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Piyasa Verileri

Turkiye Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)

BIST-100 13.944 v -0,27% W
$/TL 47,34 A 038% /
€/TL 53,85 v -021% \/.\rv‘/\&
2 Yilhk Devlet Tahvil Getirisi 42,31 A  82bps —-\_VJ./P
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 8500 A  82bps _’\__.//‘/r
Gram Altin (&) 6.173 A 127% W
Kiresel & Emtia Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)

S&P 500 7.412 v  -061% \_/—'\/V\./\_
NASDAQ 100 28.128 v -1,62% '\_./\.»\/\,\J_\
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 433 A 15,39 bps w
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 4,68 A 1297 bps ,\‘,_/‘/\/.
FTSE 100 10.736 A 128% ,/,_f"\_,_,z\/“’
Nikkei 225 64.611 A 073% M""\N\I_\
Dax 25.099 A 1,08% ’V\/\"—\N
Altin Ons ($) 4.053 A 0,88% W
Giimiis Ons ($) 58,17 A 405% \"/\"'\/‘
Ham Petrol ($) 96,78 A 9.85% \_\_‘_/‘/—/
Bitcoin ($) 64.114 = 0,06% ’\'/V\"/\



Aciklanan Veriler

Deniz Nail Tekekoglu

Aciklanan Veriler Tarih Ulke Donem Son Deger Beklenti* Aciklanan
Cin 1 Yl Vadeli LPR Faizi 20.07.2026 Cin Temmuz 3.0% 3.0% 3.0%
Almanya ZEW Ekonomik Glven Endeksi 21.07.2026 Almanya Temmuz 10.5 18.0 26,3
ingiltere Enflasyonu (Yillik) 22.07.2026 ingiltere Haziran 2.8% 2.7% 2.6%
Turkiye Reel Kesim Gliven Endeksi 22.07.2026 Turkiye  Temmuz 103.50 - 102.20
Tirkiye Kapasite Kullanim Orani 22.07.2026  Tirkiye Temmuz 74.50% - 73.90%
Turkiye Tiketici Gliven Endeksi 23.07.2026 Turkiye  Temmuz 87.9 - 89.8
TCMB Faiz Karari 23.07.2026 Tirkiye  Temmuz 37% 37% 37%
ECB Faiz Karari 23.07.2026 EuroB. Temmuz 2.40% 2.40% 2.40%
ABD issizlik Maasi Basvurular 23.07.2026 ABD Haftalk 209K 212K 187K
Euro Bélgesi Tiiketici Gliveni (Onctl) 23.07.2026 EuroB. Temmuz -17.6 -16.8 -15.9
Japonya Cekirdek Enflasyonu (Yilhk) 24.07.2026 Japonya Haziran 1.4% 1.6% 1.6%
Euro Bélgesi Bilesik PMI (Oncii) 24.07.2026 EuroB. Temmuz 50.0 50.3 51.9
ABD imalat PMI (Oncii) 24.07.2026 ABD Temmuz 55.9 54.3 53.8
ABD Yeni Konut Satiglari 24.07.2026 ABD Haziran 0.618 Mio 0.610 Mio 0.628 Mio
m
Haftallk Alanda Deniz Nail Tekekoglu
Haftalik Ajanda Tarih Saat Ulke Doénem Son Deger Beklenti*
Almanya Ifo Is Ortami Endeksi 27.07.2026 11:00:00 Almanya Temmuz 85.6 86.1
ABD Dayanikli Mal Siparisleri (Aylk) 27.07.2026 15:30:00 ABD Haziran -4.5% 1.6%
ABD Tketici Gliven Endeksi 28.07.2026 17:00:00 ABD Temmuz 912 921
Fed Faiz Karar 29.07.2026 21:00:00 ABD Temmuz 3.75% 3.75%
Turkiye Issizlik Orani 30.07.2026 10:00:00 Turkiye Haziran 8.2% -
Tlrkiye Ekonomik Gliven Endeksi 30.07.2026 10:00:00 Turkiye  Temmuz 98.9 -
Euro Bolgesi Biiytime (Ceyreklik, Oncil) 30.07.2026 12:00:00 EuroB. 2. Ceyrek -0.2% 0.2%
BoE Faiz Karari 30.07.2026 14:00:00 ingiltere  Temmuz 3.75% = Wiy
ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (Aylik) 30.07.2026 15:30:00 ABD Haziran 0.3% 0.1%
ABD Biiyiime (Ceyreklik, Oncii) 30.07.2026 15:30:00 ABD 2. Ceyrek 2.1% 2.3%
Japonya Tokyo Cekirdek TUFE (Yillik) 31.07.2026 02:30:00 Japonya Temmuz 1.6% 1.8%
Cin imalat PMI 31.07.2026 04:30:00 Cin Temmuz 50.3 49.9
BoJ Faiz Karar 31.07.2026 06:00:00 Japonya Temmuz 1.0% 1.0%
Turkiye Dis Ticaret Dengesi 91.07.2026 10:00:00 Tlrkiye Haziran -5.61Mir$ -10.4 Mir $
Tarkiye Turizm Gelirleri 31.07.2026 10:00:00 Turkiye 2.Ceyrek 9.9Mir$ e
Euro Bolgesi Enflasyonu (Yillik, Oncii) 31.07.2026 12:00:00 EuroB. Temmuz 2.8% 2.9%

