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03.Tem 09.Tem Degisim 03.Tem 09.Tem Degisim
BIST-100 Endeksi 14.418 14.105 -%2,2 V¥V EUR/USD 1,1435 11,1428 %0,1 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 40,30 % 40,81 51bp A USD/TL 46,7875 46,9123 %0,3 A
Tiirkiye 5 Yilhk CDS Primi 220 227 7bp A EUR/TL 53,5445 53,7272 %0,3 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.721 1.676 -% 2,7 ¥V Altin (USD/ons) 4,175 4121 %13 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,48 % 4,54 6 bp A Petrol (USD/varil) 72,1 76,3 %5,8 A
bp: baz puan

IMF, 8 Temmuz’da yayimladigi Diinya Ekonomik Gériiniim Raporu’nun giincellemesinde yapay zekd yatirimlarinin destekledigi gii¢lii
yatirim talebinin jeopolitik gerilimlerin kiiresel ekonomi lizerindeki olumsuz etkilerini kismen sinirladigini belirtmesine karsin, 2026 yilina
iliskin kiiresel ve Tiirkiye biiyiime tahminlerini asagi yonlii revize etti. Hafta basinda Orta Dogu’da yeniden artan gerilim jeopolitik risk
algisini artirsa da ABD Baskani Trump’in genis ¢apl bir savas beklemedigini ve olasi yeni operasyonlarin kisa siireli olacagini agiklamasi
piyasalardaki endiseleri azaltti. Fed’in 16-17 Haziran tarihli toplantisinin tutanaklari, isglicii piyasasina iliskin endiselerin hafiflemesiyle
enflasyon risklerinin daha fazla éne ¢iktigini gésterdi. Yurt iginde sanayi lretimi Mayis’ta aylik bazda gerilerken, yillik bazda degisim
gobstermedi. Gelecek hafta yurt igcinde biitce ve 6demeler dengesi verileri ile Fitch’in Tiirkiye dederlendirmesi, kiiresel tarafta ise ABD ve

Euro Alani enflasyon verileri ile Orta Dogu’daki gelismeler giindemde éne ¢ikiyor.

IMF, Diinya Ekonomik Goériinim Raporu’nun giincellemesini yayimladi.

IMF, Diinya Ekonomik Goriniim Raporu’nun Temmuz ayi glincellemesinde, yapay
zeka yatinmlarinin destekledigi gliclii yatirim talebinin jeopolitik gerilimlerin kiiresel
ekonomi Uzerindeki olumsuz etkilerini kismen sinirladigini ve enflasyona iliskin
risklerin Nisan doénemine kiyasla daha dengeli bir gériinim sundugunu belirtti.
Bununla birlikte, jeopolitik belirsizlikler ve enerji fiyatlarindaki oynaklik nedeniyle
IMF, 2026 yili kiiresel biylime tahminini %3,1’den %3,0’a indirirken, 2027 tahminini
%3,2’den %3,4’e yikseltti. Klresel ticaret hacmi buyime beklentileri ise her iki yil
icin yukari yonlu revize edilerek 2026’da %3,5’e, 2027’de %4,3’e cikarildi. Tirkiye
ekonomisine iliskin olarak 2026 biylime beklentisi %3,4'ten %2,9’a duslrilirken,
2027 tahmini %3,5'ten %3,6’ya ylkseltildi.

Orta Dogu’da jeopolitik gerilimler belirsizligini koruyor.

Gegen hafta gerceklestirilen dolayli gériismelerden kalici bir uzlasma gikmamasinin
ardindan ABD Baskani Trump, iran ile anlasma saglanamamasi halinde askeri
operasyonlarin surdirilecegini agikladi. Sali glinii Hirmiz Bogazi’'ndan gecen ticari
gemilerin saldiriya ugramasi iizerine ABD, iran petroliiniin satisina izin veren gegici
lisansi iptal ederek iran’a yénelik hava saldirilarini yeniden baslatti. Béylece, Orta
Dogu’daki kirilgan ateskes, biiylik 6lgide bozulmus oldu. Trump’in genis ¢apl bir
savasin yeniden baslamasini beklemedigini ve olasi yeni operasyonlarin kisa streli
olacagini agiklamasi ise endiseleri bir miktar hafifletti. Bu gelismeler petrol
fiyatlarindaki artisi sinirlasa da Brent tlirii ham petroliin varil fiyati Persembe gilini
kapanigi itibariyla gegen hafta Cuma gliniine kiyasla %5,8 yikseldi.

Fed’in Haziran ayi toplantisinin tutanaklari agiklandi.

