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HAFTALIK GELISMELER (13-19 EYLUL 2025)

TURKIYE

Tiirkiye’nin 5 yillik Kredi Risk Primi (CDS), 240 baz puana inerek Subat 2020 tarihinden bu
yana en diisiik seviyeye geriledi.

TUIK, Temmuz ayinda ihracat birim deger endeksinin yiizde 4,7, ithalat birim deger
endeksinin yiizde 0,4; ihracat miktar endeksinin yiizde 6,0, ithalat miktar endeksinin ise
yiizde 5,0 arttigini agikladi.

TCMB, cari dengenin Temmuz ayinda 1,8 milyar dolar ile piyasa beklentilerinin lizerinde fazla
verdigini acikladi; boylece cari dengede 9 ay sonra ilk kez fazla kaydedilmis oldu.

TUIK verilerine gore; Tiirkiye’de 2024 yil itibariyla tarim, madencilik, imalat, ticaret ve
hizmetler basta olmak iizere 17 sektorde faaliyet gésteren 1 milyonun iizerindeki firmanin
toplam aktif biiyliklGigii 100 trilyon TL’ye yaklasti. imalat sanayi 559 milyar 89 milyon TL ile
en yiiksek net kar elde eden sektér oldu. 2024 yilinda firmalarin faaliyet kari azalirken, net
satiglari artti.

TUIK verilerine gore; sanayi, insaat ve ticaret-hizmet sektorleri toplaminda iicretli ¢alisan
sayisi Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore yiizde 1,2 artti. Ucretli calisanlarin alt
detaylarina bakildiginda; 2025 Temmuz ayinda lcretli ¢alisan sayisi yillik olarak sanayi
sektoérinde ylzde 3,5 azaldi, insaat sektoriinde ylzde 7,7 artti ve ticaret-hizmet sektérinde
ylzde 2,5 artt.

TCMB verilerine gore; 6zel sektoriin yurt disindan sagladigi toplam kredi borcu, bir 6nceki ay
sonuna goére 2,5 milyar dolar artarak 199,3 milyar dolara ulasti. Ayni dénemde finansal
kuruluslarin uzun vadeli borglari 2,9 milyar dolar artmis, finansal olmayan kuruluslarin uzun
vadeli borglari 0,8 milyar dolar azalmistir.

Ticaret Bakani Omer Bolat, gegen yil Tirkiye’de e-ticaret hacminin yillik bazda yiizde 61,7’lik
bir blylimeyle 3 trilyon TL'ye ulastigini agikladi. Bolat, “E-ticaretle siparis verme orani 5 yilda
iki katindan fazla artmis oldu” dedi.

DUNYA

DTO Diinya Ticaret Raporu'nun 2025 baskisi, dogru destekleyici politikalarla yapay zekanin
(Yz), uretkenlik artiglari ve daha diisiik ticaret maliyetleri sayesinde sinir 6tesi mal ve hizmet
akiglarinin degerini 2040 yilina kadar yaklasik yiizde 40 oraninda artirabilecegini ortaya
koyuyor. Ancak, DTO Sekreterligi'nin éncii yayini, YZ ve ticaretin kapsayici bilyiimeye katkida
bulunabilmesi ve faydalarinin genis ¢apta olabilmesi icin dijital ugurumu kapatacak, is glicl
becerilerine yatirim yapacak, agik ve 6ngoriilebilir bir ticaret ortamini stirdiirecek politikalarin
uygulanmasi gerektigini belirtiyor. Raporda ayrica, acgik ve ongorilebilir ticaret politikalarina
duyulan ihtiyag¢ vurgulanarak, yapay zeka ile ilgili mallara uygulanan niceliksel kisitlamalarin
sayisinin, ylksek ve orta-ist gelirli ekonomilerin etkisiyle 2012'de 130'dan 2024'te yaklasik
500'e cikarak zaman icinde keskin bir artis gosterdigi belirtiliyor. Yapay zekayi destekleyen
mallara erisim esitsiz olmaya devam ediyor ve bazi diisiik gelirli ekonomilerde bagli tarifeler
ylizde 45'e kadar ulasiyor.

