’'ta ara verilen bir hafta vadeli repo ihalelerine 24
Agustos itibariyla baslamasiyla birlikte AOFF %37,00 seviyesine

Kaynak: Bloomberg

geriledi.
Persembe: ECB FAiZ KARARI (EYLUL)
:
. Eyliil.26
Haz.26 Tem.26 Agus.26 Beklenti 500
Mev. Faizi (%) 2,25 2,25 2,25 2,50 4,00
ECB’den 25 baz puan faiz artirrmi bekleniyor 3,00
2,25
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) temmuz toplantisinda kisa vadeli faiz 2,00
oranlarini beklentilere paralel olarak sabit birakti. Uygun para o0
politikasi durusunu belirlemek igin veriye dayali ve toplanti bazl bir ’
yaklasim izlemeye devam edileceginin alti cizildi. Ozellikle, faiz orani 0,00
kararlarinin, gelen ekonomik ve finansal veriler i1siginda enflasyon
goriinimi ve onu cevreleyen risklerin yani sira temel enflasyon 00 . S
dinamikleri ve para politikasi aktariminin  giiciine iliskin SisNFssgNEZER g g g S g g g

degerlendirmelere dayanacagl séylemi yinelendi. Eylil toplantisi
icin piyasa beklentisi faiz oranlarinin 25 bp artirilacagi yoniinde. ECB

. . . Kaynak: Bloomberg
ayrica giincel makro projeksiyonlari da yayinlayacak.
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'Y Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Onemli Veriler

Cuma: TURKIYE ODEMELER DENGESI (TEMMUZ)
[ J Tirkiye Cari Denge (milyar $)

. Tem.26
Nisan.26 May.26 Haz.26 Beklenti Ham Veri

Milyar $ -5,5 -1,3 -4,2 -0,1

- VEevs Ard. Veri

Cari agikta temmuzda yeniden iyilesme gériilecek

Cari islemler dengesi haziran ayinda 4,19 milyar S ile tahminlerin
altinda acik verdi. Boylece yilin ilk yarisinda cari agik bir 6nceki yilin
8,6 milyar S Uzerinde 34,5 milyar $ olarak gerceklesti. 12 ayhk
birikimli cari agik 37,0 milyar $’dan 38,9 milyar $’a (% GSYiH: %-2,3)
yukseldi. Altin ve enerji haric cari fazla 29,8 milyar $’dan 28,9 milyar
S’a geriledi. Ticaret Bakanligi tarafindan agiklanan temmuz ayina
iliskin gecici dis ticaret verileri cari dengede yeniden iyilesme
goriilecegine isaret ediyor. Bu veri isiginda temmuzda -0,1 milyar $
civarinda sinirh bir acik tahmin ediyoruz.

L A A

I VI T O I T T T
8 5 3383343358338 8

Kaynak: TCMB

Cuma: ABD TUFE (AGUSTOS "
- ( ) P9 ABD TUFE (yillik % degisim)

May.26 Haz.26 Tem.26 Agu.26
Beklenti 10
Yillik % deg. 4,2 3,5 3,4 3,4

Enerji fiyatlari enflasyon iizerinde etkili olmaya devam ediyor

ABD’de TUFE haziranda aylik %0,4 diisis gdstermesinin ardindan

temmuzda %0,1 artti. Yillik enflasyon %3,5ten %3,4’e geriledi. Aylik

bazda benzin fiyatlarindaki %2,9 azalisin etkisiyle enerji kalemi %1,5 2

geriledi. Barinma grubu fiyatlarindaki aylik artis %0,1 oldu. Gida ve

enerji haric ayhk enflasyon %0,2 ile beklentilere paralel L T i A A R A
gerceklesirken, yillik artis %2,6’'dan %2,5’e geriledi. Aylik bazda

saglik hizmetleri, havayolu lcretleri, iletisim, egitim ve eglence artis NN ORI SS SIS NNMNNKNERES
gosterirken, motorlu arag sigortasi temmuz ayinda gerileyen énemli BHE55858055858555858H5585
alt kalemlerden biri oldu. ABD’de TUFE’nin agustosta aylik %0,4,

yilhk %3,4 artis gosterecegi tahmin ediliyor. Kaynak: Bloomberg
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('Y Haftalik Takvim

TARIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI
7 Eyliil Pazartesi 17:30 Turkiye Hazine Nakit Dengesi (agustos, milyar TL) -395,7 -
09:00 Almanya Sanayi Uretimi (m.a., temmuz, aylik % degisim) 0,2 0,4
11:30 Euro Bolgesi  Sentix Yatirimci Glven Endeksi (eyll) 0,9 1,7
12:00 GSYiH (2626, m.a., ceyreksel % degisim, tglinci) 0,4 0,4
8 Eyluil Sah Cin ihracat (dolar bazinda, agustos, yillik % degisim) 23,9 27,3
ithalat (dolar bazinda, agustos, yillik % degisim) 27,6 32
02:50 Japonya GSYIH (2¢26, m.a., ceyreksel % degisim, final) 0,3 0,4
09:00 Almanya Dig Denge (m.a., temmuz, milyar €) 15,3 15,6
13:00 ABD NFIB Kiigiik isletmeler iyimserlik Endeksi (agustos) 99,8 99,2
18:00 NY Fed 1 Yillik Enflasyon Beklentileri (agustos, %) 3,63 -
9 Eyliil Carsamba 10:00 Turkiye insaat Maliyet Endeksi (temmuz, yillik % degisim) 28,66 -
04:30 Cin TUFE (agustos, yillik % degisim) 0,5 0,9
04:30 UFE (agustos, yillik % degisim) 3,5 3,6
14:00 ABD MBA Konut Kredisi Basvurulari (4 Eylul haftasi, % degisim) -
15:00 Meksika TUFE (agustos, yillik % degisim) 3,12 3,32
10 Eylil Persembe 10:00 Turkiye Sanayi Uretimi (temmuz, yillik % degisim) -1,4 -
14:00 TCMB Faiz Karari (%) 37,00 37,00
09:00 Almanya TUFE (agustos, yillik % degisim, final) 2,9 2,9
15:15 Euro Bolgesi ECB Faiz Karari (mevduat faizi, %) 2,25 2,50
15:30 ABD issizlik Maasi Bagvurulari (5 Eyliil haftasi, bin kisi) 206 205
15:30 UFE (agustos, yillik % degisim) 4,7 5,2
17:00 ikinci El Konut Satiglari (agustos, aylik % degisim) -1,7 -1,6
22:00 Arjantin TUFE (agustos, yillik % degisim) 33,80 -
11 Eylil Cuma 10:00 Turkiye Cari Denge (temmuz, milyar S) -4,19 0,75
10:00 Piyasa Katilimcilari Anketi (12 ay sonrasi enflasyon, %) 23,69 -
10:00 Perakende Ticaret Satig Hacim Endeksi (temmuz, yillik % deg.) 11,8 -
10:00 Ciro Endeksleri (temmuz, yillik % degisim) 25,8 -
02:50 Japonya UFE (agustos, yillik % degisim) 7,2 7,4
09:00 ingiltere Sanayi Uretimi (temmuz, yillik % degisim) -0,2 0,2
13:30 Rusya Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 14,00 14,00
15:00 Brezilya TUFE (agustos, yillik % degisim) 4,44 -
15:30 ABD TUFE (agustos, yillik % degisim) 3,4 3,4
17:00 Mich. Unv. Tiiketici Giiven Endeksi (eyliil, 6ncii) 51,7 51
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"'y FINANSAL GOSTERGELER - |

