


Sekil.1 Fed Politika Faizi
%, Son Veri: Aralik 2025
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Sekil.2 Sanayi Uretim Endeksi
Arindirilmis, % Degisim, Ekim 2025
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Sekil.3. Enflasyon ve Politika Faizi
%, Faiz=Aralik 2025, Enflasyon=Kasim 2025
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Haftalik Ekonomi Biilteni
12 Aralhk 2025

Fed, faiz indirimlerini siirdiirdii
Fed, politika faizini 25 baz puan indirerek

%3,50-%3,75 araligina cekti.
ardisik indirimle politika faizi toplamda 75

Boylelikle uc¢

baz puan gerilemis oldu. Karar oybirligiyle
alinmadi; baz1 uyeler daha buyuk indirim
veya sabit tutma yonunde aynisti. Powell ise
indirimlerin etkilerini gormek icin zamana
ihtiyac oldugunu vurguladi. Faiz dusisiyle

altn ve gumus rekor seviyelere cikti;
ozellikle gimus, teknoloji sektoriinden gelen
glclu talep ve arz kisitlan nedeniyle yuksek

seviyelere tirmanmaya devam etti.
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Sanayi tiretimi yillik %2,2 artti
Ekim
ayinda aylik bazda %0,8 oranminda daralma

TUIK verilerine gore sanayi uretimi,

gostererek negatif seviyede gerceklesti.
Yillk bazda ise %2,2 artis kaydedildi; bu oran
Subat 2025’ten bu yana en dusuk seviye
olarak kaydedildi. Alt sektorlerde madencilik
ve tas ocakciligr %9,4, imalat sanayi %1,9 ve
elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme uretimi
%0,6 oraninda yikseldi. Eylul sanayi Uretimi
verisi ise aylik %2,2 dususten %2,1 dususe
revize edildi. Bu dusus, bes aydaki en sert
aylik dusus oldu. Detayli gorunum Sanayi

Uretimi raporumuzda...
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TCMB’den 150 baz puanlik indirim
TCMB, yilin son PPK toplantisinda politika
%38’e indirdi.
faizi %42,5’ten %41’e, borclanma faizi ise
%38’den %36,5’e cekildi.
ucunci ceyrekte buyumenin ongorilenden

faizini Gecelik bor¢c verme

Karar metninde,

yiiksek gerceklestigi, son ceyrekte ise talep
kosullarinin dezenflasyona destek verdigi
ek ihtiyath
stirdirilecegi, enflasyonun

vurgulandi. Buna olarak,
yaklasimin
gorunumunde belirgin bir sapma olmasi
halinde para

politikas durusunun

sikilastirilabilecegi ifade edildi.
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Sekil.4 Cari Denge Cari denge Ekim’de fazla verdi

Yilliklandirilmis - Milyar $ . i )
i Ekim ayinda cari islemler hesab1 457 milyon

60
50 - 36,6 dolar fazla vererek Ust uUste dorduncu ayda
< da cari fazlaya ulasti. Yiliklandinlmis cari
30 .

2 28.3 acik 22 milyar dolara ulasirken altin ve
10 enerji haric cari islemler hesab1 7,028 milyon
0 - N/ dolar fazla verdi. Bu fazlanin en onemli
-10 1 V nedeni hizmetler dengesinden gelen guclu
20 1 201 net girisler oldu. Ozellikle seyahat gelirleri
-30 1 )
40 Cari Denge 5,860 milyar dolar ve tasimacilik hizmetleri
50 - = Enerji Hari¢ Denge 2,462 milyar dolar kaydederek cari fazla

Cekirdek Denge | . . L
60 o OO e e NN MM T T 0 n O uzerinde belirleyici rol oynadi. Detayl
ScScS=S5=S8S=5=5:=5:=5+=s goriinum Odemeler Dengesi raporumuzda...
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Sekil.5 Piyasa Katilimcilar Anketi Piyasa katilimcilar anketi yayimlandi

Piyasa Beklentileri, Son Veri: Aralik 2025 . .
TCMB’nin  Aralik 2025 Piyasa Katiimcilan

