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P Haftalik Biilten

Jeopolitik risk fiyatlamalari tekrar 6n plana ¢ikiyor

Geride birakmakta oldugumuz haftada, ABD-iran arasinda tekrar baslayan catismalar enerji fiyatlari, tahvil
getirileri ve hisse senetlerinde oynakliga neden olurken, kiiresel merkez bankalarina yénelik faiz artirim
beklentileri giiclendi. Ateskes sonrasinda arz fazlasi olusabilecegi beklentileriyle savas dncesi seviyelere
gerileyen Brent petrol varil fiyati iran petroliine yénelik yaptirm haberi ve Hiirmiiz Bogazi’nin tekrar
kapanabilecedine dair endiselerle 71-80S gibi genis bir bantta dalgalanarak haftayr %5 artisla 765
seviyesinde tamamlamaya hazirlaniyor. Makroekonomik veri akiginin zayif seyrettigi haftada, ABD’de ISM
hizmet setkéri endeksinin alt detaylari ile Euro Bélgesi enflasyonu haziranda fiyat baskilarinin diisen enerji
fiyatlarinin destegiyle hafiflemekte olduguna isaret etti. Oniimiizdeki hafta agiklanacak veriler arasinda, yurt
igcinde ddemeler dengesi, perakende ticaret satis hacim endeksi, hizmet ve insaat lretim endeksleri, biitce
dengesi, issizlik orani ve Fitch’in kredi notu degerlendirmesi; ABD’de TUFE, UFE, sanayi iretimi, kapasite
kullanim orani ve Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi; Euro Bolgesi'nde sanayi iretimi, dis ticaret
dengesi ve TUFE; Ingiltere ve Cin’de GSYIH biiyiimeleri; Kanada ve Giiney Kore’de faiz kararlari takip edilecek.

Fed’in bu hafta yayinlanan 16-17 Haziran ayi toplanti tutanaklari, bazi tyelerin bu yil faiz artisini gerekli
gorduginu, cogunlugun ise yuksek enflasyon risklerinin devam ettigini degerlendirdigini ortaya koydu.
Hatirlanacagi Uzere, Fed yetkililerinin bir bolimi son para politikasi toplantisinda faiz artirimi igin
gerekgelerin bulundugunu degerlendirse de Kevin Warsh'un bagkanhgindaki ilk toplantida politika faizi oy
birligi ile %3,5-%3,75 araliginda sabit tutulmustu. Toplanti tutanaklarinin detaylarinda isgticli piyasasina
yonelik endiselerin azalmasiyla birlikte, politika yapicilar arasinda enflasyona iliskin kaygilarin arttigi, yapay
zeka kaynakl guglu talebin yiiksek enerji fiyatlar ve guimrik tarifeleriyle birlikte enflasyonun beklenenden
daha uzun stire yiiksek seviyelerde seyretmesine neden olabilecegi degerlendiriliyor. Bu arada Bagkan
Warsh’un haziran ayi toplantisi sonrasinda duyurdugu iletisim, bilango, veri, istihdam ve enflasyon gorev
guglerinde gorev alacak kisiler agiklandi. Para politikasinin genel isleyisi agisindan merkezi 6neme sahip
alanlarda galisacak kisiler arasinda Hindistan Merkez Bankasi eski Bagkani Raghuram Rajan, Brezilya Merkez
Bankas! eski Baskani Arminio Fraga, ingiltere Merkez Bankasi eski Baskani Mervyn King, Harvard Universitesi
Ekonomi Profesérii Greg Mankiw ile Karen Dynan ve Nobel 6diillii New York Universitesi Ekonomi Profesérii
Thomas Sargent gibi 6nemli isimler yer aliyor. Makroekonomik veri akiginda bu hafta, ABD’nin ISM hizmet
sektorii endeksi haziranda aylik 0,5 puan azalarak 54,0 ile beklentilere paralel gergeklesti. Endeks son 24
aydir genisleme bolgesinde bulunuyor. is aktivitesi ve yeni siparisler endeksleri sirasiyla aylik 2,3 ve 3,3 puan
azaliglarla 55,4 ve 55,1 degerlerine gerilemekle birlikte genisleme bdlgesinde kalmaya devam etti. istihdam
endeksi 3,3 puanlik artigla 51,2’ye yikselerek dért ay aradan sonra ilk kez genisleme bdlgesinde gergeklesti.
Tedarikgi teslimat endeksinin 19 aydir Ust Uste 50 esik seviyesinin Gzerinde kalmasi teslimatlarin yavagladigi
sinyali verirken, fiyat endeksi 3,6 puan azalisla %67,7'ye gerileyerek subat ayindan bu yana ilk kez 70
seviyesinin altinda gergeklesti. Euro Bolgesi’ne gegildiginde, Uretici fiyatlan mayista aylik %0,2 artti (nisan:
%0,7). Yillik bazda ise artig %5,0'ten Mart 2023’ten bu yana en yiiksek seviye olan %5,9’a hizlandi. Ayhk
artista ara mali fiyatlarindaki %1,4 artis 6ne cikti. Enerji fiyatlari ise aylik %1,0 azaldi. Almanya’da sanayi
tretimi mayis ayinda mevsim ve takvim etkilerinden arindirlmis olarak bir énceki aya gore %0,9 ile
beklentilerin (%0,1) lUzerinde artig gosterdi. Mart-Mayis 2026 déneminde ise Uretim, bir 6nceki Ug aylik
déneme gore %0,1 daha yuksek gerceklesti. IMF Kiiresel Ekonomik Gériiniim Raporu’nda kiresel ekonomi
buytime tahminini 2026 icin %3,1’den %3,0’e, 2027 igin %3,2'den %3,4’e revize etti. Turkiye ekonomisinin bu
yil %2,9 (6nceki tahmin: %3,4), 2027 yilinda ise %3,6 (6nceki tahmin: %3,5) blylyecegi tahmin ediliyor.
Kiiresel manset enflasyonun ise 2025'teki %4,1 seviyesinden 2026'da %4,7've ylkselmesi, 2027'de %3,9'a
gerilemesi bekleniyor.