Not: Veriler Trading Economics takviminden alinmistir. Beklenti* stitununda consensus, A¢iklanan siitununda actual verileri kullanilmistir.
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Turkiye Ekonomisi

e Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi (Nisan-Mayis 2026) Yillik degisim: %38,97 -~ %36,65
Aylik degisim: %5,61 -~ %0,44
e Yurt Disi Uretici Fiyat Endeksi (Mayis-Haziran 2026) Yillik degisim: %34,16 -~ %30,33
Aylhk degisim: %1,71 - %0,46
e Hanehalki Yurt ici Turizm (2025 I. Ceyrek-2026 |. Ceyrek) Seyahate cikan kisi sayisi: 10,8 milyon - 11,5 milyon
Seyahat sayisi: 12,7 milyon - 14,2 milyon
Geceleme sayisi: 85,3 milyon - 73,6 milyon
Ortalama geceleme: 6,7 gece - 5,2 gece
e Tiketici Glven Endeksi (Haziran-Temmuz 2026) Yillik degisim: 83,5 - 89,8
Aylhk degisim: 87,9 - 89,8

Hazine Borclanma, Merkezi Yonetim Bor¢ Stoku ve Alacak Gelismeleri

Merkezi Yonetim Borg¢ Stoku — 20 Temmuz 2026

Merkezi yonetim bor¢ stoku haziran sonu itibariyla 14.992,5 milyar TL oldu. Stokun 7.263,7 milyar TL'si Turk lirasi,
7.728,8 milyar TL'si d6viz cinsi borclardan olustu.

Hazine Alacaklari — 20 Temmuz 2026
Hazine alacak stoku 253,4 milyar TL olarak gerceklesirken, Tirkiye Varlik Fonu’nun payr 217,92 milyar TL oldu. Haziran
sonu itibariyla Hazine alacaklarindan 7,4 milyar TL tahsilat yapildi.

TL Cinsi Kira Sertifikasi ihraci — 20 Temmuz 2026

Hazine, 2 yil vadeli sabit getirili kira sertifikasi ihracinda 19,9 milyar TL borc¢landi.

Déviz Cinsi Tahvil ve Kira Sertifikasi ihract — 21 Temmuz 2026

Kurumsal yatirimcilara yonelik ABD dolari cinsi ihraclara 3,94 milyar dolar teklif geldi. Tekliflerin tamami karsilanarak
3,92 milyar dolar devlet tahvili ve 21 milyon dolar kira sertifikasi ihrac edildi.

TL Cinsi DIBS ihaleleri — 21 Temmuz 2026

iki ihalede toplam 159,4 milyar TL teklif karsiliginda 95,3 milyar TL net satis gerceklestirildi. Hazine bonosu ihalesinde
60,8 milyar TL, sabit kuponlu devlet tahvili ihalesinde 34,5 milyar TL satis yapildi. Ortalama yillik bilesik faizler sirasiyla
%41,44 ve %41,99 oldu.

TCMB Para Politikasi Kurulu Karari
TCMB, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini %37'de sabit tuttu. Gecelik bor¢ verme faizi %40, gecelik
borclanma faizi ise %35,5 seviyesinde korundu.

Haziran ayinda enflasyonun ana egiliminde sinirl gerileme kaydedilirken, énci veriler temmuz ayinda gecici ylkselise
isaret etti. Enerji fiyatlari ve jeopolitik gelismeler kaynakh risklerin yakindan izlendigi, ic talepteki zayif seyrin ise
belirginlestigi belirtildi.

Kurul, siki para politikasi durusunun sirdurilecegini; kararlarin enflasyon gerceklesmeleri, ana egilim ve beklentiler
dogrultusunda toplanti bazli ve ihtiyath sekilde alinacagini acikladi. Enflasyon goriinimiinde kalici bozulma olmasi
halinde para politikasi durusunun sikilastirilacagi vurgulandi.




Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

Sektorel Enflasyon Beklentileri
Temmuz ayinda 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi piyasa katilimcilarinda 0,14 puan artarak %23,95'e yikseldi. Reel
sektor beklentisi 0,60 puan azalarak %32,50’ye, hanehalki beklentisi ise 1,19 puan azalarak %44,94’e geriledi.

