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24.Tem 30.Tem Degisim 24.Tem 30.Tem Degisim
BIST-100 Endeksi 13.944 13.293 % 4,7 ¥ EUR/USD 1,1367 11,1527 % 1,4 A
2 Yillik Goésterge Tahvil Faizi % 42,04 % 42,12 8Sbp A USD/TL 47,3290 47,4323 %0,2 A
Tarkiye 5 Yilhik CDS Primi 244 239 Sbp ¥ EUR/TL 53,8194 54,7877 % 1,8 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.628 1.563 -% 4,0 ¥ Altin (USD/ons) 4053  4.102 %1,2 A
ABD 10 Yilhk Tahvil Faizi % 4,68 % 4,66 -2bp V¥ Petrol (USD/varil) 96,8 89,0 -%80 V
bp: baz puan

Yogun bir veri giindeminin takip edildigi haftada piyasalarin odagi Orta Dogu’daki gelismelerin yani sira Fed
toplantisindaydi. Fed, 3 lyenin faiz artirrmi yéniindeki oyuna karsi 9 oyla politika faizini %3,50 - %3,75 seviyesinde sabit
birakti. Orta Dogu’da yeniden ateskes saglanabilecedine yénelik beklentileri zayiflatan gelismeler yasanmaya devam
ederken, Brent tiirii ham petroliin varil fiyati haftayr 90 USD’nin altinda kapatmaya hazirlaniyor. Yurt iginde bu hafta
sektérel giiven endeksleri, Haziran ayi istihdam verileri ve ikinci ceyrek turizm istatistikleri aciklandi. Oniimiizdeki hafta
kiiresel tarafta PM| verileri ile ABD tarim disi istihdami veri glindeminde éne ¢ikarken, yurt icinde Temmuz ayi enflasyonu
yakindan takip edilecek.

Fed politika faizini degistirmedi.
ABD 10-Y & 30-Y Hazine Tahvili

Fed, faiz oranlarini beklentiler paralelinde %3,50 - %3,75 araliginda tutarken, 9 lyenin faizleri X
ve Dolar Endeksi

sabit birakma yoniinde oy verdigi toplantida 3 Uyenin 25 baz puanlik faiz artigini destekledigi

goriildi. Toplantinin ardindan yayimlanan notta yiiksek seyreden belirsizliklere ragmen 80 1ok Hazine Tahvili Faizi (%) 120
ekonomik aktivitenin giiglii kaldigi ve isgilicli piyasasinda biiyiik 6lgiide istikrarli bir gériinimin 55 :3D?(J'(IL'::g'eakzsmsea;aehkvs'!:)a'Z' (%)
izlendigi ifade edildi. Fed Baskani Warsh toplanti sonrasi yaptigl aciklamalarda sozIu ’ 110
yonlendirme yapmayacagl taahhlidi dogrultusunda ilerleyen déneme iliskin net bir sinyal 5,0

vermedi. Bununla birlikte enflasyonu kontrol altina alma konusunda kararh olduklarini ve 45

enflasyon yiiksek seviyelerde kalirsa faiz artirminin ¢éziimiin bir pargasi olabilecegini ifade etti. 100
Kararin ardindan uzun vadeli ABD Hazine tahvili getirilerinde hizl bir ytkselis kaydedildi. 30 yil 4.0

vadeli ABD Hazine tahvili faizi %5,209 ile Persembe giinli kapanista 2007'den bu yana yeni en 3,5 90
ylksek seviyesine ulasti. Piyasa fiyatlamalari Fed'in yil sonuna kadar en az bir faiz artirmi g¢3.25 Tem.25 Oca.26 Tem.26

yapacagi yoniinde bir beklentiyi yansitmaya devam ederken, dolarin gelismis tilke para birimleri
karsisindaki degerini 6lgen DXY endeksi bu haftayl dustsle kapatmaya hazirlanmakla birlikte

100 seviyesinin Gzerinde seyrediyor. ABD GSYH Biiyiimesi
(harcama yontemiyle katkilar, % puan)
BoE ve BoJ da faiz oranlarinda degisiklik yapmadi. 8

Kamu Tuketim

ingiltere Merkez Bankasi (BoE), politika faizini beklentilere paralel olarak %3,75 seviyesinde 6 Ve Yatinm

sabit tuttu. Karar, 3 Gyenin faiz artinmi yéniindeki muhalefetine karsi 6 Gyenin oyuyla alindi. .
et hracat

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) da politika faizini beklentiler paralelinde degistirmeyerek %1,0
duzeyinde birakti. 9 Giyenin 1'inin 25 baz puanlik faiz artirimi yoniinde oy kullandigi toplantinin
ardindan yayimlanan notta, cekirdek enflasyonun ikinci mali yariyil olan Eyliil 2026 - Mart 2027  ©

mmmm Ozel Yatirim

m Ozel Tiketim

déneminde %2 seviyesindeki hedefi asabilecegi uyarisi yapildi. 2
Bu hafta ABD’de yogun bir veri glindemi takip edildi. 4  eeeee GSYH (ceyreklik
ABD’de ikinci geyrege iliskin GSYH buylmesi yilliklandiriimis verilere gére %1,5 olarak agiklandi. 2 63 ¢4 ¢l G % degisim)

