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Piyasa Verileri

Tirkiye Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)
BIST-100 13.808 v  -3,89% \—A-"/-\V
$/TL 45,70 A 043% /
€/TL 53,04 A 018% ,\rj\/\/v-
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 4424 A 187 bps /J/
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 36,14 A 113 bps

Gram Altin (&) 6.667 A 0,17%

Kiresel & Emtia Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)
S&P 500 7.473 A 0,88% WJ’.M
NASDAQ 100 29.482 A 122% _,/V'F«,.
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 412 A 523 bps /J\f\r//v
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 456 W -3,56 bps

FTSE 100 10.466 A 2,66%

Nikkei 225 63339 &  314% /w
Dax 24.889 A 392% \/\/\\/\/I
Altin Ons ($) 4.509 v -0,68% \\’V/\w
GUmuUs Ons ($) 75,54 v -059%

Ham Petrol ($) 103,54 v  -524%

Bitcoin ($) 719.905 v -4,02% \,\/\A/\,\



Aciklanan Veriler

Deniz Nail Tekekoglu

Aciklanan Veriler Tarih Ulke Ddnem Son Deger Beklenti* Aciklanan
Cin Sanayi Uretimi (Yillik) 18.05.2026 Cin Nisan 5.7% 5.9% 4.1%
Cin Perakende Satislari (Yillik) 18.05.2026 Cin Nisan 1.7% 2.0% 0.2%
Japonya Biiyiime (Ceyreklik, Oncii) 19.05.2026 Japonya 1. Ceyrek 0.3% 0.4% 0.5%
ingiltere issizlik Orani 19.05.2026 ingiltere Mart 4.9% 4.9% 5.0%
ingiltere Enflasyonu (Yillik) 20.05.2026 ingiltere Nisan 3.3% 3.0% 2.8%
Euro Bélgesi Enflasyonu (Yillik, Final) 20.05.2026 Euro B. Nisan 2.6% 3.0% 3.0%
Euro Bolgesi Bilesik PMI (Oncii) 21.05.2026 Euro B. Mayis 48.8 49.2 47.5
ABD Konut Baslangiclari 21.05.2026 ABD Nisan 1.502M 1.420M 1.465M
ABD Bilesik PMI (Oncii) 21.05.2026 ABD Mayis 53.7 - 51.7
Japonya Enflasyonu (Yillik) 22.05.2026 Japonya Nisan 1.5% - 1.4%
Tlrkiye Dis Ticaret Dengesi 22.05.2026 Trkiye Nisan -11.2MIr$ -851MIr$ -85MiIr$
ABD Michigan Tliketici Gliven Endeksi (Final) 22.05.2026 ABD Mavis 49.8 48.2 44.8

u
Haftallk Alanda Deniz Nail Tekekoglu
Haftalik Ajanda Tarih Saat Ulke Dénem Son Deger Beklenti*
Turkiye Ekonomik Gliven Endeksi 25.05.2026  10:00:00 Turkiye Mayis 96.4 e
ABD Tiketici Gliven Endeksi 26.05.2026  17:00:00 ABD Mayis 92.8 92.0
Euro Bolgesi Ekonomik Giiven Endeksi 28.05.2026  12:00:00 Euro B. Mayis 93.0 92.0
ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (Yillik) 28052026 15:30:00 ABD Nisan 3.2% -
ABD BlyuUme (Ceyreklik, 2. Tahmin) 28.05.2026 15:30:00 ABD 1. Ceyrek 0.5% 2.0%
Japonya Tokyo TUFE (Yillik) 29.05.2026  02:30:00 Japonya Mayis 1.5% -
Japonya Sanayi Uretimi (Aylik, Onci) 29.05.2026 02:50:00 Japonya Nisan -0.4% -1.0%
Almanya Enflasyonu (Yillik, Oncii) 29.05.2026 15:00:00 Almanya Mayis 2.9% 2.8%
Cin imalat PMI 31.05.2026  04:30:00 Cin Mayis 50.3 -
Cin Hizmet Disi PMI 31.05.2026  04:30:00 Cin Mayis 49 .4 -

Not: Veriler Trading Economics takviminden alinmistir. Beklenti* stitununda consensus, Aciklanan stitununda actual verileri kullanilmistir.
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Turkiye Ekonomisi
e M.A. isgiicti Gostergeleri 2025 (IV.Ceyrek)-2026 (1.Ceyrek) Issizlik orani: %8,3 ~ %8,2
istihdam orani: %48,8 - %48,3
Atil isglicli orani: %29,8 - %30,4
Genc nufusta issizlik orani: %15,2 - %15,2
e Tuketici Glven Endeksi (Nisan-Mayis 2026): 85,5 - 85,8
e Tarim-GFE (Subat-Mart 2026): Yillik degisim %31,55 - %34,26
Aylk degisim %3,10 -~ %3,89.
e Yurt Disi UFE (Mart-Nisan 2026): Yillik degisim %35,40 -~ %35,07
Ayhk degisim %3,94 - %4,16
e M.A. Hizmet Gliven Endeksi (Nisan-Mayis 2026): 109,7 - 109,0
M.A. Perakende Ticaret Gliven Endeksi: 111,6 - 112,5
M.A. insaat Giiven Endeksi: 83,6 -~ 82,1
e istihdam Endeksi 2025 (IV.Ceyrek)-2026 (1.Ceyrek): Yillik degisim %1,1 -~ %1,2
e Dis Ticaret (Nisan 2025-Nisan 2026): ihracat 20,8 mir $ - 25,4 mir $ (%22,3 artis)
ithalat 32,9 mir $ - 33,9 mir $ (%3,1 artis)

Finansal Hizmetler Giliven Endeksi, Mayis 2026

Mayis ayinda Finansal Hizmetler Gliven Endeksi, bir dnceki aya gore 13,2 puan azalarak 154,1 seviyesine geriledi. Anket
sonuclari finansal sektorde faaliyet gosteren 150 kurulusun yanitlariyla olusturuldu. Endeksi olusturan kalemlerde son (¢
aydaki is durumu dengesi 65,4'ten 46,8’e, hizmetlere olan talep dengesi 76,6’'dan 51,0’a gerilerken, gelecek (ic aya iliskin
hizmet talebi beklentisi 59,8'den 64,5’ yiikseldi. istihdam tarafinda son ¢ aya iliskin denge 17,2’den 23,8’e cikarken,
gelecek U¢ ay istihdam beklentisi 39,5'ten 31,2'ye geriledi. Alt sektorlerde ise finansal hizmet faaliyetleri endeksi 15,0
puan, yardimci finansal hizmet faaliyetleri endeksi 2,3 puan azalirken, sigorta, reastirans ve emeklilik fonlari endeksi 5,4
puan artis kaydetti.

