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12.Haz 18.Haz Degisim 12.Haz 18.Haz Degisim
BIST-100 Endeksi 13.938 14.827 %6,4 A EUR/USD 1,1568 11,1456 -%1,0 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 42,77 % 41,35 -142bp V¥ USD/TL 46,2606 46,4341 % 0,4 A
Tiurkiye 5 Yillik CDS Primi 229 220 -10bp ¥ EUR/TL 53,5209 53,1949 -%0,6 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.716 1.790 % 4,3 A Altin (USD/ons) 4.219 4209 %02 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,49 % 4,45 -3bp V¥ Petrol (USD/varil) 87,3 799 -%86 V

bp: baz puan

Bu hafta Orta Dogu’daki gelismeler yakindan izlenmeye devam edilirken, baslica merkez bankalarinin toplantilari giindemde 6ne
¢ikti. ABD ile iran arasinda mutabakat zapti imzalanacadina yénelik haberler petrol fiyatlarinda haftalik bazda sert bir diisiisii
beraberinde getirdi. Fed, Kevin Warsh baskanliginda gergeklestirilen ilk toplantisinda politika faizini dedistirmeyerek %3,50 - %3,75
bandinda tutarken, Fed (yelerin projeksiyonlari 2026 igin faiz artirrm ihtimalinin arttidina isaret etti. BoE de bu hafta gergeklestirdigi
toplantisinda politika faizini degistirmedi. BoJ ise 25 baz puanlik faiz artirnmiyla politika faizini %1,0 seviyesine yiikseltti. Yurt igcinde
agiklanan veriler Nisan’da sanayi (retiminin ivme kazandigina, hizmet (retiminin ise aylik bazda daraldidina isaret ederken, ayni
dénemde perakende satislarin yavasladigi gériildi. Baslica ekonomilerde PMI verilerinin, yurt icinde sektérel enflasyon beklentileri
ile gtiven endekslerinin takip edilecedi 6niimiizdeki hafta Orta Dogu’daki gelismeler ve piyasalara etkileri ana giindem maddesi

olmaya devam edecek.
ABD ve iran 60 giinliik ategskes dngdren bir mutabakat zapt: imzaladi.

ABD ile iran’in, gectigimiz hafta sonu Orta Dogu’da barisi saglamaya yonelik taslak bir
cergeve Uzerinde anlastigini duyurmasinin ardindan Persembe glini Trump G7 zirvesinin
sonunda mutabakat zaptini imzalad. iran ile gerilimi sona erdirmeyi ve Hiirmiiz Bogaz'nin
yeniden agilmasini ongdren gegici anlasmanin 6niimizdeki 60 giin iginde kalici hale
getirilmesi planlaniyor. iran’in niikleer programina iliskin basliklarin da 60 giinliik ateskes
doneminde yiritilecek miizakerelerde ele alinmasi planlaniyor. Diger yandan, ABD ve
iran’in, Pakistan ve Katar'in arabuluculugunda bugiin gerceklestirmesi planlanan
mizakerelerin ertelenmesi kalici baris sirecine iliskin belirsizliklerin devam etmesine
neden oluyor.

Fed liyelerinin projeksiyonlari faiz artirinm ihtimaline isaret etti.

Fed, bu hafta gergeklestirdigi toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri paralelinde
degistirmeyerek %3,50- %3,75 araliginda tuttu. Fed Baskani Kevin Warsh liderliginde
gerceklestirilen ilk para politikasi toplantisinin ardindan paylasilan projeksiyonlara gore
tyelerin yil sonu gekirdek kisisel tiiketim harcamalari (PCE) enflasyonu tahminini %2,7’den
%3,3’e yikseldi. Baskan Warsh’in oylamaya katilmadigi projeksiyonlarda, diger 18 FOMC
Uyesinin 9’unun yil icerisinde en az bir faiz artisi 6ngordugi izlendi. Ayrica, Uyelerin 2026
yilina iliskin blylme beklentisi %2,4’ten %2,2’ye inerken, issizlik orani tahmini %4,4’ten
%4,3’e cekildi. Warsh’in konusmasinda Fed’in sozlii yonlendirme (forward guidance)
stratejisinden vazgectigi aciklamasi dikkat ¢ekti. Warsh ayrica, para politikasi ¢ergevesini
glclendirmek amaciyla Fed blinyesinde iletisim, bilango yonetimi, veri analizi, Gretkenlik ve
istihdam ile enflasyon dinamiklerine odaklanan c¢alisma gruplari olusturulacagini da
acikladi.

ABD’de yogun bir veri akigi takip edildi.