Piyasa beklentisi %2,1 diizeyindeydi. ilgili dénemde dis ticaret acigindaki genisleme biiyimede 25 25 25 26 26

asagl yonlu etki yaratirken, tlketim harcamalarindaki artistaki hizlanmanin buylimeyi

destekledigi goruldu. ABD Enflasyon Gostergeleri

Kisisel tuketim harcamalar (PCE) fiyat endeksi, Haziran ayinda hizli gerileyen petrol fiyatlarinin (yilhk % degisim)

da etkisiyle beklentilere paralel olarak aylk bazda %0,1 geriledi. Nisan 2020’den bu yana a5

kaydedilen en dustk aylik artisa isaret eden veriyle birlikte yillik PCE enflasyonu %4,1'den 4,0

%3,7'ye indi. Cekirdek PCE ise bu dénemde aylk bazda %0,1 (6nceki: %0,3), yillik bazda %3,3 Cekirdek PCE
(6nceki: %3,4) artis kaydetti. Temmuz ayi enflasyonuna iliskin beklentiler ise Orta Dogu’daki 35
jeopolitik risklerin yeniden tirmanmasiyla yukari yénli baski altinda kaliyor. 3,0

ABD’de Temmuz ayina iligkin tiiketici gliven endeksi 90,8 puan ile 92,3 olan beklentinin ve bir 5

dnceki ayki seviyesinin (92,2) altinda agikland!. isgiicii piyasasina iliskin degerlendirmelerdeki
2,0

bozulma endeksi asagi yonlu etkilerken, Orta Dogu’daki gelismelerin eneriji fiyatlarinda neden
Haz.24 Ara.24 Haz.25 Ara.25 Haz.26

oldugu artisin da hanehalkinin ekonomiye glivenini olumsuz yonde etkiledigi gorilda.

Kaynak: Datastream
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Euro Alani ikinci geyrekte olumlu bir bilyiime performansi sergiledi.

Euro Alani ekonomisi 6nci verilere gore ikinci geyrekte geyreklik bazda %0,4 biylyerek 2025’in
ilk ¢eyreginden bu yana en gugli performansini kaydetti (beklenti: %0,2). Orta Dogu’daki
¢atismalar kaynakl olumsuz etkilere ragmen yatirimlar ve kamu harcamalarindaki artigin da
destegiyle direngli bir gériniim sunan Bolge ekonomisinin yillik bazda kaydettigi blyime de
%1,0 oldu. Bu donemde Almanya’daki yillik biiyiime giigll ihracat performansinin da destegiyle
%0,9 ile beklentilerin (%0,6) belirgin sekilde Gzerinde gergeklesirken, Fransa ekonomisi %0,7,
italya ekonomisi %1,0, ispanya ekonomisi de %2,7 biiyiime kaydetti.

Euro Alan’’nda Temmuz ayina iligkin aylik TUFE enflasyonu &ncii verilere gére %0,2 diizeyinde
(6nceki: -%0,1) agiklandi. Beklentilere paralel gergeklesen veriyle birlikte tuketici fiyatlarindaki
yillik artis bu donemde %2,9 (6nceki: %2,8) oldu.

Cin’de Temmuz ay1 PMI verileri olumsuz bir tablo gizdi.

Cin’de bu sabah agiklanan resmi PMI verileri ekonomik aktivitenin Temmuz’da 6ngoriilenden
hizli gii¢ kaybettigi sinyalini verdi. imalat sanayi PMI ig siparislerdeki diisiisiin de etkisiyle aylik
bazda 1,1 puan gerileyerek 49,2 oldu ve Subat ayindan bu yana ilk kez 50 esik degerinin altinda
gerceklesti. Temmuz’da hizmetler PMI da aylik bazda 1,2 puan distisle 49,0 puana indi. Boylece
imalat ve imalat disi sektorlerin birlikte degerlendirildigi bilesik PMI verisi 49,3 ile Aralik
2022'den bu yana en disik diizeyinde gergeklesti.

Haziran’da yurt icinde issizlik orani %7,6 diizeyine geriledi.

Haziran ayinda mevsimsellikten arindiriimig issizlik orani aylk bazda 0,5 puan gerileyerek
serinin agiklanmaya basladigi Ocak 2005’ten bu yana en distk seviyesi olan %7,6 dizeyinde
kaydedildi. Genis tanimli issizlik orani ise ayni donemde aylik bazda 2 puan gerilemekle birlikte
%28,8 seviyesiyle son 10 yil ortalamasinin (Ocak 2016 - Haziran 2026 ort.: %22,9) lzerindeki
seyrini strdardu.

Ekonomik gliven endeksi iyimserlik sinirinin hemen altinda...