Finans ve Sigorta Faaliyetlerinde Alt Sektérler itibariyla Giiven Endeksleri

—— 64-Finansal Hizmet Faaliyetleri (sigorta ve emeklilik fonlar harig) (*)
—— 65-Sigorta, Reastrans ve Emeklilik Fonlari (zorunlu sosyal giivenlik hlzmetlerl harig) (**)
66-Finansal Hizmetler ile Sigorta Faaliyetleri icin Yardima Faaliyetler (**
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(*)  Bankalar, finansal kiralama, faktoring ve finansman sirketleri yer almaktadir.
(**) Sigorta girketleri ve emeklilik fonlan yer almaktadir.
(***) Araci kurumlar yer almaktadir.

Kaynak: TCMB

Finansal Hizmetler Gluven Endeksi (FHGE)
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Finansal istikrar Raporu, 2026-1

Raporda ana gorinim, siki finansal kosullarin dezenflasyon silirecini desteklerken finansal sistemdeki risklerin
yonetilebilir seviyede kaldigina isaret ediyor. Kredi kompozisyonu TL lehine degisirken, yabanci para kredi biylmesi
sinirli seyretmis; bireysel kredi karti ve KMH blyumesi makroihtiyati adimlarla yavaslamistir. Hanehalki borcunun
GSYiH'ye orani %10,1 ile diisiik seviyesini korurken, reel sektér finansal borclulugu %34,2 ile tarihsel ortalamalarin
altinda kalmuistir.

Bankacilik tarafinda aktif kalitesinde sinirli bozulma devam etmis; toplam TGA orani son bir yilda 70 bp artarak %2,65
seviyesine ylkselmistir. Bireysel kredi TGA orani %4,3, ticari kredi TGA orani ise %2,1 olarak gerceklesmistir. Buna karsin
bankalarin likidite ve sermaye tamponlari glicli kalmis; sermaye yeterlilik rasyosu Mart 2026’da %16,5, cekirdek sermaye
yeterlilik rasyosu ise %12,4 seviyesinde gerceklesmistir.

Sektorel Enflasyon Beklentileri, Mayis 2026

Mayis ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentisi piyasa katilimcilarinda 0,43 puan artisla %23,82 seviyesine
yukselirken, reel sektorde 0,60 puan azalisla %33,10, hanehalkinda ise 2,05 puan azalisla %49,51 seviyesine geriledi.
Gelecek 12 aylik donemde enflasyonun disecegini bekleyen hanehalki orani ise 1,03 puan artarak %15,60 oldu.

Enflasyon Beklentileri (Gelecek 12 Ay, %)
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Kaynak: TCMB

Hazine Altin Tahvili ve Kira Sertifikasi ihraci

Hazine ve Maliye Bakanligl, 18 Mayis 2026 tarihinde dogrudan satis yontemiyle 20 Mayis 2026 valorli ve 17 Kasim
2027 itfali altin cinsi iki ihrac gerceklestirdi. Bu kapsamda 7.943 kg altin karsiligi altin tahvili ve 12.438 kg altin karsilig
altina dayali kira sertifikasi ihra¢ edildi. Her iki ihracta da 6 ayda bir %0,40 kupon/kira 6demesi uygulanacak.

Merkezi Yonetim Bor¢ Stoku, Nisan 2026
Merkezi yonetim bor¢ stoku, 30 Nisan 2026 itibariyla 14.765,3 MlIr £ oldu. Bor¢ stokunun 7.038,0 Mir & tutarindaki
kismi TL cinsi, 7.727,3 MlIr & tutarindaki kismi ise doviz cinsi borclardan olustu.

Hazine Alacak Stoku, Nisan 2026
Hazine alacak stoku, 30 Nisan 2026 itibariyla 253,2 MlIr £ seviyesinde gerceklesti. Stok icinde en ylksek pay 217,9 Mir &
ile Tlrkiye Varlik Fonu’na ait olurken, Nisan sonu itibariyla Hazine alacaklarindan 1,4 Mir £ tahsilat yapildi.
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iktisadi Yonelim istatistikleri ve Reel Kesim Giiven Endeksi, Mayis 2026

Mayis ayinda iktisadi Yonelim Anketi, imalat sanayinde faaliyet gdsteren 1.966 is yerinin yanitlariyla olusturuldu.
Mevsimsellikten arindirilmis Reel Kesim Gliven Endeksi 2,4 puan artarak 101,0 seviyesine yikselirken, mevsimsellikten
arindirilmamis RKGE 2,7 puan artisla 103,3 oldu. Endeksin artisinda genel gidisat, gelecek (¢ aya iliskin ihracat siparisleri,
toplam istihdam, Uretim hacmi, mevcut ve son U¢ aydaki siparisler ile sabit sermaye yatirim harcamasina yonelik
degerlendirmeler etkili oldu.

Alt gostergelerde son Uic aydaki tGretim hacmi dengesi 4,0'dan 11,1’e, gelecek (¢ aydaki ihracat siparis beklentisi 12,0'dan
16,3’e, gelecek lic aydaki toplam istihdam beklentisi 3,7'den 5,4’e yikseldi. Kapasite kullanim orani %73,8'den %74,2'ye
cikarken, gelecek 12 ay sonu yillik UFE beklentisi %31,9'dan %31,6’ya geriledi.