ABD’de sanayi Uretimi Mayis’ta aylik bazda %0,1 ile piyasa beklentilerinin (%0,2) ve 6nceki
ayin (%0,9) altinda artis gosterdi. Sanayi lretiminde onceki aya gére gbzlenen ivme kaybi
tedarik zinciri aksamalarina iliskin endiselerin azalmaya baslamasiyla firmalarin stok
biriktirme egiliminin azaldigina isaret etti. Ote yandan, ilkede perakende satislar ayni
doénemde aylik bazda %0,9 ile piyasa beklentilerinin tzerinde genisledi. S6z konusu artista
petrol fiyatlarindaki hizli yukselis paralelinde akaryakit satislarinin aylik bazda %3,4 artmasi
belirleyici oldu. Boylece, ilgili donemde Ulkede perakende satislardaki yillik artis %6,9 ile
Ocak 2023’ten bu yana en ylksek seviyesinde kaydedildi.

Ulkede yeni konut baglangiclari Mayis'ta aylik bazda %15,4 azalarak 1,18 milyon adet ile
piyasa beklentilerinin altinda ve son 6 yilin en diisiik diizeyinde gergeklesti. insaat sektorii
aktivitesi igin 6ncl gosterge niteligi tasiyan ingaat izinleri de ayni donemde aylik bazda %0,7
azalarak 1,41 milyon adete indi.
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Fed'in Makroekonomik Tahminleri
(Haziran 2026)
(%) 2026 2027 202 D2haUmn

? Vade
Politika Faizi 38 36 34 3,1

Mart Tahmini 34 31 31 3,1
PCE* Enflasyonu 36 23 20 2,0

Mart Tahmini 2,7 22 20 2,0
Reel GSYH Bilyiimesi 2,2 23 2,2 2,0

Mart Tahmini 24 23 21 2,0
igsizlik Orani 43 43 42 4,2

Mart Tahmini 44 43 42 4,2
*Kisisel tiiketim harcamalari fiyat endeksi
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Kaynak: Datastream, Fed
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Asya piyasalarindaki gelismeler...

Japonya Merkez Bankasi (Bol) politika faizini piyasa beklentileri paralelinde 25 baz puan
artirarak 1995 yilindan bu yana ilk kez %1 seviyesine yiikseltti. Toplantida Orta Dogu’daki
gerilim kaynakl enflasyonist risklere dikkat gekilirken, finansal kosullarin gevsek kalacagi ve
ekonomik faaliyetin desteklenmeye devam edilecegi belirtildi.

Cin’de perakende satislar Mayis ayinda yatay seyir beklentilerine karsilik yillik bazda %0,6
daralarak 3,5 yilin ardindan ilk kez geriledi. Ayni dénemde Ulkede sanayi Uretimi ise yillik
bazda %4,5 artis kaydetti. Veriler Ulkede i¢ talepteki zayif seyrin strdigline, ekonomik
aktiviteyi dis talebin destekledigine isaret etti.

Enflasyon Euro Alan’’nda hizlanirken, ingiltere’de 14 ayin en diisiik seviyesinde...

Euro Alan’nda nihai verilere gére ayllk TUFE enflasyonu Mayis'ta %0,1 diizeyinde
gercekleserek oncii veriyi teyit ederken, yilllk TUFE enflasyonu enerji ve hizmet
fiyatlarindaki artigin etkisiyle %3,2 ile Eylil 2023’ten beri en yiiksek dizeyinde gergeklesti.
ingiltere’de ise yillik TUFE enflasyonu Nisan’in ardindan Mayis’ta da %2,8 ile Mart 2025'ten
bu yana en disiik seviyesini korudu. ingiltere Merkez Bankasi bu hafta gergeklestirdigi
toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri paralelinde degistirmeyerek %3,75
seviyesinde tuttu.

Yurt icinde sanayi liretiminde ivmelenme goriildii.

Nisan’da sanayi Uretimi aylik bazda %3,7 (yillik: %6,0), imalat sanayii Uretimi de %4,4 (yillik:
%6,8) artis kaydetti. Uretimin aylar itibariyla yiiksek dalgalanmalar sergiledigi diger ulasim
araglarinin imalati aylik bazda %83,8 (yillik: %92,2) ile Giretimin en hizli arttigi sektor oldu.
Nisan’da insaat Uretim endeksi de aylik bazda %0,7, yillik bazda %2,1 genisledi. Ayni
donemde hizmet Uretim endeksi ise aylik bazda %0,6 azalirken, yillik bazda %2,2 artis
kaydetti.

Ote yandan, Nisan’da toptan ve perakende satislardaki daralmalarin (sirasiyla %3,7 ve
%1,7) etkisiyle ticaret satis hacim endeksi aylik bazda %2,7 geriledi. Ticaret satis
hacmindeki yillik artisin %0,1 ile Temmuz 2024’ten en dusiuk seviyede gergeklestigi bu
dénemde perakende ticaret satis hacmindeki yillik artisin %11,4’e geriledigi goruldi.