:2 51,1 Anketi’ne gore, yil sonu TUFE beklentisi
45 | %32,20’den %31,17’ye geriledi. 12 ay sonrasi
40 TUFE beklentisi %23,49’dan %23,35’e, 24 ay
35 A sonrast beklenti ise %17,69’dan %17,45’e
;(5) i 23,4 dustu. Cari yil sonu Dolar/TL beklentisi
o 43,42’den 43,06’ya inerken, 12 ay sonrasi
15 4 icin beklenti 50,62’den 51,08’e vyukseldi.
10 1 12 Ay Sonrasi Enflasyon Beklentisi Politika faizine iliskin beklentilerde ise

4 == 12 ay Sonras1 ABD Dolar Kuru Beklentisi gelecek yil sonu icin %28,15 ve 24 ay sonrasi

icin %20,75 ongoruldu. Yil sonu icin GSYH
buyume beklentisi ise %3,5 olarak acikland.
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AMB biiyiime tahminlerini yukari revize edebilir: AMB Baskan1 Lagarde, Euro Bolgesi’nin ABD’nin
giimriik vergisi baskisina ragmen giiclii kaldigim belirterek biiyiime tahminlerinde yeni yukar yonlii
revizyonlarin giindeme gelebilecegini belirtti. Bolge ekonomisi Uciincii ceyrekte %0,3 biyiime
kaydederken isglicu piyasasi guclu seyrini surdurdu. Litvanya Merkez Bankasi Baskan1 Simkus, daha
fazla faiz indirimine gerek olmadigin1 vurgularken, Isabel Schnabel yatirimcilarin bir sonraki adimin

faiz artirim olabilecegi beklentisinden memnun oldugunu ifade etti.

iSO ihracat iklimi endeksi Kasim’da 52,4 oldu: istanbul Sanayi Odasi ihracat iklimi Endeksi, Kasim
2025’te 52,4 seviyesinde kalarak iyilesmenin siirdiigiinii gosterdi. Tirk imalatcilarimin en biyiik 10
ihracat pazarindan sekizinde ekonomik aktivite artis kaydedildi. Almanya’da buyume 1timli, ABD’de
direncli, italya ve ispanya’da ise belirgin yiikselis goriildii. Fransa ve Romanya’da uiretim diiserken,

Suudi Arabistan, Tayland ve BAE’de guclu buyume yasand.
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Haftalik Ekonomi Biilteni

: -~ 12 Arahk 2025
Finansal Gostergeler
Hisse Senedi Piyasalar 11.Ara.25 Haftalk D. Aylik D. Yilsonuna G.D.
Diinya Borsalari 1.015,27 0,45% 1,51% 20,67%
ABD Dow Jones Endeksi 48.704 1,56% 2,63% 14,48%
ABD S&P Endeksi 6.901 0,45% 2,43% 17,33%
Nasdaq 25.687 0,07% 3,16% 22,25%
Euro Stoxx 5.754 0,52% 0,19% 18,05%
FTSE 100 9.703 0,37% -1,07% 19,16%
DAX 24.295 1,11% 1,05% 22,60%
Nikkei 50.149 -0,68% -2,21% 27,43%
Shanghai 3.873 -0,76% -3,88% 16,04%
Gelismekte Olan Ulkeler 1.377 -0,63% -2,35% 28,01%
BIST - 100 11.234 2,06% 5,69% 15,17%
BIST - 30 12.192 2,35% 5,84% 14,36%
BIST - Bankacilik Endeksi 16.311 -0,11% 12,80% 13,02%
Albaraka Tiirk 8,20 0,86% 6,22% 28,62%
Doviz Kurlan 11.Ara.25 Haftalik D. Aylik D. Yilsonuna G.D.
Gelismekte Olan Ulke Kurlari 46,40 0,05% 0,31% 8,41%
USD/TL 42,60 0,13% 0,79% 20,76%
Euro/TL 50,09 1,05% 1,70% 36,86%
Sepet/TL 46,34 0,62% 1,28% 226,60%
Euro/USD 1,174 0,82% 0,90% 13,36%
USD/Yen 155,59 0,17% 0,67% -0,91%
GBP/USD 1,34 0,45% 1,49% 6,89%
ABD Dolar Endeksi 98,35 -0,65% -0,82% -9,33%
Emtia Fiyatlan 11.Ara.25 Haftalk D. Aylik D. Yilsonuna G.D.
Bilesik Emtia Fiyat Endeksi 110,40 -1,44% 0,18% 11,68%
Brent (USD/Varil) 61,28 -3,87% -2,75% -17,56%
Tarm Fiyatlar Endeksi 55,38 -0,67% -2,61% -2,89%
Ana Metal Fiyatlar Endeksi 157,65 0,44% 2,46% 12,09%
Altin (USD/Ons) 4.280,18 1,96% 2,60% 63,56%
Tahvil Getirileri 11.Ara.25 5.Ara.25 1 Ay Once 2023 Sonu
ABD 2 Yillik 3,54 3,56 3,59 4,25
ABD 10 Yilhk 4,16 4,14 4,12 3,88
Almanya 2 Yilhk 2,16 2,10 2,03 2,40
Almanya 10 Yillik 2,84 2,80 2,69 2,02
ingiltere 10 Yillik 4,48 4,48 4,44 3,54
Japonya 10 Yillik 1,91 1,93 1,70 0,60
Tiirkiye 10 Yillik Eurobond 6,52 6,44 6,69 5,59
Tiirkiye 2 Yilhk 37,76 37,60 40,10 39,68
Tiirkiye 10 Yilhk 30,55 30,69 32,79 26,75
TCMB Agirlikh Ort. Fonlama 39,50 39,50 39,50 42,50
Risk Gostergeleri 11.Ara.25 5.Ara.25 1 Ay Once 2023 Sonu
VIX 14,85 15,41 20,00 12,45
Tiirkiye 5 Yilhk CDS 220,53 232,43 244,41 283,53
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Ekonomik Gostergeler