Kuresel hisse senedi piyasalar bu hafta jeopolitik gelismeler ve yapay zeka yatinmlarinin hiz kesebilecegi
endiseleriyle dalgali seyretti. Haftaya haziran basinda gordugu rekor seviyeye yakin kapanisla baglayan MSCI
Diinya Endeksi haftanin ilk dort islem giniinde Avrupa tarafinda jeopolitik gelismelerle derinlesen satislara
karsilik ABD borsalarindaki yikselislerle %0,19 deger kazandi. MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi ise
Samsung Electronics’in ikinci ceyrekte faaliyet karini gegen yilin ayni dénemine gore 19 kat artirarak piyasa
beklentilerini geride birakan sonuglarina ragmen Giiney Kore borsasi KOSPI'deki %9,85'lik diisiisiin etkisiyle
%2,65 geriledi. ABD’de S&P 500 ve Nasdaq Persembe giinkii kapanisa gére bu hafta sirasiyla %0,81 ve %1,45
deger kazand. Sektorel endekslerde son 1 aylik ddnemde rotasyon egilimiyle geride kalan teknoloji (%+2,81)
ve iletisim (%+1,35) ile petrol ve dogal gaz fiyatlarindaki ylkselisten destek bulan enerji (%2,60) 6n plana
cikti. Aylik getiri siralamasinda ilk tigte yer alan finans (%-0,24), saglk (%-1,04) ve sanayi (%-1,55) ise ana
endeksten olumsuz ayrigti. Avrupa’da enerji arzina dair endiselerin ve faiz artig beklentilerinin tekrar
ylikselise gectigi haftada Stoxx Europe 600 raporumuzu hazirladigimiz saat itibariyla haftalik %1,9 kayipla
islem gorlyor. Faizler tarafinda, OIS piyasasinda ECB’ye dair yil sonuna kadar fiyatlanan faiz artisi beklentisi
32 baz puana yikseldi (haftalik: +12bp). Fed vadeli islemlerinde ise Nisan 2027’ye kadar toplamda 43 baz
puanlik faiz artigi fiyatlanirken (haftalik: +3bp), bu yilki ilk faiz artigi i¢in eylil ayina %68 olasilik atfediliyor.
New York Fed Baskani John Williams, enerji fiyatlarindaki distsin 6ntimizdeki aylarda enflasyonu asagi
cekmesini bekledigini ve Fed'in mevcut para politikasinin uygun seviyede oldugunu degerlendirdi. Williams
ayrica belirsizlik vurgusuyla mevcut kosullarda faizlerin gelecekteki seyrine iliskin kesin yonlendirmelerde
bulunmanin uygun olmadigini agiklayarak Warsh’in iletisim stratejisine destek sinyali verdi. 10 yilhk ABD
tahvil getirisi bu hafta 5 baz puan artisla %4,53'e, 2 yillik getiri 3 baz puan artisla %4,16'ya yiikseldi. Boylelikle
haziran FOMC sonrasi yataylagan getiri egrisi son iki haftalik dénemde uzun vadeli taraf 6nculugiinde tekrar
diklesme egilimini sirdiirdii. Dolar Endeksi (DXY, 100,86) ve Euro/dolar paritesi (1,143) yatay seyretti. Dolar
endeksinin giiciinii korudugu ve faiz seviyelerinin yiikseldigi haftada altinin ons fiyat1 %1,8 diisiisle 41015’da,
glimiis fiyati ise %4,6 diigusle 59,65da islem gériiyor.