Gecen yilin ayni ayinda 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi piyasa katilimcilarinda %23,39, reel sektérde %39,00,
hanehalkinda %54,53 seviyesindeydi. Gelecek 12 ayda enflasyonun disecegini bekleyen hanehalki orani aylik 1,93 puan
artarak %17,63’e yiikseldi.

Enflasyon Beklentileri (Gelecek 12 Ay, %)

—— Piyasa Katiimailar —— Reel Sektér (imalat Sanayi) Hanehalki
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Kaynak: TCMB
Enflasyona iliskin Beklentiler (%)
Piyasa Katihmailari Reel Sektor Hanehalki Enflasyon Oraninin
(%) 12 Ay Sonrasi 12 Ay Sonrasi 12 Ay Sonrasi Diisecegini Bekleyen
Enflasyon Beklentisi Enflasyon Beklentisi Enflasyon Beklentisi Hanehalki Oram
Temmuz 2025 23,39 39,00 54,53
Haziran 2026 23,81 33,10 46,13 15,70
Temmuz 2026 23,95 32,50 44,94 17,63

'3 | ' ' #

Mot: Kisa oklar aylik degisimleri, uzun oklar ise wilhk degisimleri gostermektedir. Enflasyonun disecegini bekleyen hanehalki orami disindaki
degiskenlerde lacivert oklar azalisi, kirmizi oklar ise artisi gostermektedir.

Kaynak: TCMB
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Finansal Kesim Disindaki Firmalarin Doviz Pozisyonu
Finansal kesim disindaki firmalarin déviz varliklari mayis ayinda 3,2 milyar dolar, yuktmlualtkleri ise 1,3 milyar dolar artti.
Net doviz pozisyonu acigl, aylik 1,9 milyar dolar azalarak 204,4 milyar dolara geriledi.

Varliklarda tiirev islemler 1,6 milyar dolar, yurt ici bankalardaki mevduatlar 1,0 milyar dolar, yurt disina dogrudan sermaye
yatirimlari 736 milyon dolar artti. Menkul kiymetler 128 milyon dolar, ihracat alacaklari 19 milyon dolar azaldi.

Yuktmlaltklerde yurt disindan saglanan nakdi krediler 1,1 milyar dolar, yurt icinden saglanan nakdi krediler 698 milyon
dolar, tiirev yukiimlilikler 145 milyon dolar artti. ithalat borclari 649 milyon dolar geriledi.

Yurt icinden saglanan kisa vadeli krediler 123 milyon dolar, uzun vadeli krediler 576 milyon dolar artti. Yurt disindan
saglanan kisa vadeli krediler 440 milyon dolar azalirken, uzun vadeli krediler 916 milyon dolar ytkseldi.

Kisa vadeli varliklar 151,0 milyar dolar, kisa vadeli yikimlulikler 141,1 milyar dolar oldu. Kisa vadeli net déviz pozisyonu
fazlasi 2,7 milyar dolar artarak 9,9 milyar dolara ytkseldi. Kisa vadeli yikimltltklerin toplam ytktumlilikler icindeki payi
%36 olarak gerceklesti.

Kisa Vadeli Net Déviz Pozisyonu (Milyar ABD Dolari)

Kisa Vadeli Yiikiimliliklerin Toplam Yiikamlilikler icindeki Payi (%)
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Kaynak: TCMB
Kaynak: TCMB

Yiikiimliliikler Vade Dagilimi (Milyon ABD Dolari) Net Déviz Pozisyonu - Varlik ve Yikimlilikler (Milyon ABD Dolari)
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Kaynak: TCME
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Hanehalki Beklenti Anketi

Hanehalkinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentisi temmuz ayinda 1,19 puan azalarak %44,94’e geriledi. Enflasyon
beklentisi erkeklerde %43,8, kadinlarda %46,5; asgari licret ve alti gelir grubunda %47,0, iki asgari lcret ve Gzeri gelir
grubunda %43,7 olarak gerceklesti.

Son bir yilda fiyati en fazla artan Griin grubu olarak gidayi belirtenlerin payr %39,3’ten %39,7’ye yilikseldi. Yakit ve
enerjinin payl %32,5’ten %31,1’e, kiralarin payi ise %15,3'ten %16,0’a degisti. Gelecek 12 ayda fiyatinin en fazla artmasi
beklenen gruplarda gidanin pay1 %37,0, yakit ve enerjinin payi %29,8, kiralarin payi %17,3 oldu.

Gelecek 12 aya iliskin konut fiyat artis beklentisi 1,33 puan azalarak %32,49'a gerilerken, 12 ay sonrasi dolar/TL
beklentisi 0,31 TL artarak 52,98 TLye yukseldi.