Reel Kesim Gliven Endeksi (RKGE) ve RKGE-MA
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Kaynak: TCMB

Son U¢ Aydaki Uretim Hacmi, i¢ Piyasa Siparis Miktari ve ihracat Siparis Miktari
(Denge)
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Hanehalki Beklenti Anketi, Mayis 2026

Mayis ayl Hanehalki Beklenti Anketi 3.089 hanehalki tarafindan yanitlandi. Hanehalkinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon
beklentisi bir 6nceki aya gore 2,05 puan azalarak %49,51 seviyesine geriledi. Gelecek 12 ay sonunda konut fiyat artisi
beklentisi 1,28 puan azalisla %33,95 olurken, 12 ay sonrasi ABD dolar kuru beklentisi 0,41 TL artisla 52,53 TL

seviyesinde gerceklesti.

Fiyat degerlendirmelerinde son bir yilda fiyati en cok arttig1 distintlen gruplarda gida %40,9, yakit ve enerji %35,8 ile
one ciktl. Gelecek 12 ayda fiyati en cok artmasi beklenen gruplarda ise gida %37,3, yakit ve enerji %33,4, kiralar %15,2
oldu. Yatirim tercihlerinde altin %48,3 ile ilk sirada yer alirken, ev/diikkan/arsa vb. %33,2 ile ikinci sirada gerceklesti.

12 Ay Sonrasi Konut Fiyati Degisim Beklentileri (%) 12 Ay Sonrasi Enflasyon Beklentileri (%)
50 60
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Yatirim Tercihleri (%)
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Kaynak: TCMB
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Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi, 2026 I. Ceyrek

2026 yili birinci ceyreginde Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi Tirkiye genelinde ceyreklik %7,7, yillik nominal %31,0
artarken, reel bazda degisim gostermedi. Alt kirllimlarda Duikkan Fiyat Endeksi ceyreklik %7,4, yillik nominal %31,2 artis
kaydederken; Ofis Fiyat Endeksi ceyreklik %10,0, yillik nominal %30,3 yiikseldi. Uc biiyiik ilde ticari gayrimenkul fiyat
endeksleri ceyreklik bazda istanbul'da %9,0, Ankara’da %9,5, izmirde %8,4 artarken; yillik nominal artislar sirasiyla
%29,6, %36,3 ve %29,8 oldu.

Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksleri (2023=100)

Ticari Gayrimenkul Dukkan Ofis
Fiyat Endeksi Fiyat Endeksi Fiyat Endeksi
(TGFE) (DFE) (OFE)
e \\\—
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: 242,3 243,5 236,1
(%29,8) (%30,4) (%26,7)
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Kaynak: TCMB

Turkiye Dukkan ve Ofis Fiyat Endeksleri Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi - 3 Buyiik il
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Konut Fiyat Endeksi ve Yeni Kiraci Kira Endeksi, Nisan 2026

Nisan ayinda Konut Fiyat Endeksi aylik %1,8 artisla 223,4 seviyesine ylkseldi. Endeks yillik nominal bazda %26,6
artarken, reel olarak %4,3 azaldi. Uc biyiik ilde aylik artis istanbul’da %1,6, Ankara’da %2,6, izmir'de %2,1 olurken; yillik
artislar sirasiyla %26,2, %29,9 ve %26,7 olarak gerceklesti.

Yeni Kiraci Kira Endeksi ise Nisan ayinda aylik %1,7, yilhk nominal %31,7 artis kaydederken, reel bazda %0,5 azaldi. Yeni
kiraci kira endeksinde yillik artis istanbul’da %36,2, Ankara'da %36,7, izmirde %29,4 oldu. Bolgesel bazda konut
fiyatlarinda en yiksek yillik artis %33,6 ile Erzurum-Erzincan-Bayburt-Agri-Ardahan-Kars-Igdir bolgesinde, yeni kiraci
kira endeksinde ise en yliksek artis %36,7 ile Ankara'da gerceklesti.

Konut Fiyat Endeksi - 3 Biyiik il (Seviye, 2023=100)
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Konut Fiyat Endeksi ve Yeni Kiraci Kira Endeksi

(Yillik % Degisim) Yeni Kiraci Kira Endeksi - 3 Biiyiik il (Seviye, 2023=100)
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Kisa Vadeli Dis Borg istatistikleri, Mart 2026

Mart itibariyla Turkiye'nin kisa vadeli dis borc stoku bir 6nceki ceyrege goére %0,5 azalarak 166,6 mir $ seviyesine
geriledi. Orijinal vadesinden bagimsiz olarak vadesine 1 yil veya daha az kalan borclari gésteren kalan vadeye gore kisa
vadeli dis bor¢ stoku ise 237,0 mir $ oldu. Bankalar kaynakli kisa vadeli dis bor¢ stoku %1,6 azalisla 71,3 mir $, diger
sektorler kaynakli stok ise %1,7 artisla 69,5 mir $ seviyesinde gerceklesti. Déviz kompozisyonunda stokun %35,8'i ABD
dolari, %27,8'i euro, %24,0' TL ve %12,4’G diger doviz cinslerinden olustu. Kalan vadeye gore stokta, yurt disi
yerlesiklerin yurt ici bankalardaki mevduati 63,0 mir $ olurken, bankalar ve diger sektdrlerin kredi ve tahvil
yukamlilukleri 73,2 mlr $ seviyesine yukseldi.

Kisa Vadeli Dig Borg Stoku (Milyar ABD Dolari)

m Krediler ve Borg Senetleri e Mevduat
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Kaynak: TCMB

KVDB Stokunun Déviz Kompozisyonu (% Pay)
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Turkiye Dis Borg istatistikleri, 2026 I. Ceyrek

2026 yili birinci ceyreginde Turkiye'nin toplam brit dis borc stoku bir 6nceki ceyrege gore %0,4 azalarak 518,5 mir $
seviyesinde gerceklesti. Ayni donemde kisa vadeli dis bor¢ stoku %0,5 azalisla 166,6 mir $, uzun vadeli dis borg stoku ise
%0,3 azalisla 351,9 mir $ oldu. Alt sektérler itibariyla kamu sektdril borcu %3,3 azalisla 192,2 mir $, 6zel sektér borcu
%1,8 artisla 302,1 mlr $, TCMB dis yukumltlukleri ise %2,9 azalisla 24,3 mlr $ seviyesinde gerceklesti.