Yurt iginde sanayi iretim endeksi (SUE) mayis ayinda mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis (m.a.)
olarak aylik bazda %2,9, yillik bazda ise %16,4 disus gergeklesti. Yillik bazdaki sert dustiste basta Kurban
Bayrami’nin 2025 yilinin aksine bu yil mayis ayinda olmasi kaynakli galisma guint kayiplari (5,5 giin) etkili oldu.
S6z konusu takvim etkisinden arindirildiginda yillik bazda Gretim yatay seyretti. Diger ulagim araglarindaki
diizeltme hareketi ve kopri glinii etkileri dislandiginda ana egilimin aylik bazda ihml artmis oldugunu
goruyoruz (Makro: Mansette gecici etkilerle sert daralma, ana egilimde ise ilimli toparlanma). Hazine nakit
dengesi haziran ayinda 50,8 milyar TL, faiz digi denge ise 240,2 milyar TL fazla verdi. Bu ayda gelirler yillik
%76,9, giderler ise %11,5 artig gosterdi. Gelirlerdeki artista Kurban Bayrami nedeniyle bazi vergilerin beyan
ve 6deme surelerinin haziran ayinin ilk haftasina kaydiriimasinin etkili oldugunu degerlendiriyoruz. Boylelikle,
12 aylik birikimli nakit agigi 1,88 trilyon TL (milli gelirin %2,6’s1), faiz disi fazla ise 456 milyar TL (milli gelirin
%0,6's1) olarak gerceklesmis oldu. Mevsimsellikten arindinlmis aylik TUFE artisi haziran ayinda
hesaplamalarimiza paralel %1,88’den %1,75’e geriledi (Aralik 2025’ten bu yana en diisiik seviye). TUFE bazh
reel efektif doviz kuru (REDK) haziranda aylik %0,8 azalarak 104,9 degerini alirken, yillik bazda %7,7 artti.
ingaat maliyet endeksi mayista aylik %1,87, yillik olarak ise %29,84 artti. Kendi hesaplamalarimiza gére ingaat
maliyet endeksinde mevsimsellikten arindirilmis ayhk artis %2,6 oldu. Malzeme endeksindeki aylik artis
%3,8'den %1,8’e gerilerken, iscilik endeksi %2,3’ten %2,8’e ylkseldi.
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Grafik 1: 2025 Sonundan Bu Yana Getiriler (%)
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Grafik 3: Sanayi Uretim Endeksi (yillik % degisim)
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'Y Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Onemli Veriler

Pazartesi: TURKIYE CARI DENGE (MAYIS)
() Tiirkiye Cari Denge (milyar $)