Faiz Oranlari

(%) 03/09 28/08 Haftalik (bps) 2025 Sonu (bps)
Turkiye
Politika Faizi (1 Haftalik Repo) 37,00 37,00 0 -100
26 Nisan 2029 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 7,29 7,24 5 85
Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 218 218 1 13
ABD
Fed Politika Faizi (ust band) 3,75 3,75 0 0
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 4,34 4,23 10 86
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 4,77 4,68 9 60
SOFR 3 Aylik 3,84 3,76 8 19
Euro Bolgesi
ECB Politika Faizi (mevduat faizi) 2,25 2,25 0 25
Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,95 2,86 9 83
Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 3,34 3,25 9 49
Japonya
BoJ Politika Faizi 1,00 1,00 0 25
Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 1,84 1,69 15 67
Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,95 2,89 6 89
Tirkiye Getiri Egrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)
45,0 - =m04.09.2026 ==—==31.12.2025 31.12.2024 ==—30.09.2024 450 - —28.08.2026 —31.12.2025
40,0 - 4,00
/
3,50 -
35,0 -
3,00 A
30,0 -
2,50 A
25,0 T T T ) 2,00 - - - - - = = =
1y 2y 5y 10v g g g g < < g g
o o — — — o o o
Hisse Senedi Piyasalari
03/09 28/08 Haftalhk (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Yurt igi Piyasalar
BIST-100 13.932 14.576 -4,4 23,7 7.804
BIST-30 16.299 16.761 -2,8 33,3 8.601
Mali 19.180 19.818 -3,2 17,3 9.301
Sinai 19.149 20.179 -5,1 36,6 10.955
Yurt disi Piyasalar
S&P 500 7.748 7.731 0,2 13,2 5.273
Nasdaq 100 26.584 26.541 0,2 14,4 16.904
FTSE 10.832 10.793 0,4 9,1 8.289
DAX 26.003 26.367 -1,4 6,2 18.597
Bovespa 185.188 175.135 5,7 14,9 129.178
Nikkei 225 64.214 66.132 -2,9 27,6 37.689
Sangay 3.942 3.957 -0,4 -0,7 3.384
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Hazine Eyliil Ay1 i¢ Bor¢ Odeme Programi

(milyon TL) Piyasa Kamu Toplam
2.09.2026 42.474 19.603 62.077
9.09.2026 60.724 3.358 64.081
16.09.2026 146.021 24.530 170.550
TOPLAM 249.218 47.491 296.709

Hazine Eyliil Ayi ihale Programi

ihale Tarihi Valér Tarihi itfa Tarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Tipi

Sabit Kuponlu Devlet Tahvili 6 ayda

14.09.2026 16.09.2026 13.09.2028 . i .
bir kupon 6demeli

2Yil /728 Giin ihale / ilk ihrag

14.09.2026 16.09.2026 11.09.2030  |LREFeEndeksli DevietTahvilie v, /456 Gin ihale / ilk ihrag
ayda bir kupon 6demeli

Kira Sertifikasi 6 ayda bir kira

15.09.2026 16.09.2026 13.09.2028 . . 2Yil /728 Gin Dogrudan Satis
o6demeli

15.09.2026 16.09.2026 16042031  2PitKuponluDevletTahvili6ayda oy, /1675 Gin  ihale / Yeniden ihrac
bir kupon 6demeli

15.09.2026 16.09.2026 27.09.2034  >3pitKuponluDeviet Tahvili 6ayda gy /5933 6in  ihale / Yeniden ihrag
bir kupon 6demeli
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Para Piyasalari

03/09 28/08 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Turkiye
$/TL 48,4 48,1 0,5 12,6 29,4
€/TL 56,4 56,2 0,4 11,6 32,6
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,2 1,2 -0,2 -1,0 1,2
$/¥ 155,8 159,4 -2,2 -0,57 143,4
£/$ 1,4 1,4 -0,5 0,4 1,3
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 5,1 5,2 -1,0 -6,7 5,3
Hindistan Rupisi 94,5 95,5 -1,1 51 83,9
Endonezya Rupiahi 17660,0 17726,0 -0,4 5,8 15752,1
Guney Afrika Randi 16,0 16,0 0,0 -3,4 17,4
Kripto Piyasalari
03/09 28/08 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Bitcoin 81.470 77.405 5,3 -7,0 58.141
Ethereum 2.505 2.428 3,2 -15,9 2.526
Tether 1,000 1,000 0,0 0,1 1,00
XRP 1,47 1,38 6,6 -20,0 1,10
Binance Coin 725 691 4,9 -16,1 502,5
Solana 105 104 1,0 -15,6 130,53
Emtia Piyasalari
03/09 28/08 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
WTI Petrol ($/varil) 91,30 83,53 9,3 59,0 78,51
Brent Petrol (S/varil) 95,5 89,7 6,5 57,0 82,72
Altin ($/ons) 4.473 4.599 2,7 3,6 2.649
Gimis (S/ons) 66,98 69,25 -3,3 -6,5 34,24
Bakir ($/libre) 657,7 659,0 -0,2 15,8 449,0

Bankacilik Sektorii Biiyikliikleri (milyar TL)

Toplam Mevduat (bankalar mev. harig)

