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15.May 21.May Degisim 15.May 21.May Degisim
BIST-100 Endeksi 14.368 13.164 -%8,4 ¥V EUR/USD 1,1625 11,1618 -%0,1 V
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 42,37 % 43,83 146 bp A USD/TL 45,4901 45,5719 %0,2 A
Tirkiye 5 Yillik CDS Primi 242 259 17bp A EUR/TL 52,9189 53,0990 %0,3 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.668 1.676 % 0,4 A Altin (USD/ons) 4538 4.544 %0,1 A
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi % 4,60 % 4,58 -1bp ¥V  Petrol (USD/varil) 109,3 102,6 -%6,1 V
bp: baz puan

Bu hafta kiiresel piyasalarin seyrinde, ABD ve iran arasinda gerceklesen baris gériismelerine dair iyimser beklentiler etkili oldu. ABD’de bu
hafta aciklanan veriler iretim tarafinda Orta Dogu’daki gerilim kaynakli éne ¢ekilen talebin de etkisiyle olumlu bir gériiniim sunarken,
Fed’in Nisan toplantisina iliskin tutanaklarinda, enflasyonun kalici sekilde hedefin (izerinde seyretmesi halinde ilave faiz artislarinin
glindeme gelebilecegi degerlendirildi. Euro Alani’na iliskin veri akisi zayif goriiniimii teyit etti. Avrupa Komisyonu, Euro Alani biiylime
tahminini 2026 yili igin %0,9’a indirirken, enflasyon tahminini %3,0’a yiikseltti. Yurt icinde Mayis ayina iliskin sektérel giiven endeksleri ve
enflasyon beklentileri karisik bir gériiniim sundu. 12 ay sonrasina iliskin enflasyon beklentileri piyasa katiimcilarinda artarken, reel kesim
ve hanehalkinda azaldi. Ayrica, imalat sanayi genelinde mevsimsel etkilerden arindirilmis kapasite kullanim orani Mayis’ta aylik bazda 0,1
puan artarak %74,1 diizeyinde gerceklesti. Oniimiizdeki hafta kiiresel piyasalarda Orta Dogu’daki gelismelere ek olarak ABD’de Nisan ayi
cekirdek PCE verisi yakindan izlenecek. Yurt icinde ise bayram tatili sebebiyle sakin bir veri giindemi bulunuyor.

ABD’de 6ncii PMI verileri stok artiginin destegi ile yiikseldi.

ABD’de Mayis ayina iliskin imalat PMI 6ncl verisi 55,3 ile Mayis 2022’den bu
yana en yliksek degerini aldi. Bu gelismede, artan girdi maliyetleri nedeniyle
one cekilen satin alma faaliyetleri ve stok artislari etkili oldu. Hizmetler PMI
50,9 ile blylime bolgesinde kalmakla birlikte, fiyat artislari ve Orta Dogu
kaynakli belirsizliklerin 6zellikle dis talep Uzerindeki olumsuz etkilerinin
surdigi goralda.

29 Nisan’da sona eren Fed toplantisina iliskin yayimlanan tutanaklarda, Fed
yetkililerinin énemli bir bolimiinin enflasyonun kalici sekilde %2 hedefinin
Uzerinde seyretmesi halinde ilave faiz artislarinin yeniden giindeme
gelebilecegini  degerlendirdigi  goruldi. Ayrica bazi  Uyelerin, Fed’in
yonlendirmelerinde gevseme sinyalinden kaginmasi ve gerektiginde yeniden
faiz artinmi segenegini masada tutmasi gerektigini savundugu ifade edildi.
Tutanaklarda isglicii piyasasinin kisa vadede istikrarli seyrini koruyacagi
Oongorulirken, jeopolitik gelismeler paralelinde artan maliyet baskilarinin yani
sira Ulkede ekonomik aktivitenin glicli gériinimini korumasinin enflasyonist
baskilari artirdigina dikkat gekildi.

Euro Alan’’'nda agiklanan veriler olumsuz bir tablo gizdi.