Subat26  Mart26  Nisan26  |2VIs 2026 -
Beklenti m 12 Aylik Birikimli
Milyar $ -7,3 -9,7 -5,7 -1,47 0
5
Mayis ayinda cari agikta iyilesme bekliyoruz 10
-15
Cari islemler dengesi nisan ayinda 5,7 milyar $ acik verdi. Boylece 20
yilin ilk dért ayinda cari acik bir énceki yilin 6,8 milyar $ lzerinde .35
29,4 milyar $ olarak gerceklesti. 12 aylik birikimli cari acik ise 39,7 ap
milyar $’dan 37,0 milyar $’a (% GSYiH: 2,2) geriledi. Mayis ayinda 35
ihracat yillik bazda %9,5 azalisla 22,5 milyar S, ithalat ise yillik bazda -a0 508 4,
%10,8 azalisla 28,1 milyar $ oldu. Bdylece dis ticaret acigi bir dnceki 45 39,7
yilin ayni ayina gére 1,0 milyar $ azalarak 5,6 milyar $ seviyesinde S T T T O
2 8§ £ 8 883 335 28 5 3

gerceklesti. 12 aylik birikimli dis ticaret acig da 93,6 milyar $’a
geriledi. Mayista dis ticaret acigindaki iyilesmenin etkisiyle cari Kaynak: TCMB
dengenin 1,47 milyar $ acik verecegini tahmin ediyoruz.

Sali: ABD TUFE (HAZIRAN) ® ABD TUFE (yillik % degisim)

Haz. 2026
Beklenti

Yillik % deg. 3,3 3,8 4,2 3,8
]
Yillik TUFE’nin haziranda enerji fiyatlarindaki azalisin etkisiyle bir
miktar yavaslamasi bekleniyor 6
4,2
ABD’de TUFE mayista aylik %0,5 artarken, yillik enflasyon ise 0,4 4
puan artisla Nisan 2023’ten bu yana en yiksek seviye olan %4,2'ye

ulasti. Enerji fiyatlari mart ayindaki %10,9 ve nisan ayindaki %3,8
artisin ardindan mayis ayinda %3,9 ylikseldi. Enerji fiyatindaki artis,
mayis ayindaki toplam aylik TUFE artisinin yaklasik %60’ini
olusturdu. Barinma grubu fiyatlarindaki aylik artis da %0,3 oldu. 2

Gida ve enerji hari¢ aylik enflasyon %0,2 ile beklentilerin hafif ANAAAANORARARAANUANANAEA
altinda gergeklesirken, yillik oran %2,8'den %2,9’a ylkseldi. ABD’de ' '
TUFE’nin haziranda aylk %0,1 azalacag), yillik artisin ise %3,8’e

gerileyecegi tahmin ediliyor.
Carsamba: CIN GSYIH (2C26)

Mart 26 Nisan 26 Mayis 26

e N

Kaynak: Bloomberg

[ Y Cin GSYiH (yillik % degisim)

2C26

3625 ac25 126 Beklenti 0

Yillik % deg. 4,8 4,5 5,0 4,5 iz
Ekonomik biiyiimenin bir miktar ivme kaybetmesi bekleniyor 14
12

Cin ekonomisi, 2025'in son ¢eyregindeki yillik %4,5 bilylimenin 10
ardindan ivme kazanarak 2026'nin ilk g¢eyreginde yillik bazda %5 g
buyudi. Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore ise bir dnceki 6
ceyrege gore %1,3 biyiime kaydetti. ilk ceyrekte sabit yatirnmlar 4
yilhk bazda %1,7, sanayi Uretimi %6,1 ve perakende satislar %2,4 7
artis kaydederken, gayrimenkul yatinmlari %11,2 daraldi. ikinci 0

™ . . . » . . . . I._|I I._|I INI INI Iml Iml Iq-l Iq-l T T T T II 1
g?yrege iliskin 6nci verl!erden sa.nayl uretlml ve perz-ak.ende satl-slgr AR oAaaaadad ﬂ ﬂ éjL
bir miktar yavaslamaya isaret ediyor. Piyasa beklentisi ekonominin m = m A @m A @\ A | o
2. ceyrekte yillik %4,5 biliylyecegi yoniinde.