TL
YP (milyar S)

Toplam Kredi
Tuketici Kredileri
Konut
Tasit
intiyag & Diger
Bireysel Kredi Karti Kredileri

Yurt digi Bankalara Borglar (mr $)

2 Ocak
2026
26.849
16.232
248

23.051
2.936
679
52
2.205
2.793

121,4

24 Temmuz 21 Agustos 28 Agustos

2026
31.060
19.233

251

26.975
3.398

42
2.544
3.279

133,3

2026
32.316
19.746
263

27.734
3.424
823
41
2.559
3.353

135,9

2026
32.447
19.957
260

28.029
3.453
827
42
2.584
3.451

136,0

Haftalik (%)

0,40
11
-1,0

1,1
0,9
0,5
11
1,0
2,9

0,0

Ayhk (%) 2025 Sonu (%)
4,5 20,85
38 23,0
3,6 5,0
3,9 21,6
1,6 17,6
1,8 21,7
-0,6 -18,9
1,6 17,2
5,2 23,6
2,0 12,0
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Makro Ekonomik Gostergeler

Makro Gdstergeler

GSYiH (yilik biiyiime, %) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Tiirkiye 78 35 13 18 118 54 50 33 36 23
GSYiH (milyar TL) 3052 3806 440 54 7434 1536 27091 44587 6301 7308
GSYiH (milyar §) 864 807 775 730 828 925 1153 1358 1596 1706
ABD 25 30 25 21 62 25 29 28 21 15
Euro Bolgesi 26 18 16 60 63 36 04 09 14 10
Japonya 17 0,7 -04 -4, 27 13 07 -02 11 0,7
Cin 69 67 60 22 84 31 54 50 50 43
Brezilya 13 18 12 33 50 30 33 34 23 20
Hindistan 83 68 65 39 58 97 92 72 71 78

TUFE (yillk % degisim) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025  Tem26
Tiirkiye 119 203 118 146 3,1 643 648 444 309 31,5*
ABD 21 19 23 14 70 65 34 29 27 34
Euro Bolgesi 14 16 13 03 50 92 29 24 19 33*
Japonya 10 03 08 12 08 40 26 36 21 19
Cin 18 19 45 02 15 18 03 01 08 05
Brezilya 30 38 43 45 101 58 46 48 43 44
Hindistan 52 2 74 46 57 57 57 52 12 45

Cari slemler Dengesi/GSYiH (%) 2017 2018 2019 2020 021 02 2023 2024 2025 2026

Tiirkiye 41 -18 19 42 09 -50 36 -10 -19 -23
ABD -19 -1 -1 28 37 38 33 -40 -36 30
Euro Bolgesi 31 28 24 17 27 00 17 27 26 L7
Japonya 41 35 35 30 39 20 36 46 49 52
Gin 15 02 07 17 19 24 14 25 38 39
Brezilya -1 -28 35 -17 24 21 -12 -30 -29 -25
Hindistan 15 -24 11 13 11 24 0.9 0.9 04 07

Tiirkiye Dig Gostergeler (milyar $) 217 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Aus.26

Ithalat (12 aylik birikimli) 238,7 31,2 203 295 2114 363,7 362,0 3440 3654 3180
Ihracat (12 aylk birikiml) 1645 1772 18038 1696 2252 254, 2556 2618 2132 2803
Cari Islemler Dengesi (12 aylik birikimli) ~ -35,1 -146 150 310 71 -46,7 -418 -130 -303 -38 9%+
MB Briit Rezervleri 107,7 919 106,3 932 111 1288 1411 155,1 1939 1882 ***

*Mgustos **1026  ***Haziran  **** 28/08/2026 itibanyla

Hindistan enflasyon verisi iin 2008-2011 aras! TEFE verisi, sonraki donem igin TUFE kullanimaktadir
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindan hazirlanmistir.

Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Caglar.Yunculer@akbank.com

Sibel.Yapici@akbank.com Sercan.Piskin@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve g¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirm
AS’nin herhangi bir taahhidini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirlidzel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve
surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirlu gercek ve/veya tlzel kiginin, gerek dorudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olugsacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa
olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve
surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirrm AS ve galisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danigmanligi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirrm danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve
kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa geg¢mesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanhgi
sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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