Fed’in 16-17 Haziran tarihli toplantisina ait tutanaklar, isglicii piyasasina yonelik
kaygilarin azalmasiyla birlikte enflasyon risklerinin Gyeler agisindan daha fazla 6n
plana ¢iktigini gdsterdi. Uyeler, giiclii yapay zeka yatirimlarinin talebi canl tuttugunu,
ylksek enerji maliyetleri ve gimrik vergilerinin yani sira Hirmiiz BogazI'nin
kapanmasina bagh tedarik zinciri aksamalariyla birlikte bu durumun enflasyonun
beklenenden daha uzun siire yiksek kalmasina neden olabilecegini belirtti. Bu
nedenle birkag lye, faizlerin sabit tutulmasini desteklemekle birlikte faiz artirimi igin
de gerekgeler bulundugunu ifade etti. ISM hizmetler PMI Mayis’ta 54,5’ten Haziran
ayinda 54,0’a gerilemesine ragmen sektorde bliylimenin strdiigline isaret etti. ISM
istihdam endeksinin Mayis ayindaki 47,9 seviyesinden 51,2’ye yikselmesi istihdam
goérinimu agisindan olumlu bir sinyal verdi.
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IMF Tem.26
Tahminleri
2026 2027
Bliyume
Diinya 3,0 3,4
G0 1,7 1,8
ABD 2,3 2,2
Euro Alani 0,9 1,2
ingiltere 1,0 1,3
Gou 3,8 4,5
Cin 46 41
Turkiye 2,9 3,6
Enflasyon
GO 3,0 2,4
Gou 5,8 4,8

Fark*
2026 2027
-0,1 0,2
-0,1 0,1
0,0 0,1
-0,2 0,0
0,2 0,0
-0,1 0,3
0,2 0,1
-0,5 0,1
0,2 0,2
0,3 0,2

(*) Nisan 2026 tahminlerinden farki
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Kaynak: Datastream, TUIK, TCMB
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Euro Alan’nda Mayis’ta liretici fiyatlari yiikseldi.

Euro Alani’nda Uretici fiyatlari Mayis’ta aylik bazda %0,2, yillik bazda ise %5,9 artarak
maliyet baskilarinin giglendigine isaret etti. Yillik yilkseliste enerji fiyatlarindaki
%14’luk artis belirleyici olurken, enerji harig Uretici fiyatlarinin %2,8 artmasi maliyet
baskisinin yalnizca enerjiyle sinirli kalmadigini gésterdi. Nisan’da aylik bazda %0,3
gerileyen perakende satislar Mayis’ta aylik %0,2, yillik %1,6 artarak tiiketimde sinirli
bir toparlanmaya isaret etti. Sentix yatirimci giiven endeksi de Temmuz'da -3,1’e
ylkselerek ongorilerin tzerinde gergeklesti. Beklentiler alt endeksinin Mart’tan bu
yana ilk kez pozitif bolgeye gegmesi ekonomik gériiniime iliskin iyimserligin arttigini
gosterirken, mevcut durum endeksinin negatif seviyesini korumasi toparlanmanin
heniiz ekonomik faaliyete tam olarak yansimadigina isaret etti.

Cin’de Haziran ayina iliskin enflasyon verileri agiklandi.

Cin’de Haziran ayinda TUFE, aylik bazda %0,2’lik diisiis beklentisine karsilik %0,3
gerilerken, yillik tlketici enflasyonu da %1,2’den %1,0’e disti. Gida fiyatlarindaki
gerileme ve i¢ talebin zayif seyri tiketici enflasyonundaki yavaslamada etkili
olurken, cekirdek enflasyon da %1,1’den %1,0’a indi. Buna karsilik yillik UFE
enflasyonu, yiksek enerji maliyetleri ile kdmir, metal ve elektronik sektorlerindeki
fiyat artislarinin etkisiyle %3,9’dan %4,1’e yikselerek son doért yihn en yiksek
seviyesine ulasti.

Yurt icinde sanayi iiretimi Mayis’ta aylk bazda geriledi.

TUIK tarafindan agiklanan verilere gére mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis
sanayi Uretimi Mayis’ta aylik bazda %2,9 azalirken, takvim etkisinden arindirilmig
Uretim yillik bazda degisim gostermedi. Aylik disliste, sanayi Uretimi icindeki agirlig
yiksek olan imalat sanayinin %3,3 gerilemesi belirleyici olurken, elektrik, gaz ve
buhar Uretimi %0,9 azaldi. Diger taraftan madencilik ve tas ocak¢ihgl ise %1,5
artarak pozitif ayristi. Yillilk bazda imalat sanayi ile elektrik, gaz ve buhar Gretimleri
sirasiyla %0,3 ve %1,0 artarken, madencilik Gretimi %5,0 geriledi. Boylece Nisan
ayinda aylik %3,8 ve yillik %6,1 artan sanayi Uretimindeki glicli gbriinim Mayis’ta
korunamad:.

iSO Tiirkiye ihracat Pazarlari iklim Endeksi Haziran’da sinirh yiikseldi.

iSO Turkiye ihracat Pazarlari iklim Endeksi Haziran’da 50,3’ten 50,4’e yiikselerek dis
talep kosullarinda Gst Uste ikinci ay sinirli bir iyilesmeye isaret etti. Boylece endeksin
esik deger Uzerindeki seyri iki buguk yila ulasti. En blyilk bes ihracat pazarindan
Almanya, ingiltere ve Fransa’da iretim daralirken, ABD ve italya’da ihmli blyime
kaydedildi.