1

Kaynak: Bloomberg
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'Y Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Onemli Veriler

Persembe: TURKIYE BUTCE DENGESi (HAZIRAN) PR\ Tirkiye Bitge Dengesi (milyar TL)

Haz. 2026

Mart 26 Nisan 26 Mayis 26 . 300 1 T . .
Beklenti @ ==ce=Bitce dengesi Nakit dengesi
Milyar TL -229,9 -338,7 -298,2 = 150 |
Biitgede mayisa gére daha olumlu bir gériiniim bekleniyor o
Merkezi yonetim biitce dengesi mayis ayinda 298,2 milyar TL agik -150
verdi. Faiz disi acglk ise 169,3 milyar TL oldu. Bdylece, 12 aylik
birikimli bltce acgig1 1,67 trilyon TL'den 2,2 trilyon TL'ye ylkselirken -300
(% GSYIiH: -3,1), faiz disi fazla 791,1 milyar TL’den 275,4 milyar TL'ye _agp

(%GSYiH: 0,4) geriledi. Hazine nakit dengesi haziran ayinda 50,8
milyar TL, faiz disi denge ise 240,2 milyar TL fazla verdi. Gelirlerdeki -600

artista Kurban Bayrami nedeniyle bazi vergilerin beyan ve 6deme M H rl'g W oW H ﬂ ﬂ ﬁ ﬁ ﬁ E #
surelerinin  haziran ayinin ilk haftasina kaydirilmasinin etkili E8c838"8525cc3o 58
oldugunu degerlendiriyoruz. Benzer egilimin bitce dengesinde de

Kaynak: HMB

gorilecegini 6ngoriyoruz.
Cuma: ABD MICH. UNV. TUKETiCi GUVEN ENDEKSi (TEMMUZ,

ONCcO) .y o e ar s e .
ABD Mich. Unv. Tiiketici Gliven Endeksi

Nisan 26 Mayis 26 Haz.26 T;::('Izgtzis w0

Endeks 49,8 44,8 49,5 51,3 &
Giiven endeksinde jeopolitik gelismelerin etkisiyle toparlanma

gériildii °

60

ABD’de Michigan Universitesi Tiketici Giiven Endeksi mayis
ayindaki rekor diisiik seviye olan 44,8'den haziran ayinda aylik 4,7
puan artisla 49,5’e yikseldi. 12 aylik ortalama enflasyon beklentisi
%4,8'den %4,6'ya, bes yillik beklentiler %3,9'dan %3,3'e geriledi. o,
Tiketicilerin beklentilere iliskin degerlendirmeleri bir dnceki aya
gore 6,6 puan artisla 50,7’ye, mevcut kosullara iliskin
degerlendirmeler ise 1,9 puan artisla 47,7’ye yiikseldi. Endekste Kaynak: Bloomberg
toparlanmanin devam etmesi ve temmuz ayinda 51,3 seviyesinde

gerceklesmesi bekleniyor.
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('Y Haftalik Takvim

TARIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI
13 Temmuz Pazartesi  10:00 Tiirkiye Ticaret Satis Hacim Endeksi (mayis, yillik % degisim) 11,4 -
10:00 Toplam Ciro Endeksi (mayss, yillik % degisim) 35,2 -
10:00 Cari Denge (mayis, milyar $) -5,7 -1,47
09:35 Almanya Cari Denge (mayis, milyar €) 13,8 -
13:30 Hindistan TUFE (haziran, yillik % degisim) 3,93 4,20
14 Temmuz Sali Cin ihracat (haziran, yillik % degisim) 19,4 19,0
07:30 Japonya Sanayi Uretimi (mayis, aylik % degisim, final) 0,5 -
13:00 ABD NFIB Kiigiik isletmeler iyimserlik Endeksi (haziran) 95,3 95,5
15:30 Reel Ortalama Saatlik Kazang (haziran, yillik % degisim) -0,8 -
15:30 TUFE (haziran, yillik % degisim) 4,2
22:00 Arjantin TUFE (haziran, yillik % degisim) 33,20 -
15 Temmuz Carsamba 05:00 Cin GSYiH (2€26, yillik % degisim) 5,0 4,5
05:00 Sanayi Uretimi (haziran, yillik % degisim) 4,5 4,6
05:00 Perakende Satislar (haziran, yillik % degisim) -0,6 -0,1
12:00 Euro Bolgesi  Sanayi Uretimi (m.a., mayis, aylik % degisim) 0,1 0,5
14:00 ABD MBA Konut Kredisi Bagvurulari (10 Temmuz haftasi, % degisim) -2,2 -
15:30 UFE (haziran, yillik % degisim) 6,5 6,2
21:00 Bej Kitap - -
16:45 Kanada Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 2,25 2,25
16 Temmuz Persembe 10:00 Tiirkiye Hizmet Uretim Endeksi (mayss, yillik % degisim) 2,2 -
10:00 insaat Uretim Endeksi (mayis, yillik % degisim) 2,1 -
11:00 Blitge Dengesi (haziran, milyar TL) -298,2 -
09:00 ingiltere GSYiH (mayis, aylik % degisim) -0,1 +0,1
09:00 Sanayi Uretimi (mayis, aylik % degisim) 0,0 0,1
09:00 Dig Denge (mayis, milyar sterlin) -8,4 -
12:00 Euro Boélgesi Dis Denge (m.a., mayis, milyar €) 1,3 -
15:30 ABD issizlik Maasi Basvurulari (11 Temmuz haftasi, bin kisi) 215 -
15:30 Perakende Satislar (haziran, aylik % degisim) 0,9 0,3
17:00 NAHB Konut Piyasasi Endeksi (temmuz) 35 35
17:00 Bekleyen Konut Satiglari (haziran, aylik % degisim) 3,8 -
G. Kore Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 2,50 2,75
17 Temmuz Cuma 10:00 Turkiye Konut Fiyat Endeksi (haziran, yillik % degisim) 24,5 -
10:00 Konut Satislari (haziran, yillik % degisim) -31,2 -
10:00 Ucretli Calisan istatistikleri (mayis) - -
10:00 Kisa Vadeli Dis Borg Stoku (mayis, milyar $) 171,6 -
Fitch Ratings Kredi Notu Degerlendirme - -
12:00 Euro Bélgesi TUFE (haziran, yillik % degisim, final) 2,8 2,8
15:30 ABD ithalat Fiyat Endeksi (haziran, yillik % degisim) 6,7 -
15:30 Konut Baslangiglari (haziran, aylik % degisim) -15,4 +13,0
15:30 insaat izinleri (haziran, aylik % degisim) -0,9 -0,7
16:15 Sanayi Uretimi (haziran, aylik % degisim) 0,1 0,2
16:15 Kapasite Kullanim Orani (haziran, %) 76,2 76,2
17:00 Mich. Unv. Tiiketici Giiven Endeksi (temmuz, &ncii) 49,5 51,3
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"'y FINANSAL GOSTERGELER - |

Faiz Oranlari

(%) 09/07 03/07 Haftalik (bps) 2025 Sonu (bps)
Turkiye
Politika Faizi (1 Haftalik Repo) 37,00 37,00 0 -100
26 Nisan 2029 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 7,08 7,04 a4 64
Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 227 221 6 23
ABD
Fed Politika Faizi (ust band) 3,75 3,75 0 0
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 4,18 4,14 4 70
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 4,55 4,48 7 38
SOFR 3 Aylik 3,75 3,75 0 10
Euro Bolgesi
ECB Politika Faizi (mevduat faizi) 2,25 2,25 0 25
Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,64 2,50 15 52
Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 3,08 2,90 18 23
Japonya
BoJ Politika Faizi 1,00 1,00 0 25
Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 1,43 1,39 5 26
Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,87 2,78 9 81
Tirkiye Getiri Egrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)
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Hisse Senedi Piyasalari

09/07 03/07 Haftalk (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Yurt igi Piyasalar
BIST-100 14.105 14.455 -2,4 25,3 7.417
BIST-30 16.357 16.792 -2,6 33,8 8.155
Mali 20.453 21.288 -3,9 25,1 8.751
Sinai 17.959 18.010 -0,3 28,2 10.443
Yurt disi Piyasalar
S&P 500 7.544 7.483 0,8 10,2 5.176
Nasdaq 100 26.207 25.833 1,4 12,8 16.560
FTSE 10.472 10.653 -1,7 54 8.176
DAX 25.118 25.581 -1,8 2,6 18.288
Bovespa 172.742 172.788 0,0 7,2 127.588
Nikkei 225 67.744 68.733 -1,4 34,6 36.522
Sangay 4.037 4.029 0,2 1,7 3.372
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Hazine Temmuz Ayi i¢ Bor¢ Odeme Programi

