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PIYASALAR MERKEZ BANKALARININ 
ADIMLARINA ODAKLANDI

ABD’de federal hükümetin ay başında kapanmasının ardından yürütülen görüşmelerde 
henüz bir anlaşmaya varılamadı. Bunun yanında, ABD–Çin arasındaki ticaret savaşı geril-
iminin tırmanması da küresel piyasaları baskılamaya devam etmektedir. ABD’de bölgesel 
bankaların sorunlu kredilere ilişkin risklerinin artması da finansal istikrar endişelerini gün-
demde tutmaktadır. Olumsuz haber akışına rağmen, ABD hisse senedi piyasaları geçen 
hafta yükseliş kaydetti. Bu toparlanmanın arkasında, Fed Başkanı Powell’ın önümüzdeki 
aylarda bilanço küçültmeyi durdurabileceği yönündeki açıklamaları etkili oldu. Ekim ve 
aralık aylarında yapılacak toplantılarda 25 baz puanlık faiz indirimlerinin neredeyse kes-
inleştiği, 2026 yılına yönelik beklentilerin ise üç ek faiz indirimi olabileceği yönünde şekil-
lendiği görülmektedir. Artan faiz indirimi beklentileri ile kıymetli madenler de yükselmeye 
devam etmektedir.

Yurt içinde ise enflasyon beklentilerinde bozulma dikkat çekmektedir. Eylül ayında 
TÜFE’nin piyasa beklentilerini aşarak aylık yüzde 3,23 artmasının ardından, ekim ayına 
yönelik beklentiler de yüksek seyretmektedir. TCMB Piyasa Katılımcıları Anketi’ne göre, 
ekim ayında aylık enflasyonun yüzde 2,34 düzeyinde gerçekleşmesi beklenmektedir. Yıl 
sonu enflasyon tahminlerinin yüzde 32 seviyesine yaklaşması, faiz indirimlerinin hızın-
da yavaşlamaya işaret etmektedir. TCMB’nin 24 Ekim Perşembe günü açıklayacağı faiz 
kararında, piyasa beklentisi 100–150 baz puan aralığında bir indirim yönündedir. Sanayi 
üretimindeki zayıf seyir ve faiz indirimi beklentilerinin zayıflaması nedeniyle hisse senedi 
piyasaları için kısa vadede güçlü bir beklentimiz bulunmamaktadır. TL cinsi sabit getirili 
varlıklarda reel getiri potansiyelinin korunacağını değerlendirmekteyiz.
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HAFTALIK DURUM
10.10.2025 17.10.2025 Haftalık Değişim 2025 Yılındaki 

Değişim
2024 Yılındaki 

Değişim
2023 Yılındaki 

Değişim
2022 Yılındaki 

Değişim

XK050* 12.469 11.955 -4,1% 23,2% 23,2% 32,6% 210,3%

XU100* 10.720 10.209 -4,8% 11,6% 31,6% 35,6% 196,6%

USDTRY 41,85 41,90 0,1% 14,9% 20,1% 57,5% 39,6%

DXY* 98,98 98,43 -0,6% -9,5% 7,1% -2,1% 8,2%

US-10-yıl* 4,05 4,01 -1,0% -6,6% 18,0% 0,0% 156,3%

TR-10-yıl* 29,04 29,80 2,6% 1,3% 7,6% 169,4% -59,2%

TR-2-yıl* 36,69 37,19 1,4% -9,4% 2,2% 298,0% -56,1%

CDS (5-yıl) 258,53 266,01 2,9% 7,8% -6,6% -45,2% -10,5%

Ons Altın 4.018,30 4.249,98 5,8% 29,6% 27,2% 13,1% -0,3%

Gram Altın 5.403,69 5.726,90 6,0% 48,9% 52,1% 78,9% 40,4%

Gram Gümüş 67,29 69,90 3,9% 52,4% 45,3% 57,1% 44,9%

*XK050: BİST Katılım 50 Endeksi		
*XU100: Bist 100 Endeksi		
*DXY: Dolar Endeksi		
*US-10-yıl: ABD 10 Yıılık Tahvil Getirisi		
*TR-10-yıl: TR 10 Yıılık Tahvil Getirisi		
*TR-2-yıl: TR 2 Yıılık Tahvil Getirisi		
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KÜRESEL

ABD’de New York Fed İmalat Endeksi ekim ayında 19,4 puan artarak 10,7 puan seviyes-
ine yükseldi. Aynı dönemde, Yeni Sipariş Endeksi 23,3 puan artarak 3,7 puan seviyesine ve 
Sevkiyat Endeksi 31,7 puan yükselerek 14,4 puan seviyesine yükseldi.

Fed Başkanı Powell, bilanço küçültme sürecinin önümüzdeki aylarda sonlandırılabi-
leceğini belirterek parasal sıkılaşmada yumuşama sinyali verdi. Açıklama sonrası ABD 
tahvil faizleri gerilerken hisse senedi piyasalarında iyimserlik arttı. Powell, enflasyonla mü-
cadelede ilerleme kaydedildiğini ancak temkinli duruşun süreceğini vurguladı.

Euro Bölgesi’nde ağustos ayında sanayi üretimi aylık ve yıllık bazda sırasıyla yüzde 1,2 
ve yüzde 1,0 oranında azaldı. Aynı dönemde mevsimsellikten arındırılmış sanayi üretimi 
aylık bazda yüzde 1,2 oranında azalarak 97,7 puan seviyesine geriledi. 2025 ocak ayından iti-
baren sanayi üretimi en düşük seviyede gözlemlendi. 