Haftalik Ekonomi Biilteni
12 Arabhk 2025

Biiyiime Gostergeleri Haziran 23 Aralik 24 Mart 25 Haziran 25 Eyliil 25
GSYH (Milyon Dolar, Cari Fiyatlar) 274.908 297.760 307.925 286.728 308.158
GSYH (4 Ceyreklik Toplam, Milyar $) 1.128 1.352 1.404 1.468 1.528
Yillhk Biiyiime Orani 4,91 3,20 2,48 4,88 3,66
Sanayi Gostergeleri 2023 Temmuz 25 Agustos 25 Eyliil 25 Ekim 25
Sanayi Uretimi(TA, Y1lik %Degisim) 2,33 5,17 7,34 2,96 2,20
isgiicii Gostergeleri 2023 Temmuz 25 Agustos 25 Eyliil 25 Ekim 25
issizlik Orani(MA, %) 8,9 8,1 8,6 8,6 8,5
Enflasyon Gostergeleri 2023 Agustos 25 Eyliil 25 Ekim 25 Kasim 25
Aylik Tiiketici Enflasyonu 2,93 2,04 3,23 2,55 0,87
Yilhk Tiiketici Enflasyonu 64,77 32,95 33,29 32,87 31,07
Ayhk Uretici Enflasyonu 1,14 2,48 2,52 1,63 0,84
Yillik Uretici Enflasyonu 44,22 25,16 26,59 27,00 27,23
Odemeler Dengesi 2023 Temmuz 25 Agustos 25 Eyliil 25 Ekim 25
Cari islemler Dengesi (12 Aylik) -49.086 -19,021 -18,499 -20,252 -22,020
Cari islemler Dengesi -1,863 1,713 5,405 1,078 0,457
ihracat (f.o.b) 22.958 24.908 21.703 22.557 23.941
ithalat (c.i.f) 29.058 31.381 25.940 29.472 31.521
Turizm Gelirleri (Net) 1.635 6.189 7.607 6.259 5.860
Sermaye Dengesi -6.194 220 4.517 -3.341 -2.683
Dogrudan Yabanci Yatirim (Net) -214 -1.532 -1.047 163 838
Portfoy Yatirimlari (Net) -3.518 -5.097 662 -1.687 1.023
Yabancilar TL Cinsi Tahvil Alimlan 2.000 0 0 0 0
Bankalarin Yurtdis1 Bor¢lanmasi -223 1.421 2.798 -1.335 829
Biitce Gostergeleri 2023 Temmuz 25 Agustos 25 Eyliil 25 Ekim 25
Biitce Dengesi -842,5 -23,9 96,7 -309,6 -223,2
Faiz Dis1 Denge -800,2 110,7 276,4 -73,0 -65,8
TCMB Briit Doviz Rezervleri 94.628 178.357 182.953 183.598 183.242
Bankacilik Gostergeleri Mart 23 Aralik 24 Mart 25 Haziran 25 Eyliil 25
Toplam Aktifler (Milyon TL) 30.518.692 32.657.234 36.131.512 39.666.557 43.578.620
Toplam Krediler (Milyon TL) 15.006.409 16.046.593 17.627.433 19.549.307 21.237.241
Ticari Krediler/GSYH 5,56% 5,86% 5,93% 6,11% 6,79%
Tiiketici Kredileri / GSYH 7,83% 8,07% 7,93% 8,06% 8,95%
Konut (Milyon TL) 465.313 512.259 548.385 583.265 623.765
Tasit (Milyon TL) 78.715 75.232 66.074 59.405 50.347
intiyac (Milyon TL) 1.295.555 1.434.596 1.557.850 1.748.218 1.935.494
Kredi Kartlar (Milyon TL) 2.197.333 2.462.006 2.608.844 2.931.303 3.310.643
Toplam Mevduatlar (Milyon TL) 17.835.273 18.903.349 21.145.469 22.914.438 24.848.964
Doviz Mevduatlan (Milyar Dolar) 194.807 186.512 209.497 218.697 231.592
Toplam Ozkaynaklar (Milyon TL) 2.643.632 2.898.050 3.086.863 3.382.020 3.707.345
I e - e -
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Haftalik Ekonomik Takvim

