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BIST-100 Endeksi 13.981 14.078 %0,7 A EUR/USD 1,1439 11,1376 %06 V
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 41,38 % 42,11 73bp A USD/TL 47,1374 47,2549 %0,2 A
Tirkiye 5 Yillik CDS Primi 237 245 8bp A EUR/TL 53,9439 53,8767 -%0,1 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.621 1.672 % 3,2 A Altin (USD/ons) 4.017  4.047 %0,8 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,54 % 4,70 16 bp A Petrol (USD/varil) 88,1 100,7 % 14,3 A
bp: baz puan

Gectigimiz hafta Orta Dogu’da artan gerilimin yansimalari piyasalarda yakindan izlendi. Kizildeniz’de artan jeopolitik riskler ve petrol
arzina yonelik endiselerin etkisiyle Brent petroliin varil fiyati 100 USD’nin (izerine yiikselirken, taraflar arasinda kisa vadede kalici bir
barisin saglanmasina yénelik beklentiler zayifladi. TCMB’nin politika faizini %37 seviyesinde tuttugu haftada, Avrupa ve Cin merkez
bankalari da faiz oranlarinda degisiklige gitmedi. Euro Alani’nda agiklanan veriler kismen olumlu sinyaller verdi. Yurt icinde enflasyon
beklentileri Temmuz ayinda hanehalkinda ve reel sektérde gerilerken, piyasa katilimcilarinda sinirli yiikseldi. Gelecek haftanin
giindeminde Fed, BoE ve BoJ’un toplantilari éne ¢ikarken, Moody’s’in bugiin agiklamasi beklenen Tiirkiye’ye iliskin kredi notu

degerlendirmesi de yakindan takip edilecek.

Orta Dogu’da artan gerilim piyasalara yon vermeye devam etti.

ABD ve iran arasinda gerilimin yeniden tirmanmasi ve Kizildeniz’de artan giivenlik riskleri
klresel risk istahini baskilarken, taraflar arasinda yeniden uzlasma saglanabilecegine
iliskin beklentileri de zayiflatti. iran ydnetimi, ABD’nin saldirilariyla iki tlke arasinda
imzalanan mutabakat zaptini ihlal ettigini ileri strerek yikimlaliklerini askiya aldigini
acikladi. ABD Baskani Trump ise iran’a ydnelik operasyonlarin siirecegi mesajini verdi.
iran destekli Husilerin Suudi Arabistan’a deniz ablukasi ilan ettigini agiklamasi da enerji
arzina iliskin endiseleri arttirdi. Gelismelerin ardindan petrol fiyatlari 100 USD’nin
Gzerine yikseldi.

Bolgede artan gerilim ve bunun kiresel ekonomiye yansimalari hakkinda
degerlendirmelerde bulunan Diinya Bankasi Basekonomisti Gill, mevcut gelismelerin en
kot senaryoya kapi araladigini belirtti. Gill, gatismalarin 6 aydan uzun sirmesi halinde
kuresel yillik bluyliimenin %1,3’e gerileyebilecegini ve kiiresel enflasyonun yillik %4,5
dlzeyine ulasabilecegini ifade etti.

ABD, 60 iilkeye yeni giimriik vergisi uygulayacagini agikladi.

ABD, zorla galistirma yoluyla Uretilen drinlerin ithalatiyla miicadele kapsaminda
ithalatinin biyik bolimini kapsayan 60 ticaret ortagi icin Ulke bazh %10 ve %12,5
oranlarinda yeni giimrik vergileri agikladi. Bu kapsamda Tiirkiye'ye uygulanacak giimriik
vergisi %12,5 olarak belirlendi. S6z konusu diizenlemenin 24 Subat'ta ydlrurlige giren ve
24 Temmuz'da sona erecek olan %10'luk gegici kiresel tarifelerin yerine gegcmesi
bekleniyor.

ECB, Temmuz ayini pas gegti.