Uluslararasi Para Fonu (IMF), 6zel sektor kredilerindeki diisisiin kamu borglanmasindaki artisla
dengelendigini belirterek, toplam borcun geg¢en yil ¢cok az degiserek kiiresel GSYH yiizde
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235'inin Gizerinde kaldigini bildirdi. ABD dolari cinsinden toplam borcun hafif artisla 251 trilyon
dolara yiikseldigi kaydedilen yazida, kamu borcu 99,2 trilyon dolara ¢ikarken, 6zel borcun 151,8
trilyon dolara geriledigi aktarildi.

AVRUPA BIRLiGi (AB)

AB yetkilileri yaptiklari agiklamada, Avrupa Komisyonu’nun Trump yonetiminin Rus petrol ve
dogalgaz alimlarinin durdurulmasi talebine yanit ararken, bir sonraki Rusya yaptirim paketini
sunmayi erteleyecegini duyurdu.

AB Veri Yasasi’nin temel hiikiimleri 12 Eyliil 2025 tarihinden itibaren tiim lilkelerde yiiriirliige
girdi (https://digital-strategy.ec.europa.eu/en/policies/data-act). Sirketler igin uyum strecini
baslatan bu dlizenleme, baglantili cihazlar ve bulut hizmetlerinden elde edilen verilerin
yonetiminde koklu degisiklikler getiriyor. 11 Ocak 2024’te yiriirlige giren yasa, uygulama igin
taninan gegis stirecinin ardindan artik tim AB lye Ulkelerinde gecerli olacak. Diizenleme veri
erisimi, hizmet tasinabilirligi ve s6zlesmesel adalet konularinda yeni kurallar iceriyor.
Ozellikle, dijital iriin kullanicilarina, ister kisisel ister kisisel olmayan veriler olsun, verileriyle
ilgili genis kapsamli yeni haklar ve kapsamli erisim haklar saghyor. Bu tir bilgiler daha 6nce
blylik dlciide dlizenlenmemisti. Simdi ise, baglantili Grlin ve hizmet saglayicilarinin yani sira
diger veri sahiplerinin, cihaz ve hizmet kullanicilarina kapsamli haklar tanimak icin mevcut
sozlesmelerini degistirmeleri gerekecek.

S6z konusu yasa, makine ve tesis imalati igin de bir déniim noktasi niteligi tagiyor. Makine
verilerine iligskin yasal hak, s6zlesmeler, mevcut is modelleri ve giivenlik yapilari en bastan
yeniden diisiinlilmek zorunda. Bu konuda hizli hareket eden firmalar yasal riskleri en aza
indirebilir, veri odakl hizmetler, daha verimli bakim veya tim deger zinciri boyunca yenilikgi
yeni ortakliklar gelistirmek gibi potansiyeli daha erken bir slirecte degerlendirebilirler. Yasa ile,
makine verilerine erisim konusu artik Greticinin gonGlli bir hizmeti degil, yasal olarak
diizenlenmis bir yikimliliik haline gelmektedir. Kritik konu; ag baglantili Grinlerin ve bagl
hizmetlerin kullanicilari, kullanim sirasinda elde edilen tiim verilere yasal olarak hak kazanacak.
AB Veri Yasasinin yuriirlige girdigi tarihten bir sene sonra, yani 12.09.2026 tarihinden itibaren,
aga bagl Grinlerin Ureticileri ve baglantili hizmetlerin saglayicilari, verilere dogrudan erisim
imkani saglamakla da ylikiimli olacaklar.

Avrupa Birligi, 2025’in ilk ¢ceyreginde Rusya’dan 8,7 milyar euro degerinde mal ithal etti.
ithalatin bilyiik kismini dogalgaz ve petrol olustururken, Macaristan ve Slovakya en biiyiik
alicilar olarak 6ne gikti. AB’nin Rusya’ya ihracati ise ayni donemde 7,9 milyar euro olarak
gerceklesti. Bild gazetesinin Alman Ekonomi Enstitlisu verilerine dayandirdigi haberine gore,
bu rakam savas 6ncesi doneme kiyasla ciddi bir diislisii temsil ediyor. 2021’in ayni
déneminde AB’nin Rusya’dan ithalat hacmi 30,6 milyar euro seviyesindeydi. 2022’de ise
enerji fiyatlarindaki ani artis nedeniyle bu rakam 63 milyar euroya ulasarak rekor kirmisti.
Ukrayna’daki ihtilafin baslangicindan bu yana yaklasik Ucte bir oraninda azalsa da AB’nin
Rusya’ya ihracati devam ediyor. 2025’in ilk ¢eyreginde AB’nin Rusya’ya ihracat hacmi 7,9
milyar euro olarak kaydedildi. ihracatin ana kalemlerini ise makineler ve ilaglar olusturdu.