Dis bor¢ stokunun enstriiman dagiliminda krediler %46,1 ile en ytksek paya sahip olurken, bor¢ senetlerinin payr %19,1,
ticari kredilerin pay1 %17,5 oldu. Para birimi kompozisyonunda dis borcun %48,7’si ABD dolari, %29,5'i euro, %11,7’si TL
ve %10,2’si diger para birimlerinden olustu. Odeme projeksiyonlarinda kredi ve bor¢ senetleri anapara geri &demelerinin
24 ay ve Ulzeri vadede yogunlastigl gorulda.

Tirkiye Briit Dis Borg Stoku (Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB

Kredi ve Bor¢ Senetleri Anapara ve Faiz Odeme Projeksiyonlari (Milyon ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB

Turkiye Brit Dis Borg Stokunun Turkiye Brut Dis Bor¢ Stokunun Para
Enstriiman Dagilimi (Ylzde pay) Birimi Dagilimi (Ylzde pay)
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Turkiye Ekonomisi

Uluslararasi Yatinnm Pozisyonu Gelismeleri, Mart 2026

Atakan Ustiin

Mart 2026 itibariyla Turkiye'nin net uluslararasi yatirim pozisyonu -360,8 mir $ oldu. Yurt disi varliklar bir 6nceki ceyrege
gore %4,4 azalsla 395,0 mir $ seviyesine gerilerken, yukimlilukler %1,4 artisla 755,8 mir $ olarak gerceklesti. Rezerv

varhklar 33,2 mir $ azalarak 150,8 mir $ seviyesine indi.

Yuakimlulikler tarafinda dogrudan yatirimlar %5,2 artisla 212,7 mir $ olurken, portfoy yatirimlari %0,1 azalisla 142,3 mir
$, diger yatirnmlar ise %0,1 azalisla 400,8 mir $ seviyesinde gerceklesti. Genel yonetimin DIBS yiikiimluliikleri %20,1
azalisla 14,6 mlr $ olurken, yurt disi yerlesiklerin sahipligindeki yatirim fonu biytklGagi 4,8 mir $ oldu.

Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (Stok, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB

Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani, Mayis 2026

Turkiye'nin Yurt Disi Yakuamluiltkleri (Stok, Milyon ABD Dolari)

(Milyon ABD Dolari)

B. Yikimlilikler

1. Dogrudan yatinmlar

2. Portfoy yatrimlari

3.  Diger yatinmlar
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Kaynak: TCMB

2026-C1

755.807
212.732
142.250
400.825

Bir dnceki geyrege gore

Miktar
Degisim

10.117
10.546
-100
-329

% Degisim

14
5,2
-0.1
-0.1

Mayis ayinda iktisadi Yonelim Anketi, imalat sanayinde faaliyet gdsteren 1.966 is yerinin yanitlariyla olusturuldu.
Mevsimsel etkilerden arindirilmis kapasite kullanim orani 0,1 puan artisla %74,1, arindirlimamis kapasite kullanim orani

ise 0,4 puan artisla %74,2 seviyesinde gerceklesti.

Mal gruplar bazinda kapasite kullanim orani tiketim mallarinda %72,7, ara mallarinda %75,2, yatirrm mallarinda ise
%70,3 oldu. Dayanikli tiiketim mallarinda oran %70,6, dayaniksiz tiiketim mallarinda ise %73,1 seviyesinde gerceklesti.

KKO ve Mevsimsel Etkilerden Arindiriimis KKO (%)
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Kaynak: TCMB
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Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

TCMB'den Kredi Bliylimesini Sinirlayici Makroihtiyati Adim

TCMB, kredi biytumesindeki gelismeleri dikkate alarak makroihtiyati cercevede sikilastirici adimlar atti. 23 Mayis 2026
itibariyla baslayacak yeni sekiz haftalik hesaplama déneminde ihtiyac ve tasit kredilerinde blyiime siniri %4'ten %3'e,
kredili mevduat hesaplarinda ise %2’den %1’e indirildi. Ticari krediler tarafinda KOB/'lere kullandirilan TL kredilerde
blyiime sinirt %5’ten %4,5’e, KOBI disi TL ticari kredilerde ise %3’ten %2’ye disirildii. TCMB, diizenlemenin siki parasal
durusu desteklemek ve makrofinansal istikrari gliclendirmek amaciyla yapildigini belirtti.

Buyume Sinirlari (Sekiz Haftalik) Onceki Oran  Yeni Oran
Tuketicilere kullandirilan ihtiyac kredileri %4 %3
Tuketicilere kullandirilan tasit kredileri %4 %3
Tuketicilere tahsis edilen kredili mevduat hesabi limitleri %2 %1
KOBI'lere kullandirilan Tirk lirasi krediler %5 %4,5
KOBI disi isletmelere kullandirilan Trk lirasi krediler %3 %2

Kaynak: TCMB
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Deniz Nail Tekekoglu m—

Kiiresel Ekonomisi

ABD’de Tiiketici Gliveni Mayis Ayinda Rekor Diisiik Seviyeye Geriledi

Reuters’in 22 Mayis tarihli haberine gore, ABD'de tiketici gliveni mayista artan yasam maliyetleri ve yiikselen eneriji
fiyatlarinin etkisiyle rekor diisiik seviyeye geriledi. Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi mayis ayinda 49,8'den
44 8'e diserken, Reuters anketindeki 48,2 seviyesindeki beklentinin de altinda gerceklesti. Reuters’a gére iran savasi
sonrasi Hirmliz Bogazi’'ndaki tasimacilik aksakliklari enerji fiyatlarini ylikseltirken, American Automobile Association
(AAA) verilerine gore ABD'de ortalama benzin fiyati savasin baslamasindan bu yana %50'den fazla artarak galon basina
4,552 dolara ciktl. Tiketicilerin kisa vadeli enflasyon beklentisi %4,7'den %4,8'e yikselirken, bes yillik enflasyon
beklentisi %3,5'ten %3,9'a ciktl. Ozellikle diistik gelirli tiiketiciler ve Universite mezunu olmayan gruplarda giiven
kaybinin belirginlestigi belirtilirken, Reuters tlketicilerin ylksek fiyatlarin kisisel finansman Uzerindeki baskisindan
giderek daha fazla rahatsizlik duydugunu aktardi. Giicli enflasyon beklentileri piyasalarda Fed'in politika faizini uzun sire
%3,50-%3,75 araliginda tutacagl beklentilerini destekledi. Verinin ardindan ABD tahvil faizleri yukselirken, Dow Jones
endeksi savasin baslangicindan bu yana ilk kez rekor seviyeye ulasti. (Kaynak: Reuters)