Euro Alani'nda agiklanan 6nci verilere gére imalat PMI Mayis’ta aylik bazda 0,8
puan azalarak 51,4 ile beklentilerin altinda gergeklesirken, hizmetler PMI aylik
bazda 46,4 ile yaklasik son 5 yilin en dlsik diizeyine geriledi. Bdylece, bilesik
endeks 47,5’e inerek Ekim 2023’ten bu yana en olumsuz performansini
sergiledi. imalat sanayiinde yeni siparislerdeki diisiis ve stok biriktirme kaynakli
talep desteginin zayiflamasi ivme kaybinda belirleyici olurken, hizmetler
tarafinda ihracat siparislerindeki gerilemeye ek olarak yiksek fiyat baskilari
zayiIf gériinimde etkili oldu. Bolgede tiiketici gliveni de Mayis’ta -19,0 degerini
alarak tarihsel ortalamalarin altindaki seyrini strdird.

Avrupa Komisyonu, Avrupa Ekonomik Tahminleri 2026 ilkbahar Raporu’nu
yayimladi. Raporda, Orta Dogu’daki ¢atismanin enerji fiyatlari ve enflasyon
Gzerinde vyarattigl baskilarin bolgedeki ekonomik aktiviteyi sinirladigini
belirtildi. Bu dogrultuda, Euro Alani’na iliskin 2026 bliyiime tahmini %1,2’den
%0,9’a, 2027 tahmini %1,4’ten %1,2’ye revize edildi. Euro Alani enflasyon
tahmini ise 2026 igin %1,9’dan %3,0’a 2027 icin %2,0’dan %2,3’e ylikseltildi.
Asya ekonomilerine iligkin veriler takip edildi.

Cin’de Mart'ta %5,7 artis kaydeden sanayi Uretimi, Nisan’da yillik bazda %4,1
artarak Gretim artisinin siirdiigline ancak hizinin azaldigina isaret etti. Nisan
ayinda perakende satislarin %0,2 ile Aralik 2022’den bu yana en zayif
performansini sergilemesi de talep kosullarinda yavaslama sinyalleri verdi.
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Cin Merkez Bankasi, piyasa beklentileriyle uyumlu olarak Mayis ayi
toplantisinda gosterge niteligindeki kredi faiz oranlarinda degisiklik yapmadi.
Boylece, llkede 1 ve 5 yillik kredi faiz oranlar sirasiyla %3,0 ve %3,5
dizeylerinde sabit kaldi.

Japonya ekonomisi 2026 yilinin ilk ceyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine
gore %0,5 ile beklentilerin 0,1 puan Uzerinde blyirken, son geyrege iliskin
%0,3’lik veri %0,2’'ye revize edildi. Boylece ulkenin yilliklandiriimis blytimesi
bu dénemde %2,1 ile beklentilerin ve 6nceki dénemin Uzerinde gergeklesti.
Orta Dogu’daki gelismelerin olumsuz etkilerinin Ulkede ilk ¢eyrek biyime
verilerine beklendigi 6l¢tide yansimadigi izlenirken, s6z konusu etkilerin ikinci
ceyrekte belirginlik kazanacagi degerlendiriliyor.

Yurt icinde tiiketici gliven endeksi Mayis’ta sinirli yikseldi.

Tiketici gliven endeksi Mayis’ta aylik bazda 0,3 puan artarak 85,8 diizeyine
yukseldi. Alt endekslerden mevcut dénemde hanenin maddi durum
beklentisinde bozulma izlenirken, gelecek 12 aylik déneme iliskin ekonomik
durum alt endeksinde iyilesme kaydedildi. Ayni ddnemde mevsim etkilerinden
arindiriimis reel kesim gliven endeksi 2,4 puan artisla 101,0 seviyesinde
gerceklesti. Sektorel bazda bakildiginda, insaat sektoriinde giiven aylik bazda
%1,7 azalarak 82,1’e, hizmet sektoriinde de %0,6 azalarak 109,0 seviyesine
geriledi. Perakende ticaret gliven endeksi ise iki ayhk dislstn ardindan %0,8
artisla 112,5’e ylkseldi.

Sektorel enflasyon beklentileri karigik bir gériiniim sundu.