Avrupa Birligi, Rusya’nin enerji gelirlerini siyasi amaglarla kullanmasina engel olmak
amaciyla Rusya’dan petrol ve dogalgaz ithalatina son vermek i¢in yeni bir yasal diizenleme
izerinde g¢alisiyor. Komisyon Baskani Ursula von der Leyen, sirecin hizlandirilacagini ve enerji
bagimsizliginin artirilacagini acikladi. Ayrica yeni yaptirnm paketleri kapsaminda eneriji,
bankacilik ve kripto para sektérlerine yonelik kisitlamalar da giindemde.


https://digital-strategy.ec.europa.eu/en/policies/data-act
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ALMANYA

VDMA Baskani Bertram Kawlath, 16 EylilI’de Berlin'de gerceklesen 15. Alman Makine
Miihendisligi Zirvesi'nde diizenledigi basin toplantisinda; ticaret gatismalari, biirokrasi ve
artan maliyetler nedeniyle Almanya’da agiklanan reform sonbaharinin "eylem sonbahari"na
doniismesi ¢agrisinda bulundu ve vaat edilen reformlarin yeterince hizh bir sekilde
uygulamaya konulmamasinin firmalarin tepkisine neden oldugunu belirtti. Yilin ilk yarisinda,
Almanya'da makine ve ekipman imalatindaki reel tretim giktisi bir dnceki yila gore %4,5 diist.
Bu asagi yonli ivme son zamanlarda daha da yogunlasti: 2025'in ikinci ¢eyregindeki disus, ilk
ceyrege gore daha ylksek bir oranda, %4,9'a ulasti. Kawlath, "En azindan siparislerde ilk umut
isiklari var. Ocak-Temmuz aylari dahil, alinan siparisler reel olarak %2 artti" dedi. Ancak,
Temmuz ayinda teknik kapasite kullanimi sektérde ortalama olarak yalnizca %77,6 oldu-"bu
¢ok diisiik" diye vurguladi. Kawlath, "Tiim bu faktorler, bu yila iliskin iiretim tahminlerimizi
asagl yonlii revize etmemiz gerektigi anlamina geliyor. Daha once %2'lik bir dusiis
varsaymistik, ancak simdi 2025 icin %5'lik bir diisiis bekliyoruz" dedi.

Almanya'da ZEW yatirimci beklenti endeksi Eyliil'de 37,3 degerini alarak bir 6nceki aya gére
toparlanma kaydetti. ZEW Enstitlisi'niin beklenti endeksi Eylil'de 37,3 seviyesine yulkseldi.
Agustos'ta endeks 34,7 olarak kaydedilmisti. Yatirnmcilarin Almanya'nin ekonomik
goriiniimiine olan giiveni Eyliil ayinda beklenmedik bir sekilde iyileserek, Avrupa'nin en
biiyilkk ekonomisinin uzun siireli bir durgunlugu geride biraktigi yéniindeki umutlan
destekledi.

ABD

FED, 17 Eyliil’deki toplantisinda politika faizini beklentiler dahilinde 25 baz puan diisiirerek
ylizde 4,00-4,25 araligina indirdi. Daha 6nceki 5 toplantida politika faizini sabit tutan FED, 2025
yilinda ilk kez faiz indirimine gitmis oldu.

ABD Baskani Donald Trump, NATO lilkelerine Cin’e %50-100 arasinda gegici giimrik vergisi
uygulanmasi ve Rusya’ya yonelik agir yaptirimlar konusunda birlik ¢agrisi yapti; vergilerin
Rusya-Ukrayna savasi sona erene kadar yiiriirliikte kalmasini 6nerdi.