ABD'de Uretici Enflasyonu Son 4 Yilin En Giiclii Artisini Kaydetti

Financial Times'in 22 Mayis tarihli haberine goére, iran savasi sonrasi yiikselen enerji ve tasimacilik maliyetlerinin
enflasyonu hizlandirmasiyla birlikte piyasalar Fed'in 2026 yili sonuna kadar yeniden faiz artirabilecegini fiyatlamaya
basladi. Kevin Warsh'in Fed Baskanligl gérevine baslamasi sonrasi vadeli islem piyasalarinda yil sonuna kadar 25 baz
puanhk faiz artisi tamamen fiyatlanirken, yilin basinda piyasalar birden fazla faiz indirimi bekliyordu. Financial Times’a
gore piyasa bazli gostergeler yatirnmcilarin gelecek yil enflasyonun yaklasik %4 seviyesinde gerceklesmesini bekledigine
isaret ediyor. Fed Yonetim Kurulu Gyesi Christopher Waller, bankanin faiz indirimine yonelik “gevseme egiliminden”
uzaklasmasi gerektigini belirtirken, faiz artisi icin enflasyon beklentilerinin “cipalanmamis” hale gelmesi gerektigini
soyledi. ABD 2 yillik tahvil faizi ise faiz beklentilerindeki ytkselisle birlikte %4,14 ile son bir yilin en ylksek seviyesine
cikti. Haberde piyasalarin Fed'in yeni donemde enflasyonla miicadele kapsaminda faizleri uzun siire yliksek tutabilecegini
ve gerektiginde yeniden faiz artirabilecegini degerlendirdigi belirtildi. (Kaynak: Financial Times)

2026 yili icin faiz orani beklentileri genis bir aralikta dalgalandi

Ylzde puani, zimni oran degisimi, 26 Aralik vadeli kontrat

0.2

-0.2

Oca 26 Sub 26 Mar 26 Nis 26 May 26

Kaynak: Bloomberg
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Deniz Nail Tekekoglu m—

Kiiresel Ekonomisi

iran Savasi ABD'nin Faiz Yiikiinii Milyarlarca Dolar Artirabilir

Financial Times''n 24 Mayis tarihli haberine gére, iran savasi sonrasi yiikselen enflasyon beklentileri ve tahvil
faizlerindeki sert yikselis ABD'nin borclanma maliyetlerini artirarak kamu faiz 6demeleri tGizerinde ilave baski yaratiyor.
Haberde, gosterge 10 yilhik ABD tahvil faizinin savas 6ncesindeki %4 seviyesinden %4,58’e yiikseldigi, 30 yillik tahvil
faizinin ise Temmuz 2007'den bu yana en yiksek seviyeye ciktigi belirtildi. Financial Times'in Congressional Budget
Office (CBO) modelleri Gizerinden yaptigi hesaplamaya goére, 10 yillik tahvil faizinin mali yil sonuna kadar %4,58
seviyesinde kalmasi ABD'nin faiz 6demelerine yaklasik 8 milyar dolar ek yik getirebilir. Ayni seviyenin 2027 mali yili
boyunca korunmasi halinde ise ek faiz ylkinin 30 milyar dolarin lizerine cikabilecegi hesaplandi. Haberde CBO’nun
mevcut projeksiyonlarinda ABD’nin faiz giderlerinin 2026’da 1 trilyon dolardan 2036'da 2,1 trilyon dolara ylikselmesinin
beklendigi belirtildi. ABD'de Nisan ay1 UFE enflasyonunun %6 ile son dort yilin en yiiksek seviyesine cikmasi sonrasi
piyasalarda bir yil sonrasi icin enflasyon beklentileri %4'ln Gzerine yiikselirken, uzun vadeli tahvillere yonelik satis baskisi
hizlandi. Financial Times'a gore yatinnmcilar Fed'in ylikselen enflasyona karsi yeterince hizli faiz artirmayabileceginden
endise duyarken, JPMorgan Asset Management yetkilileri “tahvil piyasasi bekcilerinin (bond vigilantes)” yeniden piyasayi
yonlendirmeye basladigini ifade etti. (Kaynak: Financial Times)

Kiresel Tahvil Piyasalarinda Satis Baskisi Artti, ABD 30 Yillik Tahvil Faizi 2007’den Bu Yana En Yiiksek Seviyeye Cikti
Reuters’in 18 Mayis tarihli haberine gére, iran savasi sonrasi kalici enflasyon risklerinin gliclenmesiyle birlikte kiiresel
tahvil faizleri son vyillarin en yliksek seviyelerine ytkselirken, yatirimcilar hiikiimetler, sirketler ve hanehalki acisindan
finansman maliyetlerindeki artisin bliyiime Uzerinde baski yaratabileceginden endise duyuyor. G7 Ulkelerinde 10 yillk
ortalama devlet tahvili faizi savas oncesindeki yaklasik %3,2 seviyesinden %4’e yaklasirken, ABD 10 yillik tahvil faizi
%4,631 ile Subat 2025’ten bu yana en yliksek seviyeyi gordii. ABD 30 yillik tahvil faizi ise %5,159’a ylkselerek son bir
yilin zirvesine ciktl. Reuters’a gore piyasalar Fed'in aralik ayina kadar faiz artirma olasiligini yaklasik %50 seviyesinde
fiyatlamaya baslarken, savas oncesinde beklentiler en az bir faiz indirimi yoniindeydi. Japonya'da 30 yillik devlet tahvili
faizi %4,20 ile tarihi zirveye yikselirken, 10 yillik faiz Ekim 1996'dan bu yana en yiksek seviye olan %2,80’e cikti.
Almanya’nin 10 yillik tahvil faizi %3,193 ile 15 yilin zirvesine ulasirken, italya’nin 10 yillik tahvil faizi %3,90 seviyesine
ylkseldi. Reuters’a gore yilikselen tahvil faizleri mortgage kredilerinden sirket finansmanina kadar genis bir alanda
borclanma maliyetlerini artirirken, yatirimcilar enerji fiyatlarindaki ytkselisin kiresel enflasyon baskilarini daha da
gliclendirebilecegini degerlendiriyor. (Kaynak: Reuters)

ingiltere’de Enflasyon Nisan Ayinda %2,8'e Gerilese de Enerji Soku Kaynakli Baskilar Siiriiyor