(milyon TL) Piyasa Kamu Toplam
1.07.2026 4.219 200 4.419
3.07.2026 73.027 0 73.027
8.07.2026 51.975 5.030 57.004
15.07.2026 160.102 16.254 176.355
22.07.2026 326.019 1.403 327.422
29.07.2026 517 0 517
TOPLAM 615.858 22.886 638.744

Hazine Temmuz Ayi ihale Programi

ihale Tarihi Valor Tarihi itfa Tarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Tipi

2.07.2026 3.07.2026 30.06.202  Altin Tahvili 6 ayda bir kupon 2Yil / 728 Giin Dogrudan Satis
odemeli

2.07.2026 3.07.2026 30062028  AItna DayaliKiraSertifikasi 6ayda 5 /255 Dogrudan Satis
bir kira 6demeli

7.07.2026 8.07.2026 3072030  |LREFeEndeksli Deviet Tahvili 6 4Yil / 1456 Giin ihale / ilk ihrag
ayda bir kupon 6demeli

7.07.2026 8.07.2026 16.04.2031  S2PitKuponluDevietTahvili6ayda o\ /153 60n  ihale / Yeniden ihrac
bir kupon 6demeli

20.07.2026 22.07.2026 19.07.2028 gg:ri‘zit'f'kas' 6 ayda bir kira 2 il / 728 Giin Dogrudan Satis

21.07.2026 22.07.2026 10.02.2027 Hazine Bonosu 7 Ay /203 Giin ihale / Yeniden ihrag

21.07.2026 22.07.2026 15.03.2028  S2PitKuponlu DevietTahvili6ayda ,\, , c5) i ihale / Yeniden ihrag
bir kupon 6demeli

21.07.2026 22.07.2026 10.07.2008 ~ ABD Dolani Cinsi Devlet Tahvili6 /20 o Dogrudan Satis
ayda bir kupon 6demeli

21.07.2026 22.07.2026 10.07.202g ~ ABD Dolari Cinsi Kira Sertifikasi 6 v/ 550 iy Dogrudan Satis
ayda bir kira 6demeli
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Para Piyasalari

09/07 03/07 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yilhk Ortalama
Turkiye
$/TL 46,9 46,7 0,4 9,2 28,2
€/TL 53,7 53,5 0,4 6,3 31,3
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,1 1,1 0,0 -2,7 1,2
S/¥ 162,4 161,1 0,8 3,62 141,9
£/S 1,3 1,3 0,5 -0,5 1,3
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 5,1 5,2 -1,6 -6,5 5,3
Hindistan Rupisi 95,4 95,4 0,0 6,1 83,3
Endonezya Rupiahi 18084,0 17994,0 0,5 8,4 15646,0
Guney Afrika Randi 16,3 16,3 0,4 -1,4 17,4
Kripto Piyasalari
09/07 03/07 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Bitcoin 63.264 62.716 0,9 -27,8 57.309
Ethereum 1.748 1.765 -1,0 -41,3 2.546
Tether 0,999 0,999 0,0 0,1 1,00
XRP 1,10 1,14 -3,7 -40,4 1,09
Binance Coin 569 573 -0,8 -34,2 494,9
Solana 78 83 -5,5 -37,2 133,08
Emtia Piyasalari
09/07 03/07 Haftalik (%) 2025 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
WTI Petrol (S/varil) 72,08 68,69 4,9 25,5 78,09
Brent Petrol ($/varil) 76,3 71,8 6,3 25,4 82,21
Altin ($/ons) 4.124 4.122 0,0 -4,5 2.573
Gimds (S/ons) 59,96 60,91 -1,6 -16,3 33,09
Bakir ($/libre) 621,5 611,5 1,6 9,4 442,4

Bankacilik Sektorii Biiyikliikleri (milyar TL)