12 Arabhk 2025

Haftalik Ekonomi Biilteni

Tarih ve Saat  Ulke Diinya ve Tiirkiye Ekonomisinde Giindem Donem Beklenti Onceki Veri
15.12.2025 Japonya Tankan Biiyiik isletmeler imalat Sektdrii Giiven Endeksi 4C 15 14
15.12.2025Cin Sanayi Uretimi (Yilik Degisimler) Kas 5,00% 4,90%
15.12.2025Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (Yilik Degisimler) Eki 1,70% 1,20%
15.12.2025ABD Empire State imalat Sanayi Aktivite Endeksi Ara 9,7 18,7
15.12.2025ABD Konut Baslangiglar (Yilliklandirilmis, Bin Adet) Eyl 1329 1307
16.12.2025ABD insaat izinleri (Yiluiklandirilms, Bin Adet) Eyl 1350 1330
17.12.2025ABD insaat Harcamalan (Aylik Degisimler) Eyl 0,10% 0,20%
18.12.2025ABD Yeni Konut Satislar (Bin Adet) Eyl 709 800
16.12.2025 Japonya imalat Sanayi Satin Alma Yoneticileri Endeksi Ara 48,7
16.12.2025 Japonya Hizmet Sektorii Satin Alma Yoneticileri Endeksi Ara 53,2
16.12.2025 Ingiltere i§sizlik Orani Eki 5,10% 5,00%
16.12.2025Fransa Bilesik Sektorler Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Ara 50,4
16.12.2025 Almanya Bilesik Sektorler Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Ara 52,5 52,4
16.12.2025Euro Bolgesi imalat Sanayi Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Ara 49,8 49,6
16.12.2025Euro Bolgesi Hizmet Sektorii Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Ara 53,2 53,6
16.12.2025 Euro Bolgesi Bilesik Sektorler Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Ara 52,5 52,8
16.12.2025 Ingiltere Hizmet Sektorii Satin Alma Yoneticileri Endeksi Ara 51,6 51,3
16.12.2025 ingiltere imalat Sanayi Satin Alma Yéneticileri Endeksi Ara 50,4 50,2
16.12.2025 Almanya ZEW Giiven Endeksi Ara -76,6 -78,7
16.12.2025Euro Bolgesi Dis Ticaret Dengesi (Milyar Euro) Eki 18,7
16.12.2025ABD Aylik Tarim Dis1 istihdam (Bin Kisi) Kas 50
16.12.2025ABD Ortalama Saatlik Kazanglar (Yillik Degisimler) Kas 3,60%
16.12.2025ABD Issizlik Oram Kas 4,40%
16.12.2025ABD Perakende Satislar (Aylik Degisimler) Eki 0,20% 0,20%
16.12.2025ABD Cekirdek Perakende Satislar (Aylik Degisimler) Eki 0,40% -0,10%
16.12.2025ABD imalat Sanayi Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Ara 52,2
16.12.2025ABD Hizmet Sektorii Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Ara 54,1
16.12.2025ABD Bilesik Sektorler Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Ara 54,2
17.12.2025 Japonya Dis Ticaret Dengesi (Milyar Yen) Kas 71,20 -231,60
17.12.2025 Japonya Cekirdek Makine Siparisleri (Aylik Degisimler) Eki -1,80% 4,20%
17.12.2025 Ingiltere Aylik Tiiketici Enflasyonu Kas 0,00% 0,40%
