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05.Haz 11.Haz Degisim 05.Haz 11.Haz Degisim
BIST-100 Endeksi 13.694 13.744 %0,4 A EUR/USD 1,1519 11,1577 %0,5 A
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 43,69 % 43,52 -17bp ¥V USD/TL 46,0415 46,1810 %0,3 A
Turkiye 5 Yilik CDS Primi 242 241 -1bp ¥V EUR/TL 53,0514 53,5910 % 1,0 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.717 1.665 -%3,1 ¥V  Altin (USD/ons) 4.329 4214 %27 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,54 % 4,47 -7 bp ¥V Petrol (USD/varil) 93,1 904 %29V

bp: baz puan

Bu hafta Orta Dogu kaynakli jeopolitik gelismeler, kiiresel piyasalarda risk algisinin dalgali bir seyir izlemesine neden oldu. Ancak haftanin son islem
gliniinde bélgede bir anlasma saglanacadina yénelik beklentilerin giiclenmesi, kiiresel piyasalardaki havayi yeniden olumlu yénde destekledi. Diinya
Bankasi, Haziran ayi Kiiresel Ekonomik Beklentiler raporunda 2026 yilina iliskin ekonomik biiyiime tahminlerini asadi yonlii revize etti. ABD’de yillik
TUFE enflasyonu Mayis’ta %4,2 ile Nisan 2023’ten bu yana en yiiksek diizeyine ulasirken, iiretici fiyatlari da ayni dénemde %6,5 artis kaydetti. ECB para
politikasi toplantisinda referans faiz oranlarini 25’er baz puan artirdi. TCMB yilin dérdiincii PPK toplantisinda faiz oranlarinda dedisiklik yapmadi.
TCMB’nin Piyasa Katilimcilari Anketi’nin Haziran ayi sonuglarina gére katiimcilarin yil sonu TUFE enflasyonu beklentisi %29,14’e yiikseldi. Nisan ayinda
cari islemler agigi 5,7 milyar USD oldu. Gelecek hafta piyasalarda Fed, BoE ve BolJ toplantilari yakindan takip edilecek. Veri giindeminde ABD ve Euro
Alani’nda sanayi lretimi ile ABD’de Mayis ayi perakende satis verileri 6ne ¢ikiyor. Yurt icinde sanayi iretim endeksi, reel kesim giiveni ile gayrimenkul

piyasasina iliskin veriler agiklanacak.
Orta Dogu’ya iliskin endiseler dalgali bir goriiniim sergiledi.

Geride biraktigimiz haftada Orta Dogu'daki jeopolitik gelismeler, kiresel piyasalarda yiksek volatiliteye
neden oldu. Hafta, iran ve israil arasindaki karsilikli saldirilarla baslarken; ABD Baskani Donald Trump’in
taraflara yonelik ateskes ¢agrisi ve ardindan saldirilarin durmasi gerilimi bir miktar yatistirdi. Trump’in
ateskesin ¢ok yakin olduguna dair verdigi olumlu mesajlar piyasalara gegici bir nefes aldirdi.

Ancak, iran'in ABD ordusuna ait bir askeri helikopteri diisiirmesi ve ABD'nin iran'a misilleme saldirilarinda
bulunmasi, bélgedeki tansiyonu yeniden artirdi. Sirecin devaminda Trump, iran'in anlasma siirecini
gereginden fazla uzattigini belirterek, uzlasma saglanamamasi durumunda Tahran'in yeniden hedef
alinacagi uyarisinda bulundu. Buna karsilik iran yonetimi, petrol tankerleri ve ticari gemiler dahil olmak
Uzere Hirmiz Bogazi'ni tim deniz trafigine kapattigini duyurdu. Persembe aksami Trump, ilk agiklamasinda
ABD'nin iran"i "gok sert bir sekilde vuracagini" ifade etse de ilerleyen saatlerde siirpriz bir sekilde iki tilke
arasindaki anlasma metninde son asamaya gelindigini ve planlanan yeni hava saldirilarinin iptal edildigini
duyurdu. Bu agiklamalarin ardindan piyasalarda diplomatik ¢6ziimiin kisa siirede tamamlanacagina yonelik
iyimser beklentiler giiclenirken, hafta genelinde artan risk nedeniyle baski altinda kalan petrol fiyatlarinda
hizli bir diists izlendi.

Diinya Bankasi 2026 yili icin bilyiime tahminlerini diistirdii.