Reuters'in 20 Mayis tarihli haberine gore, ingiltere’de yillik TUFE enflasyonu nisanda %3,3'ten %2,8’e gerileyerek Mart
2025’ten bu yana en disuk seviyeyi kaydetti ve Reuters anketindeki %3,0 beklentisinin altinda gerceklesti. Enflasyondaki
yavaslamada hikimetin enerji faturalarini diistirmeye yonelik adimlari ve hanehalki enerji fiyat tavanindaki gerileme
etkili oldu. Buna karsin Reuters’'a gore iran savasi kaynakli enerji maliyetleri yilin ilerleyen dénemlerinde enflasyon
baskilarinin yeniden hizlanabilecegine isaret ediyor. ingiltere’'de motorlu tasit yakit fiyatlari nisanda yillik bazda %23
artarak Eylil 2022’den bu yana en giiclii yikselisi kaydetti. Reuters’a gore ekonomistler yil icerisinde Ingiltere'de
enflasyonun yeniden yaklasik %4 seviyesine yiikselebilecegini degerlendirirken, ingiltere Merkez Bankasi’'nin (BoE) en
olumsuz senaryosunda enflasyonun gelecek yil basinda %6,2 seviyesine ulasabilecegi belirtiliyor. Ureticilerin karsilastigi
maliyet baskilarinda da beklentilerin lGzerinde artis gorilirken, is glicl piyasasindaki zayiflama ve Ucret artis hizindaki
yavaslamanin sirketlerin maliyetleri tlketicilere yansitma kapasitesini sinirlayabilecegi ifade edildi. Reuters ayrica
Uluslararasi Para Fonu’nun (IMF) ingiltere’nin 2026 sonunda G7 lilkeleri arasinda en yiiksek enflasyona sahip ekonomi
olmaya devam edecegini 6ngordigini aktardi. (Kaynak: Reuters)
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Kiiresel Ekonomisi

Japonya’da imalat Sanayi Biiyiimesi Mayis Ayinda Yavasladi, Maliyet Baskilari Hizlandi

Reuters’in 21 Mayis tarihli haberine gore, Japonya’da imalat sanayi faaliyetleri mayis ayinda biyimesini strdirse de
artan enerji maliyetleri ve savas kaynakl arz zinciri sorunlarinin etkisiyle ivme kaybetti. S&P Global 6ncli Japonya imalat
PMI endeksi mayista 55,1'den 54,5’e gerilerken, endeksin 50 seviyesinin Uizerinde kalmasi sektoérde blylmenin
sirdlgline isaret etti. Reuters'a gore Uretim alt endeksi Ust Uiste besinci ay genisleme kaydederken, sirketlerin Orta
Dogu’daki savas nedeniyle bozulan arz zincirleri ve yiikselen maliyetlere karsi stok artirma egilimi tretimi destekledi.
Hizmet sektdri PMI endeksi ise 51,0’den 50,0 seviyesine gerileyerek 13 aylik biiylime serisini sonlandirdi. Ozel sektdrde
girdi maliyetleri Ekim 2022’den bu yana en hizli artisi gosterirken, 6zellikle Ureticilerin maliyet baskilarinin hizmet
sektoriine kiyasla daha sert yukseldigi belirtildi. Japon sirketleri artan maliyetleri yansitmak amaciyla satis fiyatlarini
yaklasik son 19 yilin en hizli artis oraniyla ylikseltirken, maliyet artis hizinin satis fiyatlarinin Gzerinde kalmaya devam
ettigi ifade edildi. Bilesik PMI endeksi ise mayista 52,2'den 51,1’e gerileyerek son bes ayin en zayif bliiyiime temposunu
kaydetti. (Kaynak: Reuters)

ABD’de imalat Sanayi PMI Verisi Mayis Ayinda Son 4 Yilin En Yiiksek Seviyesine Cikti

Reuters’in 21 Mayis tarihli haberine gore, ABD'de imalat sanayi faaliyetleri mayista sirketlerin arz sikintilari ve yikselen
maliyetlere karsi stok artirmasiyla son dort yilin en glicli seviyesine yiikseldi. S&P Global 6nci imalat PMI endeksi
mayista 54,5’ten 55,3’e cikarak Mayis 2022’den bu yana en yliksek seviyeyi kaydederken, Reuters anketindeki 53,8
beklentisinin tizerinde gerceklesti. Reuters’a gére iran savasi sonrasi Hiirmiiz Bogazi'ndaki tasimacilik aksakliklari enerji
fiyatlarini ylkseltirken, gtibre, aliiminyum ve tiketim Griinleri dahil bircok sektoérde arz baskisi olusturdu. Sirketlerin girdi
stoklari 11 ayin en ylksek seviyesine cikarken, tedarik siireleri Agustos 2022'den bu yana en uzun seviyelere uzadi.
Fabrikalarin 6dedigi girdi maliyetlerini gosteren endeks 68,4’ten 79,5'e ylikselerek Haziran 2022'den bu yana en yliksek
seviyeyi kaydetti. Ureticilerin satis fiyatlari endeksi ise 61,7'den 63,3'e cikarak Eyliil 2022'den bu yana en yiiksek
seviyeye ulastl. Hizmet sektorti PMI verisi 51,0'den 50,9’a gerilerken, bilesik PMI endeksi 51,7 seviyesinde sabit kaldi.
Reuters ayrica 6zel sektor istihdam gostergesinin 21 ayin en disik seviyesine geriledigini aktardi. (Kaynak: Reuters)