2200;:" 3 :gzz';a" %6 ;':;:a" 3 T:(;:’:"z Haftalik (%) Ayhk(%) 2025 Sonu (%)
Toplam Mevduat (bankalar mev. harig) 26.849 29.634 30.269 29.872 -1,31 0,8 11,26
TL 16.232 17.957 18.833 18.435 -2,1 2,7 13,6
YP (milyar $) 248 255 247 246 0,3 3,6 0,9
Toplam Kredi 23.051 26.054 26.537 26.747 0,8 2,7 16,0
Tuketici Kredileri 2.936 3.288 3.371 3.389 0,5 3,1 15,4
Konut 679 788 800 804 0,5 2,0 18,4
Tasit 52 44 43 43 -1,4 -2,0 -17,3
ihtiyac & Diger 2.205 2.456 2.528 2.542 0,6 3,5 15,3
Bireysel Kredi Karti Kredileri 2.793 3.158 3.217 3.287 2,2 4,1 17,7
Yurt digi Bankalara Borglar (mr $) 121,4 126,1 129,9 133,4 2,7 5,8 9,9
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Makro Ekonomik Gostergeler

Makro Gdstergeler

GSYiH (yilik biiyiime, %) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 1€26
Tiirkiye 78 35 13 18 118 54 50 33 36 25
GSYIH (milyar TL) 3052 3806 4402 542 7434 1536 27091 M58 63001 67.49%
GSYiH (milyar §) 864 807 75 730 828 95 1153 1358 156 1639
ABD 25 30 25 21 62 25 29 28 21 21
Euro Bolgesi 26 18 16 60 63 36 04 09 14 03
Japonya 17 07 04 42 27 13 07 102 11 04
Cin 69 67 60 22 84 31 54 50 50 50
Brezilya 13 18 12 33 50 30 33 34 23 18
Hindistan 83 63 65 39 58 97 92 72 71 78

TUFE (yillik % degigim) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 May.26
Tiirkiye 119 203 118 146 3,1 643 648 44 309 L
ABD 21 19 23 14 70 65 34 29 27 42
Euro Bolgesi 14 16 13 03 50 9 29 24 19 28
Japonya 10 03 08 12 08 40 26 36 21 15
Cin 18 19 45 02 15 18 03 01 08 10%
Brezilya 30 38 43 45 101 58 46 48 43 47
Hindistan | 52 21 74 46 57 57 57 52 12 39

Cari slemler Dengesi/GSYiH (%) 2017 2018 2019 2020 2021 02 023 2024 2025 1626

Tirkiye 41 -18 19 -4,2 -09 -50 -3,6 -10 -19 24
ABD -19 21 21 28 37 38 33 -40 -36 30
Euro Bolgesi 31 28 24 17 2] 00 17 2] 26 17
Japonya 41 35 35 30 39 20 36 46 49 52
Cin 15 02 0,7 17 19 24 14 25 38 37
Brezilya -1,2 -28 -35 -1,7 24 2,1 -1 -3,0 -29 -2,
Hindistan -15 -24 -1l 13 -1,1 24 -09 -09 -04 -06

Tiirkiye Dig Gostergeler (milyar $) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025  Haw'26

Ithalat (12 aylik birikimli) 238,7 31,2 203 2195 2114 363,7 362,0 3440 3654 33,7
Ihracat (12 aylk birikiml) 1645 1772 18038 169,6 2252 254 2556 2618 2132 2179
Cari Islemler Dengesi (12 aylik birikimli) ~ -35,1 -146 150 310 71 -46,7 418 -130 -30.2 -37,0%
MB Briit Rezervleri 107,7 919 106,3 932 111 1288 1411 155,1 1939 159,7 ¥+

*Haziran **Nisan *** 03/07/2026 itibanyla

"Hindistan enflasyon verisi iin 2008-2011 aras! TEFE verisi, sonraki donem igin TUFE kullanimaktadir,
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindan hazirlanmistir.

Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Caglar.Yunculer@akbank.com

Sibel.Yapici@akbank.com Sercan.Piskin@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve g¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirm
AS’nin herhangi bir taahhidini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirlidzel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve
surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirlu gercek ve/veya tlzel kiginin, gerek dorudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olugsacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa
olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve
surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirrm AS ve galisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danigmanligi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirrm danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve
kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa geg¢mesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm danismanhgi
sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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