Haziran ayi toplantisinda faiz artisi karari alan Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Temmuz ayi
toplantisinda ise gosterge niteligindeki faiz oranlarini degistirmedi. Bu gergevede
mevduat faizi %2,25, ana refinansman faizi %2,40 ve marjinal bor¢ verme orani %2,65
dizeylerinde kaldi. Toplantiya iliskin karar metninde, jeopolitik gelismeler sebebiyle
enerji fiyatlarinda yasanan yikselisin enflasyon Uzerindeki etkilerinin heniiz net olarak
gorilmedigi ve belirsizligin devam ettigi belirtildi.

Euro Alani’nda veri akisi olumlu bir tablo gizdi.

Oncii verilere gére Temmuz’da Euro Alani’'nda imalat PMI 52,0 ile esik degerin Gizerindeki
seyrini siirdurirken hizmetler PMI da 51,6 ile blylime tarafina gecti. Bolgede tiiketici
guven endeksi oncl verilere gére Temmuz’da son 5 ayin en olumlu degerlendirmesini
sunarken, ZEW ekonomik giiven endeksi de bir dnceki aya gore hizh yiikseldi.

PBoC faiz oranlarini degistirmedi.

Cin Merkez Bankasi (PBoC), Temmuz ayi toplantisinda 1 ve 5 yillik ana kredi faiz
oranlarini sirasiyla %3,00 ve %3,50 dizeylerinde sabit tuttu. PBoC son 14 toplantisinda
politika faizlerinde degisiklige gitmedi.
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TCMB politika faizini degistirmedi.

TCMB, Para Politikasi Kurulu toplantisinda bir hafta vadeli repo faiz oranini piyasa
beklentilerine paralel olarak %37’'de tutarken, gecelik bor¢ verme ve borglanma faiz
oranlarini da sirasiyla %40 ve %35,5 seviyelerinde korudu. Toplantiya iliskin karar
metninde enflasyonun ana egiliminin Haziran’da sinirh gerilemekle birlikte 6nci verilerin
Temmuz'da gegici olarak yikselise isaret ettigi belirtildi. Yakin doneme iliskin verilerin ig
talepteki zayif seyrin belirginlestigine yonelik sinyaller verdigine dikkat ¢ekilen metinde,
siki durusunun fiyat istikrari saglanana kadar surdirilecegi ve para politikasi kararlarinin
toplanti bazli ve ihtiyath bir yaklasimla alinacagi ifadeleri yinelendi.

Hanehalkinin ve reel sektoriin enflasyon beklentileri Temmuz’da geriledi.

TCMB’nin sektorel enflasyon beklentileri verilerine gére Temmuz’da 12 ay sonrasinda
iliskin enflasyon beklentileri hanehalkinda ve reel sektérde azalirken, piyasa
katilimcilarinda sinirl yikseldi. Bu dénemde 12 ay sonrasi igin yillik enflasyon beklentisi
hanehalkinda %44,94’e, reel sektérde %32,50ye geriledi. Piyasa katiimcilarinin
beklentisi ise %23,95 dizeyinde gergeklesti. Ayrica, Piyasa Katilimcilari Anketi’'nin
Temmuz ayi sonuglarina gére, piyasanin 12 ay sonrasi i¢in USD/TL beklentisi 55,72’den
56,69’a yikselirken, 2026 yilina iliskin blylime beklentisi %3,2'den %3,1 dizeyine
geriledi.

Tuketici giiven endeksi Mayis 2023’ten bu yana en yiiksek diizeyine ulasti.

TUIK tarafindan yayimlanan mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gére, tiiketici
gliven endeksi Temmuz’da 89,8 ile Mayis 2023’ten bu yana en yiksek seviyede
gerceklesti. Alt endeksler incelendiginde, mevcut ve gelecek 12 aylik donemde hanenin
maddi durum beklentileri ile gelecek 12 aylik dénemde genel ekonomik durum
beklentilerinin tamaminda iyilesmeye kaydedilmesi dikkat gekti.

Bu dénemde, mevsim etkilerinden arindiriimis reel kesim gliven endeksi 0,8 puan
azalarak 101,2 seviyesine geriledi. Bu donemde toplam siparisler ile sabit sermaye
yatirim harcamalarina iliskin degerlendirmeler olumsuz bir gériiniim sundu. Temmuz
ayinda mevsim etkilerinden arindirilmis kapasite kullanim orani da %73,8 ile son 10 ayin
en disik diizeyinde gergeklesti.