Euro Bolgesi Ekonomisi Mayis Ayinda Son 2,5 Yilin En Sert Daralmasini Kaydetti

Reuters’in 21 Mayis tarihli haberine gore, Euro Bolgesi'nde ekonomik faaliyetler mayis ayinda ylikselen enerji maliyetleri
ve zayiflayan talebin etkisiyle son iki bucuk yilin en sert daralmasini kaydetti. S&P Global 6nct bilesik PMI endeksi
mayista 48,8'den 47,5’e gerileyerek Ekim 2023’ten bu yana en distk seviyeye inerken, Reuters anketindeki degisim
gostermeme beklentisinin altinda gerceklesti. Hizmet sektorlii PMI endeksi 47,6'dan 46,4’e gerileyerek Subat 2021'den
bu yana en sert daralmaya isaret ederken, imalat PMI endeksi 52,2’den 51,4’ diistii. Reuters’a gore iran savasi sonrasi
yukselen yasam maliyetleri hizmet sektoriinde talebi baskilarken, yeni siparisler son 18 ayin en hizli diststni kaydetti.
Sirketlerin girdi maliyetleri Gic bucuk yilin en hizli artisini gosterirken, musteri fiyatlarindaki artis da son 38 ayin en yliksek
seviyesine ulasti. S&P Global fiyat gostergelerinin 6nimuzdeki aylarda enflasyonun yaklasik %4 seviyesinde
seyredebilecegine isaret ettigini belirtti. Reuters ayrica Avrupa Merkez Bankasi’'nin (ECB) haziran ayinda 25 baz puanlik
faiz artisi ihtimalinin gliclendigini aktarirken, Euro Bolgesi sirketlerinin istihdami Ust Uste besinci ay azalttigini ve isten
cikarmalarin pandemi dénemi haric Agustos 2013’ten bu yana en yiksek seviyeye ulastigini belirtti. (Kaynak: Reuters)
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Kiiresel Ekonomisi

Avrupa Komisyonu Euro Boélgesi Biiyiime Tahminini Duisiirdii, Enflasyon Beklentisini Yiikseltti

Reuters’in 21 Mayis tarihli haberine gore, Avrupa Komisyonu iran savasi sonrasi yiikselen eneriji fiyatlarinin etkisiyle Euro
Bolgesi icin 2026 biylime tahminini asagl yonld, enflasyon tahminini ise yukari yonli revize etti. Komisyon, Euro Bolgesi
blylmesinin 2025'teki %1,3 seviyesinden 2026'da %0,9’'a gerilemesini beklerken, kasim ayinda yayimlanan onceki
tahminde 2026 blytmesi %1,2 olarak dngoriliyordu. 2027 biiylime beklentisi ise %1,2 olarak aciklandi. Reuters’a gore
Brent petrol fiyatindaki yiikselisin 100 dolarin Gzerine ¢ikmasi sirketler ve hanehalki Gizerinde baski olustururken, Euro
Bolgesi enflasyon tahmini 2026 icin %1,9'dan %3,0'a, 2027 icin ise %2,0'dan %2,3’e ylkseltildi. Avrupa Merkez
Bankasi’'nin (ECB) haziran toplantisinda faiz artirmasina kesin goziyle bakilirken, piyasalar ontimtzdeki 12 ay icerisinde
bir veya iki ek faiz artisi daha fiyatliyor. Avrupa Komisyonu ayrica butce aciklarinin yikselmeye devam edecegini
ongorurken, Euro Bolgesi bitce aciginin 2025'teki %2,9 seviyesinden bu yil %3,3’'e ve 2027'de %3,5’e cikmasinin
beklendigini belirtti. Reuters’a gore savasin uzamasi halinde Brent petrol fiyatinin 2026 sonunda 180 dolar seviyesine
kadar yiikselebilecegi alternatif senaryoda biiyiime tahminlerinin yaklasik yariya diisebilecegi ifade edildi. italya’nin ise
2027'de GSYH'nin %139,2’sine ulasacak kamu borcuyla yeniden Euro Boélgesi’nin en borclu ekonomisi haline gelebilecegi
belirtildi. (Kaynak: Reuters)

AB lilkeleri Cin'e Karsi Daha Sert Ticaret Onlemleri Cagrisinda Bulundu

Financial Times'in 24 Mayis tarihli haberine gore, ispanya, Fransa, italya ve Hollanda basta olmak iizere bazi biyiik
Avrupa Birligi Ulkeleri, Cin'den gelen ihracat artisi ve “haksiz ticaret uygulamalarina” karsi Avrupa sanayisini korumak
amacliyla daha sert ticaret dnlemleri alinmasi cagrisinda bulundu. Financial Times'in gordiigli ortak politika belgesinde,
2019-2025 doneminde Avrupa sanayisinde yaklasik 1 milyon istihdam kaybi yasandigi belirtilirken, mevcut ticaret
savunma mekanizmalarinin yavas ve kolay asilabilir oldugu ifade edildi. Belgede AB'nin ithalat tarifelerini daha hizli
artirabilmesi, Gg¢lncl Ulkeler Gzerinden gumrik vergilerinden kacinma girisimlerinin engellenmesi ve sirket bazli ek
tarifelerin degerlendirilebilmesi 6nerildi. Ayrica “koruma 6nlemleri” (safeguards) mekanizmasinin daha sik kullanilmasi ve
belirli sektorlerde tedarik yogunlasmasi olusmasi durumunda kota veya ek vergi uygulanabilecek yeni bir “dayaniklilik
aracl” gelistirilmesi cagrisi yapildi. Financial Times'a gére AB’nin Cin ile ticaret acigi 2025 yilinda 360 milyar euroya
ulasirken, Avrupa Komisyonu Cin'i 6zellikle devlet destekli asir kapasite yoluyla kiresel piyasalarda rekabet baskisi
olusturmakla sucluyor. Haberde Cin’in kritik mineraller ve yari iletkenlerdeki arz kisitlamalarinin Avrupa sanayisinde
tedarik baskisi yarattigi da belirtildi. Cin ise kendisini hedef alan yeni ticaret 6nlemlerine karsi misilleme yapabilecegi
uyarisinda bulundu. (Kaynak: Financial Times)
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Para ve Bankacilik Verileri