Finansal piyasalar...

Hafta basinda yapay zeka ve yar iletken sektorine iliskin olumlu gelismeler ABD
borsalarindaki alim istahini desteklerken, Orta Dogu’da gerilimin yeniden artmasi
hafta ortasinda kiiresel risk algisinin bozulmasina neden oldu. ABD Bagkani Trump’in
genis ¢apll bir savas beklemedigini agiklamasi ve enerji tesislerinin hedef
alinmamasi, gerilimin daha fazla biiyimeyecegi beklentisini gliclendirirken, petrol
fiyatlarinin gerilemesiyle Persembe giinli piyasalarda toparlanma izlendi. Bu
donemde c¢ip hisselerindeki gliglii yikselisin destegiyle S&P 500 ve Nasdaq
endeksleri gecen hafta Cuma kapanisina gore sirasiyla %0,8 ve %1,4 yikselirken,
Dow Jones %0,8 geriledi. Fed tutanaklarinda enflasyon kaygilarinin éne ¢ikmasi ve
faiz artinmi ihtimalinin gliglenmesiyle altinin ons fiyati haftalik bazda %1,3 geriledi.
ilgili ddsnemde MSCI diinya endeksi yatay kalirken, gelismekte olan iilke borsa
endeksi yaklasik %2,7 geriledi. BIST-100 endeksi de kiresel piyasalara paralel olarak
Persembe kapanisi itibariyla gegen hafta cuma glinline kiyasla %2,2 deger kaybetti.

Gelecek haftanin giindemi...

Gelecek hafta yurt i¢i glindemde merkezi yonetim biitcesi ve 6demeler dengesi 6ne
cikiyor. Ayrica, 17 Temmuz Cuma glinl Fitch’in Turkiye degerlendirmesini agiklamasi
bekleniyor. Kiiresel tarafta ise ABD ve Euro Alani’'nda agiklanacak enflasyon verileri
haftanin ana glndem maddeleri olurken, Orta Dogu’daki gelismeler yakindan
izlenmeye devam edilecek.
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Euro Alani UFE Enflasyonu
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Kaynak: Datastream, TUIK
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13 Temmuz

14 Temmuz
15 Temmuz

16 Temmuz

17 Temmuz
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Veri Glindemi

Dénemi
TR Cari Denge Mayis
TR Ticaret Satis Hacim Endeksi, yillik Mayis
ABD TUFE Enflasyonu, aylik Haziran
ABD UFE Enflasyonu, aylik Haziran
Euro Alani Sanayi Uretim Endeksi, yillik Mayis

Cin GSYH Blyume, yillik c2

Cin Perakende Satislar, yillik Haziran
Cin Sanayi Uretimi, yillik Haziran
TR Buitge Dengesi Haziran
TR Hizmet Uretim Endeksi, yillik Mayis
ABD Perakende Satislar, ayhk Haziran
ABD Bekleyen Konut Satislari, aylik Haziran
ABD Philadelphia Fed is iklimi Endeksi Temmuz
TR Konut Satisglari, yillik Haziran
TR Konut Fiyat Endeksi, yillik Haziran
ABD Sanayi Uretim Endeksi, ayhk Haziran
ABD Kapasite Kullanim Orani Haziran
ABD Michigan Tuketici Guven Endeksi, 6ncl Temmuz
ABD Yeni Konut Baslangiglari, adet Haziran
Euro Alani TUFE Enflasyonu, nihai, yillik Haziran

Piyasa Beklentisi

%0,2
%76,2

1,3 milyon
%2,8

Onceki
-5,7 milyar USD
%0,1

%0,5
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%5,0
-%0,6
%4,5
-298,2 milyar TL
%2,2

%0,9

%3,8

10,3
-%31,2
%24,5
%0,1
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49,5

1,2 milyon
%2,8

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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iktisadi Aragtirmalar Boliimii

Alper Gurler Blisra Take
Bolim Mudura Midur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr busra.take@isbank.com.tr
H. Erhan Giil Ogulcan Delil
Birim Mudari Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr ogulcan.delil@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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