Cin Ticaret Bakanligi, ABD’den ithal edilen analog ciplere karsi anti damping sorusturmasi
baslatirken, ayrica ABD’nin Cin yariiletken sektériine yonelik uygulamalarina da ayrimcilik
sorusturmasi baslatildigini agikladi.

ilag devleri, ABD’de iiretim ve arastirma yatinnmlarini hizlandiriyor. Trump yonetiminin
glimrik vergisi tehditleri ve tedarik zincirlerini giiglendirme hedefleri dogrultusunda ilag
sirketleri, toplamda 350 milyar dolari asan yatirnm so6zii verdi. GSK, Eli Lilly, Johnson &
Johnson ve AstraZeneca gibi firmalarin agikladigi projeler, 6niimuzdeki yillarda sektorde buyik
bir donlstim yaratabilir.

Amerika Merkez Bankasi (FED), yilin 6’inc1 Federal Agik Piyasa Komitesi (FOMC) toplantisinda
25 baz puanlik faiz indirimine gitti. Boylece 2025 yilinda 5 kez pas demesinin ardindan ilk kez
faiz indirim karari alarak, politika faizini piyasa beklentisine paralel bir sekilde yiizde 4.-4.25
araligina gekti. Kararla beraber yayimlanan nokta grafiginde yetkililerin 2025'te kalan iki
toplantida 25'er baz puanlik iki indirim daha bekledigi goruldi. Ayrica yayimlanan karar
metninde son gostergelerin yilin ilk yarisinda ekonomik faaliyet blylimesinin yavasladigini
ortaya koydugu, istihdam artisinin yavasladigi ve issizlik oraninin hafif yiikselse de diisiik
seviyede kalmaya devam ettigi belirtildi.
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DIiGER ULKELER

ABD'li teknoloji devi Microsoft, 2028 yilina kadar ingiltere genelinde yapay zeka altyapisi ve
devam eden operasyonlarina 30 milyar dolarlik yatinm yapacagini duyurdu. Yatirimin
ingiltere'nin bulut ve yapay zeka altyapisini olusturmak igin 15 milyar dolarlik sermaye
harcamalarini da igerdigi belirtiliyor. Ayrica bu yatirimla Nscale sirketi ile ortaklasa 23 binden
fazla gelismis grafik islem birimi iceren llkenin en biylk siper bilgisayarinin kurulmasi da
hedefleniyor. Ayrica bu yatirimla ingiliz sirketlerden gelen artan yapay zeka talebini karsilamak
icin Microsoft veri merkezinin kapsamini da genisletecegine isaret ediliyor.

Paraguay’in en biiyiik bankasi Ueno Bank, dijital operasyonlarini ve e-imzali belgelerini
korumak igin kuantum direngli siber giivenlik ¢6ziimiinii uygulamaya basladi. 2,2 milyon
misteriye hizmet veren banka, SignQuantum ile e-imzali belgelerde bitinligl ve dogrulugu
garanti altina alirken, QANplatform Uzerinden belgelerin hash degerlerini post-kuantum
imzalarla guvenli bir sekilde kaydediyor. Ueno Bank, bu kombinasyonu Uretim ol¢eginde
uygulayan diinyanin ilk bankasi oldu.

Japonya'nin ihracati, Temmuz ayindaki yiizde 2,6'lik disiise kiyasla yillik bazda yizde 0,1
geriledi. Japonya’nin ihracati, en blyiik ticaret bolgesi olan Asya’ya yapilan sevkiyatlarin
toparlanmasiyla birlikte Agustos ayinda beklenenden daha az daraldi. Ancak toplam biylime
st Uste dordiinct ayda da negatif kaldi. Japonya’nin ihracati, Temmuz ayindaki ylzde 2,6’hk
disuse kiyasla yillik bazda yiizde 0,1 geriledi. Bu oran, ekonomistlerin bekledigi ylizde 1,9’luk
daralmadan ¢ok daha ilimli oldu. Ulkenin ithalati ise Temmuz’daki yiizde 7,4’liikk daralmaya
kiyasla yiizde 5,2 geriledi. Ancak bu oran, beklenen yiizde 4,2’lik diislisten daha yiiksek
gerceklesti.

Japonya Merkez Bankasi (BOJ) politika faizinde degisiklige gitmezken, portfoyiindeki bazi
varliklari da elden ¢ikarma karari aldi. Banka ilk kez elindeki ETF varliklarinda da satisa gitmeyi
kararlastirdi. Buna goére banka her yil 620 milyar yenlik varlk satisi yapacak. Bankanin elinde
251 milyar dolarlik bu neviden varlik bulunuyor.