TCMB tarafindan yayimlanan Sektorel Enflasyon Beklentileri'nin Mayis ayi
sonuglarina gore, 12 ay sonrasina iliskin yillik enflasyon beklentileri Mayis’ta bir
onceki aya kiyasla, piyasa katilimcilarinda 0,4 puan artarak %23,82 diizeyine
yikselirken, reel sektérde 0,6 puan azalarak %33,1’e ve hanehalkinda 2,1 puan
azalarak %49,51’e geriledi. Ayrica, Hanehalki Beklenti Anketi’'ne gére gelecek
12 ayhk dénemde enflasyonun disecegini bekleyen hanehalki orani, bir 6nceki
aya gore 1,0 puan artarak %15,6’ya yikseldi. Katilimcilarin gelecek 12 ay igin
fiyatlarin en cok artmasini bekledigi Griin/hizmet gruplari ise gida ile yakit ve
enerji olmaya devam etti.

Kapasite kullanim orani Mayis’ta %74,1 oldu.

imalat sanayi genelinde mevsimsel etkilerden arindiriimis kapasite kullanim
orani (KKO) Mayis’ta aylk bazda 0,1 puan artarak %74,1 oldu. Bu donemde
KKO'da en yiiksek artis 4,3 puan ile baska yerde siniflandirilmamis makine ve
ekipman imalatinda gergeklesirken, en hizli diistis 5,5 puan ile motorlu kara
tasitlarinin imalatinda kaydedildi.

Nisan’da merkezi yonetim briit borg stoku 14,8 trilyon TL oldu.

Hazine ve Maliye Bakanlig’’'nin verilerine gére merkezi yénetim borg stoku
Nisan sonu itibariyla yilik bazda %37,3 artarak 14,8 trilyon TL seviyesinde
gercgeklesti. Borg stokunun 7,0 trilyon TL tutarindaki kismi TL cinsi, 7,7 trilyon TL
tutarindaki kismi ise déviz cinsi borglardan olustu.

Finansal piyasalar...

Orta Dogu’da taraflar arasinda yakin zamanda baris saglanabilecegine dair
iyimserligin arttigi haftada, iran’in Hirmiiz Bogaz’'ndan aralarinda petrol
tankerlerinin de bulundugu cesitli gemilerin gegisine izin verdigi haberlerinin
etkisiyle Brent petroliin varil fiyati Persembe kapanisi itibariyla %6,1’lik diistisle
102,6 USD’ye geriledi. MSCI diinya ve gelismekte olan Ulke borsa endeksleri
sirastyla %0,8 ve %0,4 yikseldi.

Yurt i¢i glindemin etkisiyle satis baskinin etkili oldugu BIST-100 endeksi %8,4
dusisle 13.164 dizeyine gerilerken, Tlrkiye’nin 5 yillik CDS primi 17 baz puan
artisla 259 puan seviyesine yiikseldi.

Gelecek haftanin giindemi...

Oniimizdeki hafta kiiresel piyasalarda ABD ile iran arasindaki baris
goriusmelerine iliskin gelismelerin ana glindem maddesi olmayi sirdirmesi
beklenirken, ABD’de Nisan ayi ¢ekirdek PCE verisi yakindan izlenecek. Yurt
icinde ise bayram tatili nedeniyle sakin bir veri gindemi bulunuyor.

22.05.2026

Tiketici ve Reel Kesim Giiven
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Veri Giindemi

Do6nemi Piyasa Beklentisi Onceki

25 Mayis TR Ekonomik Gliven Endeksi Mayis - 96,4
26 Mayis ABD Tuketici Glven Endeksi Mayis - 92,8
ABD Dallas Fed imalat Endeksi Mayis - -2,30

28 Mayis Euro Alani Tiiketici Glven Endeksi, nihai Mayis - -19,0
ABD Cekirdek PCE, aylik Nisan - %0,3

ABD Dayanikl Mal Siparisleri, aylik Nisan - %0,8

ABD GSYH Buyilimesi, oncd, yilhk (o4} - %2,0

ABD Yeni Konut Satislari, ayhk Nisan - 682 bin adet

29 Mayis Almanya TUFE Enflasyonu, éncii, yillik Mayis - %2,90
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iktisadi Aragtirmalar Boliimii

Alper Girler Asli Goksun Sat Sezgin
Bolim Mudura Midur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
H. Erhan Giil Onuray Glinaydin
Birim Mudari Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr onuray.gunaydin@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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