Dinya Bankasi, bu hafta Haziran ayi Kiresel Ekonomik Beklentiler raporunu yayimladi. Kurulus, Orta
Dogu’da baslayan gerilim 6ncesinde yapay zeka alanindaki gli¢lti yatirimlar ve esnetilen giimriik tarifelerinin
kuresel ekonomi igin iyimser bir tablo gizdigine dikkat gekti. Ancak artan gatisma ortaminin bu olumlu
beklentileri golgeledigi vurgulanarak, raporda yer alan ulkelerin Ugte ikisinin biiyime tahminlerinde Ocak
ayina kiyasla agagi yonlu revizyona gidildi. Banka, 2026 yili igin kiresel biiylime tahminini Ocak ayi raporuna
gbre 0,1 puan duslrerek %2,5 duzeyinde belirlerken, Turkiye'ye yonelik biyime tahminlerini de 2026 ve
2027 yillari igin sirasiyla 0,9 ve 0,7 puan dustrerek %2,8 ve %3,7 seviyelerine revize etti. Raporda, Hirmuz
Bogaz'ndaki aksamalarin Temmuz ayina kadar siirecegi ve deniz trafiginin ancak yil sonuna dogru
normallesecegi varsayimina bagl olarak, 2026 yili ortalama Brent tiri ham petroltin varil fiyati 6ngorusi 94
USD olarak belirlendi.

ABD’de gekirdek TUFE Mayis’ta beklentilerin altinda kaldi.

ABD’de TUFE Mayis'ta aylik bazda %0,5 ile beklentiler paralelinde artis kaydederken, yillik enflasyon %4,2 ile
Nisan 2023’ten bu yana en yiiksek diizeyine ¢ikti. Bu donemde enerji fiyatlarinin aylik %3,9, yillik olarak da
%23,5 arttig1 izlendi. Enerji ve gida fiyatlari harig tutularak hesaplanan gekirdek TUFE’de aylik enflasyon ise
%0,2 ile beklentilerin altinda gergeklesirken, yillik enflasyon %2,9 seviyesine ytikseldi. Cekirdek enflasyonun
beklentilerin altinda kalmasi olumlu bir gelisme olarak éne giksa da Mayis ayinda UFE’nin aylik bazda %1,1;
yillik bazda da %6,5 artarak tahminleri asmasi enflasyon endiselerini canli tuttu. UFE’de yillik enflasyonun
Kasim 2022’den bu yana en yiiksek diizeyine ulasmasinda enerji fiyatlarindaki artis belirleyici oldu. Ote
yandan, gekirdek UFE Mayis’ta aylik bazda %0,4 artarak 6nceki aya kiyasla bir miktar ivme kaybetti.

ECB referans faiz oranlarinda 25’er baz puan artisa gitti.

ECB, bu hafta gergeklestirdigi para politikasi toplantisinda piyasa beklentileriyle uyumlu olarak referans faiz
oranlarinda 25’er baz puanlik artigsa gitti. Eyltil 2023’ten bu yana ilk kez alinan bu faiz artinm karariyla
birlikte; ana refinansman, mevduat ve marjinal fonlama (gecelik borg verme) faiz oranlari sirasiyla %2,40,
%2,25 ve %2,65 seviyelerine yiikseltildi. Karar metninde, ekonomik goriinime iligkin belirsizliklerin strdGgi
vurgulanarak; enflasyon igin yukari yonlt, ekonomik biiyime igin ise asagi yonli risklerin devam ettigi ifade
edildi. Metinde ayrica makroekonomik projeksiyonlarda yapilan yukari yonlu revizyonlar da piyasalarla
paylasildi. Bu dogrultuda, Euro Alan’'nin 2026 yil sonu TUFE tahmini %2,6'dan %3'e, 2027 yil sonu tahmini
ise %2'den %2,3'e yukseltildi.
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Basin toplantisinda konusan ECB Baskani Lagarde, Orta Dogu'da siiregelen gerilimin belirgin bir

enflasyonist baski yarattigini belirtirken, alinan kararin enerji sokuna karsi verilmis giiclii bir yanit Cin'de Yillik Enflasyon

oldugunu ifade etti. Faiz kararinin oy birligiyle alindigini belirten Lagarde, her turlii senaryoya kargi fiyat (%)

. o . . . . 6

istikrarini saglamak adina tim politika enstrimanlarini kararhlikla kullanmaya hazir olduklari mesajini TUFE

verdi. 4 . 3,9
— UFE

Euro Alani’nda Sentix yatinmci gliven endeksi Haziran’da aylik bazda 3,0 puan artisla -13,4 seviyesine

yukselerek beklentilerden bir miktar daha olumlu bir gériniim sundu. Bu donemde yatirimcilarin gelecek 2 12

6 aya iliskin 6ngorilerini yansitan beklentiler endeksi -11,3’ten -6,5’e yukselirken, mevcut durum 0

endeksindeki sinirli toparlanma da bolgede ekonomik giiven gériinimiinde kismi iyilesmeye isaret etti.