[15 Mayis Haftasi]

Tablo-1. Banka Faizleri
Son Tarih: 8 Mayis
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T iiketici Kredisi (ihtiyag+Tasit+Konut) (TL, Akim, %)
=== Ticari Krediler (Tlzel Kisi KMH ve Kurumsal Kredi Kartlari Harig) (TL, Akim, %)
s ] Aya Kadar Vadeli (TL Mevduat, Akim, %)

3 Aya Kadar Vadeli (TL Mevduat, Akim, %)

Tuketici Kredileri (ihtiyac+Tasit+Konut) %58,69 —~ %58,50 (-19 bps)

Ticari Kredileri (Tuzel Kisi KMH ve Kurumsal Kredi Kartlari Haric) %51,07 -
1 Ay Vadeli Mevduat %46,41 - %46,33 (-8 bps)

3 Ay Vadeli Mevduat %48,85 - %48,96 (+11 bps)

Tablo-3. Tuketici Kredileri Ceyreklik Blytmesi
(Vilhklandiriimis, %)
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Tablo-5. Net Déviz Pozisyonu
(Milyar ABD Dolari)

Son Tarih: 21 Mayis
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(Milyon ABD Dolari)

Hazine Mevduati ve Swap Hari¢c Net Doéviz Pozisyonu
32,52 Mlr$ 29,74 Mir $ (-2,78 Mir $)

Tablo-2. Kredi Buyumesi (%)
Son Tarih: 8 Mayis
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%45,84 (-523 bps)

Tablo-4. Ticari Krediler Ceyreklik Biytimesi
(Yilliklandinlmis, KEA, %)

40%
35%
30%
“~

= \/M"‘W\/
20%
15%
10%

5%

0%
1 3 5 7 9111315171921232527293133353739414345474951

—— 025 —e—2026 2014-2024

Tablo-6. Net Doviz Pozisyonu Gunlik Degisim
(Milyon ABD Dolari)

Son Tarih: 21 Mayis
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Atakan Ustiin

Para ve Bankacilik Verileri
[15 Mayis Haftasl]

Tablo-7. Brit Rezervler (Milyar ABD Dolari)

Son Tarih: 8 Mayis
250
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150
100

50

m Altin (Milyar ABD Dolari) m Doviz (Milyar ABD Dolari)

Altin Rezerv 110,96 Mir$ - 107,34 MiIr $ (-3,62 Mir $)
Déviz Rezerv 60,56 MIr$ - 61,24 Mir $ (+0,68 Mir $)
Briit Rezerv 171,53 Mir$ - 168,57 MIr$ (-2,96 Mir $)

Tablo-8. Haftalik DTH Degisim (Arindirilmis, Milyon ABD Dolari)

Son Tarih: 8 Mayis
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M Gercek Kisiler WMTizel Kisiler
Gercek Kisiler -5,95MIn $ — -324,83 Min $
Tuzel Kisiler -49,81 Min $ ~ 800,65 Min $
Tablo-9. Yurt Disi Yerlesiklerin Tiirkiye Portfoyleri Tablo-10. Yurt Disi Yerlesiklerin Yabanci Para
Degisimi (Milyon ABD Dolan) Portféyleri Degisimi (Milyon ABD Dolari)
Son Tarih: 15 Mayis Son Tarih: 15 Mayws
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mﬁ'l!. .g_l..——!-..-_ | I— 2000 N :
-2000 1000 I B I .
-6000 - -1000 I ' . u .
gERt0 s o & o -2000
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& gff & @ff ‘P "’& 5’»"'&1&?’ & @f’ qg\?sb (;»“ 1{@‘“ & 'Pq’:é’f peees
~ > D P & p &P P
& &L T F %ae& oSS S S
Genel Yonetim Digindaki Sektérlerce (Ozel Sektér) ihrac Edilen Borclanma Senetleri "'ES\' "PW '\,& '\?’b s é‘" & "L QAV 6" B“L 6" &’ ‘g’ &‘9'6‘)
WDIBS (Kesin Alim) i
W Hisse Senedi M Genel Yonetim ihraglan IMFinansal Olmayan Kurulug Thraglan Banka ihraglan
Hisse Senedi 214,48 MIn $ — -284,62 MIn $ Genel Yonetim 19,50 MiIn $ - 232,93 Min $
DIBS (Kesin Alim) 181,69 MIn $ ~ 1,33 Min $ Finansal Olmayan Kuruluslar-12,76 Min $ —~ 64,22 Min $
Ozel Sektor -34,06 Min $ —~ 110,19 Min $ Bankalar-108,93Min$ —~ 297,90 Min $
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Yasal Uyari!

Bu bliltende yer alan bilgi, yorum ve degerlendirmeler yatirim danismanlhgi
kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri ve mevduat kabul etmeyen bankalar tarafindan, ilgili mevzuat
cercevesinde, musteri ile imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi
kapsaminda sunulmaktadir.

Burada yer alan goriis ve analizler genel nitelikte olup, herhangi bir finansal
enstriimanin alim-satimina yonelik tavsiye niteligi tasimamaktadir. Bu bilgiler,
kisilerin risk ve getiri tercihleri ile mali durumlarina uygun olmayabilir. Bu
nedenle, yalnizca burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

x /BahcesehirBFRC

/Bahcesehir Universitesi Finansal
Arastirma ve Uygulama Merkezi

o /bahcesehirbfrc3101
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https://bfrc.bau.edu.tr/
https://www.instagram.com/bahcesehirbfrc?igsh=MXAwcmx3azNicTlzaQ==
https://x.com/BahcesehirBFRC
https://www.linkedin.com/company/bah%C3%A7e%C5%9Fehir-%C3%BCniversitesi-finansal-ara%C5%9Ft%C4%B1rma-ve-uygulama-merkezi/
https://www.linkedin.com/company/bah%C3%A7e%C5%9Fehir-%C3%BCniversitesi-finansal-ara%C5%9Ft%C4%B1rma-ve-uygulama-merkezi/
https://www.youtube.com/@bahcesehirbfrc3101
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