Finansal piyasalar...

Orta Dogu’da yasanan gelismeler bu hafta da kiresel piyasalara yon vermeye devam etti.
Artan belirsizlik ve arz yonli endiseler sebebiyle Brent ham petrollin varil fiyati
Persembe kapanisi itibariyla %14,3 oraninda yikselerek 100,7 USD diizeyine ulast.
Haftanin ilk yarisinda 4.100 USD dulzeyini test eden ons altin fiyati ise enflasyon
endiselerinin glclenmesi paralelinde baski altinda kaldi. Jeopolitik risklerdeki artis ve
enflasyonist endiselerin gliclenmesi, teknoloji sirketlerinin agikladigi giigli bilangolara
karsilik bu hafta kiiresel hisse senedi piyasalarinda da satis baskisi yaratti.

Persembe kapanista 14.078 degerini alan BIST-100 endeksi ise dnceki haftaya gore %0,7
ile sinirl bir artis kaydetti. Turk lirasi bu hafta USD karsisinda deger kaybederken euro
karsisinda sinirli deger kazandi. Turkiye’nin 5 yillik CDS risk primi de Orta Dogu’daki
gelismeler paralelinde 8 baz puan artarak 245 diizeyine ulasti.

Gelecek haftanin giindemi...

Gelecek hafta kiiresel piyasalarda Fed, BoE ve BoJ toplantilari ile ABD ve Euro Alani’'nda
ikinci ceyrek biiyime verileri izlenecek. Yurt icinde de Haziran ayi istihdam gostergeleri
ile yabanci ziyaretgi sayisi verileri 6éne cikiyor. Ayrica, kredi derecelendirme kurulusu
Moody’s’in Tirkiye ekonomisine iliskin degerlendirmesini bu aksam agiklamasi
bekleniyor.

24.07.2026

TCMB Politika Faizi
(%)

55
50
45
40 37,0
35
30
Tem.24  Oca.25 Tem.25 Oca.26 Tem.26
Giiven Endeksleri
(ma)
110
100 Ml,z
90 89,8
80 Reel Kesim Guven Endeksi
70 Tlketici GUven Endeksi
Tem 24 Oca25 Tem25 Oca26 Tem 26
Altin ve Petrol Fiyatlari
6.500 120
6.000 110
5.500 100
5.000 90
4.500 80
4.000 70
3.500 —Altin (USD/ons) 60
3.000 Brent (USD/varil, sag 50
2.500 eksen) 40
Eki.25 Oca.26 Nis.26 Tem.26
BIST-100 ve CDS
18.000 BIST-100 400
16000 ——5 Yillik CDS Primi (sag eksen, bp) 350
14.000 300
12.000 250
10.000 200
Eki.25 Oca.26 Nis.26 Tem.26
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Veri Glindemi

TR Sektorel Gliven Endeksleri

ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylik
ABD Dallas Fed imalat Endeksi

ABD Tiketici Gliven Endeksi

Fed Toplantisi

TR issizlik Orani

TR Ekonomik Gliven Endeksi

ABD GSYH Buyumesi, oncu, yillik

ABD Cekirdek PCE, ayhk

Euro Alani GSYH Blylmesi, 6nci, yilhk
Euro Alani issizlik Orani

BoE Toplantisi

Almanya GSYH Blyumesi, 6nc, yilhk
Almanya TUFE Enflasyonu, 8nc, yillik
TR Dig Ticaret Dengesi, nihai

TR Yabanc Ziyaretgi Girisi, yilhk

ABD Michigan Tiketici Gliven Endeksi, nihai
Euro Alani TUFE Enflasyonu, éncdi, yillik
Cin NBS imalat Sanayi PMI

Cin NBS Hizmetler PMI

BolJ Toplantisi
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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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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iktisadi Aragtirmalar Boliimii

Alper Gurler
Bolim Mudiri
alper.gurler@isbank.com.tr

H. Erhan Gl
Birim Mudurt
erhan.gul@isbank.com.tr

Asli Goksun Sat Sezgin
Miudir Yardimcisi
asli.sat@isbank.com.tr

Utkan inam
Uzman Yardimcisi
utkan.inam@isbank.com.tr

Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.
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