Gin’de TUFE Mayis ayinda geriledi. -2

Gin’de tiiketici fiyatlari Mayis’ta aylik bazda %0,1 ile piyasa beklentileri paralelinde diiserken, yilik TUFE 4

enflasyonu %1,2 ile yatay bir gériinim sergiledi. Mayis’ta yillik UFE enflasyonu ise %3,9’a yikselerek May.24 Kas.24 May.25 Kas.25 May.26
Temmuz 2022’den bu yana en yiiksek diizeyine ulasti. Ulkede Mayis ayinda ihracat yillik bazda %19,4

artigla 376,8 milyar USD ile rekor seviyeye yikselirken, ithalatin da %27,4 artisla 271,4 milyar USD’ye

ulastigr gorildi. Boylece dis ticaret fazlasi 105,4 milyar USD ile Ocak ayindan bu yana en yiksek

diizeyinde gerceklesti. Giiglii dis ticaret performansinda Orta Dogu kaynakli riskler nedeniyle artan TCMB Politika Faizi ve Piyasanin
stoklama egilimi ile yari iletken ve yapay zekd donanimlarina yonelik artan talebin etkili oldugu Yilsonu Enflasyon Beklentisi
degerlendiriliyor. (%)

g y 60
TCMB politika faizini %37 diizeyinde tuttu. <0
TCMB, yilin dordiincti Para Politikasi Kurulu toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri dogrultusunda 20 37,0
%37 dizeyinde sabit tuttu. Kurul ayrica, gecelik borg verme faiz oranini %40, gecelik borglanma faiz
oranini da %35,5 seviyelerinde korudu. Karar metninde, yilin ilk aylarindaki yikselisinin ardindan enerji 30
fiyatlarinin da etkisiyle Nisan’da artan enflasyonun ana egiliminin Mayis ayinda bir miktar geriledigi 20 29,1

Politika Faizi

belirtilirken, ilk ceyrege iliskin verilerin yani sira éncu géstergelerin de iktisadi faaliyetteki yavaglamanin =~ 14
siirdigline isaret ettigi vurgulandi. Bununla birlikte metinde, enflasyon gériiniimiinde belirgin ve kalici bir — Yilsonu Enflasyon Beklentisi

bozulma olmasi durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacagl yoniindeki ifade de korundu. 0
Haz.24 Ara.24 Haz.25 Ara.25 Haz.26

Piyasanin yil sonu enflasyon beklentisi %29,14’e yiikseldi.

TCMB’nin yayimladig Piyasa Katiimcilari Anketi’nin sonuglari enflasyon beklentilerinin genelinde izlenen
bozulmanin art arda besinci ayina ulastigina isaret etti. Piyasanin bu yil sonuna iliskin enflasyon beklentisi Cari islemler Dengesi
%29,14, 2027 yil sonu enflasyon beklentisi de %21,39 diizeyine yukseldi. Katilimcilarin Haziran igin aylik (12 aylik kiimiilatif, milyar USD)
enflasyon beklentisinin ise %1,36 seviyesinde sekillendigi gérildi. Piyasanin USD/TL beklentisi 2026 sonu 0

icin 51,47’ye inerken, 12 ay sonrasi i¢in 55,72 diizeyinde olustu. Ankete gdre piyasa katihmcilari cari agik III I I II

beklentilerini de yukari yonlii giincelledi. Piyasa cari agigin bu yil sonunda 49,2 milyar USD olacagini 15

tahmin ediyor. Katilimcilarin ekonomik biiylime beklentileri ise 2026 yili igin %3,3’ten %3,2’ye geriledi.

Nisan ayinda cari agik 5,7 milyar USD oldu. 30

Nisan ayinda cari agik 5,7 milyar USD ile piyasa beklentilerine yakin bir diizeyde gergeklesti. Jeopolitik

belirsizliklere bagli olarak 6ne gekilen talebin ihracati desteklemesine karsilik ithalattaki artisin simirh -45 -37,0
dizeylerde kalmasi bu gelismede etkili oldu. Net altin ve enerji ticareti hari¢ cari denge doért ayin

ardindan ilk kez fazla verirken, 12 aylik kimdlatif verilere gére Mart ayinda 39,7 milyar USD’ye yikselen g

cari agik Nisan ayinda 37 milyar USD seviyesine geriledi (Odemeler Dengesi Raporumuz). Nis.24 Eki.24 Nis.25 EKi.25 Nis.26

Finansal piyasalar...