17.12.2025 Ingiltere Yillik Tiiketici Enflasyonu Kas 3,40% 3,60%
17.12.2025ingiltere Konut Fiyatlan (Yilik Degisimler) Eki 2,60%
17.12.2025Euro Bolgesi Yillik Tiiketici Enflasyonu Kas 2,20% 2,20%
17.12.2025 Euro Bolgesi Aylik Tilketici Enflasyonu Kas -0,30% -0,30%
18.12.2025ingiltere Merkez Bankasi Politika Faizi Ara 3,75% 4,00%
18.12.2025Euro Bolgesi Merkez Bankasi Politika Faizi Ara 2,15% 2,15%
18.12.2025ABD Haftalik issizlik Maas1 Basvurulan (Bin Kisi) Ara 236
18.12.2025ABD Yillik Tiketici Enflasyonu Kas 3,10%
18.12.2025ABD Yillik Cekirdek Tuketici Enflasyonu Kas 3,00%
18.12.2025ABD Philadelphia Fed Aktivite Endeksi Ara 2,2 -1,7
18.12.2025ABD Kansas City FED imalat Sanayi Aktivite Endeksi Ara 8
19.12.2025ABD Net Uzun Vadeli Tahvil Alimlar (Milyar Dolar) Eki 179,8
19.12.2025 Japonya Yillik Tiketici Enflasyonu Kas 2,90% 3,00%
19.12.2025 Japonya Yillik Cekirdek Tiiketici Enflasyonu Kas 3,00% 3,10%
19.12.2025 Almanya Aylik Uretici Enflasyonu Kas 0,10%
19.12.2025 Almanya Yilik Uretici Enflasyonu Kas -2,10% -1,80%
19.12.2025Fransa Aylik Uretici Enflasyonu Kas -0,80%
19.12.2025Euro Bolgesi Cari islemler Dengesi (Milyar Euro) Eki 23,1
19.12.2025Euro Bolgesi Tiketici Gliven Endeksi Ara -14,1 -14,2
19.12.2025ABD ikinci EL Konut Satislar (Yiliklandirilms, Milyon Adet) Kas 4,15 4,1
19.12.2025ABD Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Nihai) Ara 53,3
20.12.2025ABD Yeni Konut Satislar (Bin Adet) Eki
15.12.2025 Tiirkiye Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (Milyar TL) Kas -223,2
16.12.2025 Tiirkiye Konut Fiyatlan (Yilik Degisimler) Kas 31,60%
16.12.2025 Turkiye Konut Satislart (Bin Adet) Kas 164,3
16.12.2025Tiirkiye Konut Satislar (Yillik Degisimler) Kas -0,50%
18.12.2025 Tiirkiye Yurtdis1 Yerlesiklerin Net Hisse Senedi Alimi (Milyon Dolar) Ara 154
19.12.2025 Turkiye Tiiketici Guven Endeksi Ara 85

P‘ -_ es == oW
® .
alBaraka'0

Kaynak: Bloomberg, TCMB, TUIK

BANK



Tesekkirler...

Omer Emec

Bas Ekonomist Mustafa Berk Erdal
Rahime Aybike Caliskan Sena Karadag
Beyza Sahin Ayse Islam

Burada belirtilen bilgiler giivenilirligine ve dogruluguna finanilan kaynaki{ardan,
okuyucuyu bilgilendirmek amaciyla/derlenmistir. Resmi kayraklardan alinan Bilgilere
dayali yapilan yorumlar ve tahmyinler, o tarihteki kanimizi yansitmaktaysa da bu
bilgiler, hicbir sekilde yatirim daismanligi faaliyeti olargk degerlendirilemeygcektir.

Soz konusu kaynaklardaki hata ye eksikliklerden ve by bilgilerin kullanilm@sindan
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