Temmuz ayinda sektorel gliven endeksi hizmet sektdriinde aylik bazda %1,4 artarak 112,0
olurken, insaat sektdriinde %0,6 artarak 83,5 oldu. Perakende ticaret sektori gliven endeksi ise
bu dénemde %1,6 diserek 111 seviyesinde gerceklesti. Hizmet, insaat ve perakende sektori
glven endekslerinde yilin ilk yarisinda kaydedilen ortalama seviyeler sirasiyla 111,7, 83,1 ve
113,1 olmustu. Tiketici gliveni, reel kesim ve sektorel gliven endekslerinden olusan ekonomik
glven endeksi de Temmuz’'da aylk bazda %0,9 artarak 99,8 diizeyinde gergeklesti.

ikinci geyrekte iilkemizden gikis yapan ziyaretgi sayisi yillik bazda %5,1 geriledi.

Turizm gelirleri ikinci ¢eyrekte yillik bazda %2,6 azalarak 15,9 milyar USD oldu. Ayni dénemde
tlkemizden ¢ikis yapan ziyaretgi sayisi %5,1 diserken, kisi basi ortalama harcama %2,5 artis
gosterdi. Turizm gideri ise gegen yilin ayni gceyregine gére %7,4 artarak 3,0 milyar USD oldu.

Finansal piyasalar...

Hafta basinda artan ateskes ihtimali ve Trump’in olumlu agiklamalariyla 82,5 USD seviyelerine
kadar gerileyen Brent turl petroliin varil fiyati; izleyen glnlerde bélgede devam eden askeri
operasyonlar ve tedarik zinciri givenligine iligkin risklerin sirmesi ile Persembe giin igerisinde
93,3 USD seviyesine kadar yiikseldi. Petrol fiyatlari Cuma ginu itibariyla haftayr 90 USD
civarinda tamamlamaya hazirlaniyor. Teknoloji hisselerinde oynakligin yiksek oldugu ve Fed
kararinin yani sira sirketlerin bilango agiklamalari ile piyasalarda dalgali bir seyrin izlendigi
haftada MSCI gelismekte olan (ilkeler borsa endeksi Persembe giini kapanisi itibariyla Cuma
gunlne kiyasla %4,0 disus kaydetti.

Yurt iginde BIST-100 endeksi de bu hafta Persembe kapanisi itibariyla Cuma giliniine kiyasla
%5’e yakin geriledi. 2 yillik gosterge tahvilin faiz orani %42,12 ile Haziran ortasindan bu yana en
yuksek seviyesinden Persembe gliniinii tamamladi. Tlrkiye’nin CDS primi bu hafta 5 baz puan
dusugle 239 seviyesinde kaydedildi.

Gelecek hafta...

Oniimiizdeki hafta piyasalarin giindeminde ABD tarim disi istihdami ile PMI verileri 6ne cikacak.
Yurt icinde de Pazartesi glini Temmuz ayina iligkin enflasyon verileri yakindan takip edilecek.
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Kaynak: Datastream, TUIK, TCMB
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Veri Giindemi

Dénemi  Piyasa Beklentisi Onceki

3 Agustos ABD imalat Sanayi PMI, nihai Temmuz - 53,8
ABD ISM imalat Sanayi PMI Temmuz 54,0 53,3

Cin RatingDog imalat Sanayi PMI Temmuz 51,5 51,7

Euro Alani imalat Sanayi PMI, nihai Temmuz 52,0 52,0

Almanya imalat Sanayi PMI, nihai Temmuz - 52,2

TR TUFE Enflasyonu, ayhk Temmuz - %0,99

TR Yi-UFE Enflasyonu, aylik Temmuz = %1,80

TR Istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye imalat Sanayi PMI Temmuz - 47,1

4 Agustos ABD Fabrika Siparisleri, ayhk Haziran - -%1,3
ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylik Haziran - %0,3

ABD Dis Ticaret Dengesi Haziran -77,6 milyar USD

JOLTS Acik is Pozisyonlari, adet Haziran - 7,6 milyon

TR TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru Temmuz 104,9

5 Agustos  ABD ADP Ozel Sektor istihdami Temmuz - 98 bin
ABD Hizmetler PMI, nihai Temmuz - 53,6

ABD ISM Hizmetler PMI Temmuz 54,3 54,0

Cin RatingDog Hizmetler PMI Temmuz - 54,1

Euro Alani Hizmetler PMI, nihai Temmuz 51,6 51,6

Euro Alani UFE Enflasyonu, aylik Haziran - %0,2

Almanya Hizmetler PMI, nihai Temmuz - 49,6

6 Agustos Euro Alani Perakende Satiglar, aylik Haziran - %0,2
Almanya Sanayi Siparisleri, aylik Haziran - %1,9

7 Agustos ABD Tarim Disi istihdami Temmuz 91 bin 57 bin
ABD Issizlik Orani Temmuz %4,3 %4,2

Gin Dig Ticaret Dengesi Temmuz - 125,6 milyar USD

Almanya Sanayi Uretimi, aylik Haziran - %0,9

TR Hazine Nakit Dengesi Temmuz - 50,8 milyar TL

9 Agustos Cin TUFE Enflasyonu, yillik Temmuz - %1,0
Cin UFE Enflasyonu, yillik Temmuz - %4,1

31.07.2026

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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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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