Euro Bölgesi’nde TÜFE aylık ve yıllık bazda sırasıyla yüzde 0,1 ve yüzde 2,2 oranlarında 
artış gösterdi. Aynı dönemde, çekirdek TÜFE aylık ve yıllık bazda sırasıyla yüzde 0,1 ve yüzde 
2,4 oranında arttı. Yıllık bazda alt kırılımlar incelendiğinde, yüzde 4,7 oranıyla işlenmemiş 
gıdalar artışta en büyük paya sahip. 

Almanya’da eylül ayında TÜFE aylık ve yıllık bazda sırasıyla yüzde 0,2 ve yüzde 2,4 or-
anında beklentilere paralel olarak artış gösterdi. Aynı dönemde, çekirdek enflasyon yıllık 
bazda yüzde 2,8 oranında artış kaydetti. 
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YURT IÇI

Cari denge ağustos ayında 5 milyar 460 milyon dolar fazla verdi. Aynı dönemde, ödemeler 
dengesi tanımlı dış ticaret açığı 2 milyar 800 milyon dolar seviyesinde gerçekleşti. Ayrıca, 
hizmetler dengesi 62 milyar 300 milyon dolar fazla verdi.  

İhracat birim değer endeksi ağustos ayında yüzde 3,8 oranında artarken ihracat miktar 
endeksi yüzde 4,8 oranında azaldı. Aynı dönemde, ithalat birim değer endeksi yüzde 0,5 
oranında yükselirken ithalat miktar endeksi yüzde 4,5 oranında geriledi. Ayrıca, mevsim ve 
takvim etkilerinden arındırılmış ihracat miktar ve ithalat miktar endeksleri sırasıyla yüzde 
2,8 ve yüzde 7,2 oranlarında azaldı. 

Hizmet Üretim Endeksi ağustos ayında aylık ve yıllık bazda sırasıyla yüzde 0,4 ve yüzde 
3,6 oranında arttı. Aylık bazda alt kırılımlar incelendiğinde, bilgi ve iletişim hizmetleri yüzde 
3,2 oranında artarken gayrimenkul hizmetleri ise yüzde 0,2 oranında geriledi. Ayrıca, İnşaat 
Üretim Endeksi aylık bazda yüzde 0,9 oranında azalırken yıllık bazda yüzde 25,0 oranında 
artış gösterdi. 

Konut satışları eylül ayında yıllık bazda yüzde 6,9 oranında artarak 150 bin 657 adet 
seviyesine ulaştı. Alt kırılımlar incelendiğinde, konut satışının en fazla olduğu il 24 bin 119 
adet ile İstanbul olurken en az satışın olduğu il ise 70 adet ile Ardahan oldu. 

Konut Fiyat Endeksi aylık ve yıllık bazda sırasıyla yüzde 1,7 ve yüzde 32,2 oranında artış 
gösterdi. Aynı dönemde, üç büyük il için KFE değişimine bakıldığında İstanbul yüzde 30,7, 
Ankara yüzde 41,1 ve İzmir yüzde 34,4 oranlarına yükseldi. 
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ÖNCÜ GÖSTERGELER

Düşüş Belirtir Stabilite Belirtir Büyüme Belirtir

Kuveyt Türk Portföy tarafından güvenilir kaynaklardan veri alınarak hazırlanmıştır.

EKONOMİ TAKVİMİ

Gösterge Dönem Veri Önceki Veri Referans 
Noktası

Sanayi üretimi Ağustos 7,1% 5,2%  
İmalat PMI Eylül 46,7 47,3 50

Kapasite kullanım oranı (m.d.) Eylül 73,8% 73,6%
İthalat - (sermaye malları) 

(yıllık) Ağustos 14,9% 17,2%

İthalat - (ara malları) (yıllık) Ağustos 68,3% 65,2%
İthalat - (tüketim) (yıllık) Ağustos 16,5% 17,0%

Kredi büyümesi (haftalık), TL Ekim (3.Hafta) 0,22% 0,01%
Tüketici güven endeksi Eylül 83.9 84,3 100

Reel sektör güven endeksi (m.d.) Eylül 100,2 100,6 100
Hizmetler sektörü güven endeksi 

(m.d.) Eylül 111,0 111,1 100

Perakende sektörü güven 
endeksi (m.d.) Eylül 109,2 108,9 100

İnşaat sektörü güven endeksi (m.d.) Eylül 88,3 85,3 100
Otomotiv satışları (yıllık) Eylül 26,8% 12,8%

Konut satışları - toplam (yıllık) Eylül 6,9% 6,8%
Konut satışları - kredili (yıllık) Eylül 34,4% 45,2%

TÜFE Eylül 33,3% 33,0%
TÜFE Beklentisi (yıl sonu) Ekim 31,8% 29,9%
Cari Yıl Büyüme Beklentisi Ekim 3,3% 3,2%

Perakende satış hacmi (yıllık) Ağustos 12,2% 13,0%
Cari Denge (mlr USD) Ağustos 5,5 1,7
İşsizlik Oranı (m.d.) Ağustos 8,5% 8,0%

Dolarizasyon Ekim (3.Hafta) 1,5 Milyar (+) 0,2 Milyar (+) 

Tarih Ülke Açıklanacak Veri

20.10.2025 Çin Gayri Safi Yurt İçi Hasıla

20.10.2025 Almanya Üretici Fiyat Endeksi (ÜFE)

23.10.2025 Türkiye Bir Hafta Vadeli Repo Faiz Oranı

23.10.2025 Türkiye Tüketici Güven Endeksi

23.10.2025 ABD İkinci El Konut Satışları

24.10.2025 Japonya Ulusal Tüketici Fiyat Endeksi (TÜFE)

24.10.2025 ABD Tüketici Fiyat Endeksi (TÜFE)

24.10.2025 ABD S&P Global Öncü Üretim Satın Alma Müdürleri

Yeni

Yeni

Yeni

Yeni

Yeni

Yeni

Yeni
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