Cin hikiimetinin harcamalarindaki artis ikinci ay ust liste hiz keserken, bu durum mali
destegin zayiflamasinin, genel olarak ivme kaybeden ekonomi icin risk olusturmaya devam
ettigini ortaya koydu. Cin hiikiimetinin harcamalarindaki artis ikinci ay Ust Giste hiz keserken,
bu durum mali destegin zayiflamasinin, genel olarak ivme kaybeden ekonomi icin risk
olusturmaya devam ettigini ortaya koyuldu. Cin Maliye Bakanhgi’'nin yayinladigi verilere dayall
hesaplamalarina gore; iilkenin iki ana mali defterindeki toplam harcamalar gegen ay bir
onceki yila gore sadece %6 artarak 2,7 trilyon yuan (380 milyar dolar) seviyesine ulasti. Genel
kamu butcesi ve hiikimet tarafindan yonetilen fon hesabindaki toplam hikimet geliri, ay
icinde ylizde 0,3’lin altinda bir artisla 1,6 trilyon yuana yiikseldi. Sonug olarak, Ocak-Agustos
doéneminde genel biitge agig1 6,7 trilyon yuana yikseldi.

Norve¢ Merkez Bankasi faizi yiizde 4,25'den yiizde 4'e disiirdii. Norvec Merkez Bankasi bu yil
bor¢lanma maliyetlerinde ikinci kez indirime gitti ancak enflasyon nedeniyle daha fazla
indirime gitmekte yavas davranabileceginin sinyalini verdi.

SURDURULEBILIRLIK

Almanya Ekonomi Bakani Katherina Reiche tarafindan sunulan “enerji donlisimii gerceklik
kontrolii” raporuna gore Almanya, yenilenebilir enerji kullanimini artirma hedefleri
dogrultusunda elektrik sebekesini giiclendirme planlarini hizlandiriyor. Ulke, 2030 yilina
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kadar elektrik tiiketiminin yiizde 80’ini yenilenebilir kaynaklardan karsilamayi ve 2038’e
kadar kémiirden ¢ikisi tamamlamayi amagliyor.

We Mean Business Koalisyonu, Enerji Gegisleri Komisyonu, Ember ve E3G tarafindan hazirlanan
“Glglendirme: Temiz Eneriji Fosil Yakit Talebini Nasil Stipheye Duslriyor” baglkli rapora gore;
mevcut temiz enerji teknolojilerinin kiiresel fosil yakit talebinin yiizde 75’ini karsilayabilecek
potansiyele ulasti. Raporda bu potansiyelin hayata gecirilmesi igin yenilenebilir enerji
yatirimlarinin  hizlanmasi, enerji verimliligi 6nlemlerinin yayginlasmasi ve altyapinin
gelistirilmesi gerektigi vurgulaniyor.

Birlesmis Miilletler, {ilkelerin emisyon azaltim ¢abalarini Kasim ayinda Brezilya’da
diizenlenecek COP30 iklim zirvesinden 6nce degerlendirebilmek amaciyla lilkelerden Eyliil
ayl sonuna kadar Ulusal Katki Beyani (NDC) adi verilen iklim planlarini sunmalarini talep
etmisti. Bu kapsamda Birlesik Krallik’in 1990 seviyelerine kiyasla %81 azaltim s6zi en iddiali
hedef olarak 6ne ¢ikarken, onu %70-75 oraninda bir azaltim s6zl veren Norveg takip ediyor.
Henlz tim Ulkeler hedeflerini sunmamis olsa da Avustralya, 2035’e kadar sera gazl
emisyonlarini 2005 seviyelerine gore %62-70 arasinda azaltma taahhiidiinde bulunarak iddiali
hedef aciklayan ilkeler arasina katildi.

Hindistan’in enerji sektoriinden kaynaklanan karbon emisyonlari, 2025’in ilk yarisinda gegen
yila kiyasla yaklasik yiizde 1 azalarak son 40 yil icinde sektdr emisyonlarinda gériilen ikinci
diisiis oldu. Bu olumlu gelismenin baslica sebepleri temiz enerji kapasitesinin artmasi, elektrik
talebinin sinirh kalmasi, hidroelektrik Gretiminin ylkselmesi ve fosil yakit kullaniminin azalmasi
olarak gorullyor.
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