Mevsimsellikten arindiriimis reel kesim gliven endeksi Mayis’in ardindan Haziran’da da
ayhk bazda 1 puan artarak 102,0 seviyesine yikseldi. Endeksin alt kalemlerinden gelecek 3
aya iliskin tretim hacmi beklentisindeki 5,3 puanlk artis dikkat ¢ekerken, mevcut mamul
mal stoku beklentisindeki 1,6 puanlik digius endeksi baskilayan ana etken oldu.

Merkezi yonetim biitgesi Mayis’ta 298,2 milyar TL acik verdi.

Mayis ayinda merkezi yonetim bltge harcamalar yillik bazda %27 artis kaydederek 1,4
trilyon TL'ye ulasirken, bitge gelirleri %18 oraninda gerileyerek 1,1 trilyon TL oldu. Boylece,
bu dénemde merkezi yonetim butgesi 298,2 milyar TL agik verdi. Yilin ilk 5 ayinda biitce
acigl gegen yilin ayni donemine goére %62,5 artarak 1,1 trilyon TL diizeyinde gergeklesti
(Bltce Dengesi Raporumuz).

Finansal piyasalar...

Bu hafta ABD ve iran arasinda mutabakat zaptinin imzalanmasi piyasalarda iyimserligin
artmasini saglarken, Fed toplantisinin ardindan verilen mesajlar piyasalarda iyimserligi bir
miktar sinirlandirdi. Persembe glini kapanisi itibariyla MSCI diinya ve gelismekte olan
lkeler endeksleri Cuma glinline kiyasla sirasiyla %0,97 ve %4,32 artis kaydetti. Hlirmuz
Bogazi'ndan gegislerin normallesmeye baglamasiyla Brent turli petroliin varil fiyati %9’a
yakin bir dusisle 80 USD seviyesinin altina indi. Altin fiyatlari ise yataya yakin seyrederek
Persembe gliniinii 4.210 USD/ons seviyesinde kapatti.

BIST-100 de gelismekte olan Ulke borsalarindaki yikselise paralel olarak bu hafta %6,4 artis
gosterdi. 2 yilhk gosterge tahvil faizi bu hafta 142 baz puan disisle Persembe kapanisi
itibariyla %41,35 seviyesinde kaydedilirken, Tirkiye’nin 5 yillik CDS primi 10 baz puan
geriledi.

Gelecek haftanin giindemi...

Oniimiizdeki hafta baslica ekonomilerde &ncii PMI verilerinin yani sira ABD’de kisisel
tiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi ile ilk ceyrege iliskin nihai buylime verisi
yayimlanacak. Nispeten sakin bir veri glindemi bulunan yurt icinde ise tiketici ve sektorel
gliven endeksleri agiklanacak. Orta Dogu’daki gelismeler ve piyasalara etkileri yakindan
izlenmeye devam edilecek. Yurt igcinde ise sektorel enflasyon beklentileri ile glven
endeksleri agiklanacak.
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Kaynak: Datastream, TUIK, TCMB
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Veri Glindemi

Dénemi  Piyasa Beklentisi Onceki

22 Haziran  Euro Alani Tuketici Given Endeksi, oncl Haziran -17,2 -19,0
Cin Merkez Bankasi Toplantisi Haziran - %3,0-%3,5

TR Tiketici Gliven Endeksi Haziran - 85,8

TR Yabanci Ziyaretgi Girisi, yillik Mayis - 63,9 milyon kisi

TR Sektorel Enflasyon Beklentileri Haziran - -

TR Hanehalki Beklenti Anketi Haziran - -

TR Merkezi Yonetim Briit Borg Stoku Mayis - 14,8 milyar TL

23 Haziran  ABD Hizmetler PMI, oncl Haziran - 50,7
ABD imalat Sanayi PMI, &ncii Haziran - 55,1

Euro Alani Hizmetler PMI, 6nci Haziran 48,4 47,7

Euro Alani imalat Sanayi PMI, éncii Haziran 51,5 51,6

Almanya Hizmetler PMI, 6nci Haziran 49,0 48,1

Almanya imalat Sanayi PMI, 8ncii Haziran 50,0 50,1

24 Haziran  ABD Yeni Konut Satislari, adet Mayis 640 bin adet 622 bin adet
TR Sektorel Gliven Endeksleri Haziran - -

25 Haziran  ABD Cekirdek PCE, aylik Mayis %0,3 %0,2
ABD Dayanikli Mal Siparisleri, ayhk Mayis - %8,0

ABD Dallas Fed imalat Endeksi Mayis - %2,5

ABD GSYH Buytimesi, nihai, yillk 2026 C1 - %1,6

26 Haziran  ABD Michigan Tiiketici Gliven Endeksi, nihai Haziran - 48,9

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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iktisadi Aragtirmalar Boliimii

Alper Girler Dilek Sarsin Kaya
Bolim Mudura Midur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr dilek.kaya@isbank.com.tr
H. Erhan Giil Nurgil Tirkmen
Birim Mudari Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr nurgul.turkmen@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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