ABD’nin enflasyon verilerinin yakindan takip edildigi haftada Orta Dogu’daki gerilime yonelik risklerin
dalgali bir gor}mum sergilemesi kL:II’-eSE| plyasalarfia da yuksek bir volatiliteyi beraberlrlmde getirdi. MSCI BIST-100 ve CDS Risk Primi
Diinya endeksi Persembe kapanisi itibariyla 6nceki hafta kapanigina gore %0,2, MSCI gelismekte olan tlke
borsa endeksi de %3,1 geriledi. Altinin ons fiyati bu dénemde %2,7 gerilerken, giimis fiyatlari da ayni
dénemde %0,7 deger kaybetti. Ote yandan, Cuma giinii piyasalarda risk istahinin yiikselmesiyle altin ve

15500 ——BIsT-100 400

—— 5 Yillik CPS Primi (sag eksgn)

glimus fiyatlarinin yiikseldigi ve hisse senedi piyasalarinin yukari yonli bir seyir izledigi gortltyor. Orta 14.000 350
Dogu’daki belirsizliklerin artmasiyla hafta boyunca dalgali seyreden Brent tiri ham petroliin varil fiyati 1, 5qq 300
Persembe kapanisi itibariyla %2,9 azalarak 90,4 USD olurken, Cuma glinii 86 USD diizeyinin altini test etti.
Yurt icinde hisse senedi piyasalari hafta boyunca genel olarak dalgali bir seyir izledi. BIST-100 endeksi 11000 250
Persembe kapanisi itibariyla bir dnceki hafta kapanigsina gore %0,4 artarak 13.744 seviyesine yukseldi.
USD/TL Persembe kapanisi itibariyla gegtigimiz hafta Cuma glnine kiyasla sinirli oranda yikselirken, 9500 200
EUR/USD paritesindeki artiga bagl olarak EUR/TL bu dénemde %1,0 artig kaydetti. Ttirkiye’nin 5 yillik CDS
primi 1 baz puan azaligla 241 baz puana indi. 2 yillik gosterge tahvilin faizi de 17 baz puan azalarak 8.000 ) 150
Haz.24 Sub.25 Eki.25 Haz.26

%43,52 oldu.
Gelecek haftanin giindemi...

Orta Dogu’daki gelismelerin ana giindem maddesi olmaya devam edecegi gelecek hafta piyasalarda Fed,
BoE ve BoJ toplantilari yakindan izlenecek. Veri glindeminde ABD’de ve Euro Alani’'nda sanayi Uretimi
verileri ile ABD’de Mayis ayi perakende satislar verisi 6ne gikiyor. Yurt iginde sanayi tUretim endeksi, reel
kesim gliven endeksi ile gayrimenkul piyasasina iliskin gostergeler agiklanacak.

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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15 Haziran

16 Haziran

17 Haziran

18 Haziran

19 Haziran
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TR Sanayi Uretim Endeksi, yillik
ABD Sanayi Uretim Endeksi, aylk
ABD Kapasite Kullanim Orani

Euro Alani Sanayi Uretimi, yillik

TR Ticaret Satis Hacim Endeksi, yillik
TR Konut Fiyat Endeksi, yillk

ABD Yeni Konut Baslangiglari, adet
Cin Perakende Satislar, yilhk

Cin Sanayi Uretimi, yillik

BolJ Toplantisi

TR Hizmet Uretim Endeksi, yillik

TR insaat Uretim Endeksi, yillik

ABD Perakende Satislar, aylk

ABD Bekleyen Konut Satislari, aylik
Fed Toplantisi

TR Konut ve Is Yeri Satis istatistikleri
BoE Toplantisi

TR Reel Kesim Guven Endeksi

TR Kapasite Kullanim Orani

Veri Glindemi
Donemi
Nisan
Mayis
Mayis
Nisan
Nisan
Mayis
Mayis
Mayis
Mayis
Haziran
Nisan
Nisan
Mayis
Mayis
Haziran
Mayis
Haziran
Haziran
Haziran

Piyasa Beklentisi
%0,2
%76,2

1,44 milyon
%0,0
%4,2

%0,5
%3,50-%3,75

Onceki
-%1,1

%0,7

%76,1
-%2,1

%1,7

%26,6

1,47 milyon
%0,2

%4,1

%0,75

%3,2

-%1,2

%0,5

%1,4
%3,50-%3,75
%3,75
103,3
%74,2

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Alper Gurler E.Blsra Take
Bolim Mudura Midur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr busra.take@isbank.com.tr
H. Erhan Giil Berkay Arik
Birim Mudari Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr berkay.arik@isbank.com.tr

Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir.
Bu raporda yer verilen goriis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.$.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin
kisisel goriis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda
herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina
sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul
etmemektedir.

isbu rapor Uzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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