Yatinnm tercihlerinde altini secenlerin payr 4,0 puan azalarak %40,3’e geriledi. Ev, dikkan veya arsa almayi tercih
edenlerin orani 1,4 puan artarak %38,5’e, vadeli mevduati tercih edenlerin orani ise %5,5'ten %6,8'e yiikseldi. Anket,

3.251 hanehalkinin yanitlariyla olusturuldu 12 Ay Sonrasi Enflasyon Beklentileri (%)

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

12 Ay Sonrasi ABD Dolar Kuru Beklentileri ($/TL)

Yatirim Tercihleri (%)
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Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB
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Finansal Hizmetler Giiven Endeksi
Finansal Hizmetler Gliven Endeksi temmuz ayinda 2,1 puan artarak 155,0 seviyesine ylkseldi. Anket, finansal sektorde
faaliyet gosteren 150 kurulusun yanitlariyla olusturuldu.

Son (¢ aydaki is durumu denge degeri 39,3'ten 42,9’a yikselirken, hizmetlere olan talep 49,0'dan 47,7'ye geriledi.
Gelecek (¢ aya iliskin hizmet talebi beklentisi ise 70,4’ten 74,3’e cikti.

Son (¢ aydaki istihdam gostergesi 25,1'den 19,1'e, gelecek Uc¢ ay istihdam beklentisi 13,6'dan 13,4’e geriledi. Son (¢
aydaki karlihk gostergesi 52,4’ten 15,4’e diserken, gelecek ¢ ay karliik beklentisi 49,4'ten 72,4’e yikseldi. Faaliyet
gelirleri 62,0'dan 37,9'a, gelecek Ui ay gelir beklentisi ise 57,7'den 81,2’ye degisti.

Alt sektorlerde gliven endeksi finansal hizmet faaliyetlerinde 3,0 puan artarken, sigorta, reastirans ve emeklilik fonlarinda
8,9 puan, yardimci finansal faaliyetlerde 0,4 puan azaldi.

FHA Toplu Sonuglara iliskin Gelismeler (*)

Periyodu Son Ug Ay Gelecek Ug Ay

Is Durumu Aylik ﬁ %
Hizmetlere Olan Talep (is Hacmi) Aylik @ & ﬁ ﬁ

istihdam Aylik @ & & %
Faaliyet Gelirleri Ug Aylik % % @ ﬁ
Faaliyet Giderleri Ug Ayhk ﬁ ﬁ % %

Karhik Ug Aylik @ @ @‘@

(*) Kisa oklar aylik degisimleri, uzun oklar ise yillik degisimleri gostermektedir. Faaliyet giderleri anketindeki degiskenlerde
faaliyet renk artisi, kirmizi renk azalisi gostermektedir.

Kaynak: TCMB

Finansal Hizmetler Giiven Endeksi (FHGE) — G4-Finansal Hizmet Faaliyetleri (sigorta ve emeklilik fonlan harig) (*)

=—— G5-Sigorta, Reastrans ve Emeklilik Fonlan (zorunlu sosyal giivenlik hizmetleri harig) (**)

200 66-Finansal Hizmetler ile Sigorta Faaliyetleri igin Yardimo Faaliyetler (***
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FHGE=100: Finansal hizmetler sektérinde istikrarh gorindm — I~ - r~ — ~ - ~ - ~ — ~
FHGE>100: Finansal hizmetler sektérinde iyimser gorinim - < < = 2 = b= o =4 e =t © =
k 2 - s e S e (*)  Bankalar, finansal kiralama, faktoring ve finansman sirketleri yer almaktadir,
FHGE<100: Finansal hizmetler sektérinde katimser garanim A & ; £
{**) Sigorta girketleri ve emeklilik fonlan yer almaktadir,
(***) Araci kurumlar yer almaktadir.
Kaynak:iCMB Kaynak: TCMB
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iktisadi Yonelim istatistikleri ve Reel Kesim Giiven Endeksi
Mevsimsellikten arindirilmis Reel Kesim Gliven Endeksi temmuz ayinda 0,8 puan azalarak 101,2'ye geriledi. Mevsimsellikten
arindirilmamis endeks ise 1,3 puan dususle 102,2 seviyesinde gerceklesti.

Gelecek lc aya iliskin Gretim hacmi denge degeri 14,7'den 14,8'e, ihracat siparis beklentisi 11,0'dan 14,4’e, toplam istihdam
beklentisi 1,2'den 3,6’ya yiikseldi. Gelecek 12 aya iliskin sabit sermaye yatirim harcamasi beklentisi ise 12,4’'ten 4,7’ye geriledi.

Son (¢ aya iliskin ortalama birim maliyet gostergesi 62,3'ten 57,2'ye, gelecek lic ay maliyet beklentisi 57,5’ten 50,2’ye, satis fiyati
beklentisi 34,6’dan 31,5’e diistii. Gelecek 12 aylik UFE beklentisi 0,2 puan azalarak %31,3 oldu.

Is yerlerinin %56,9’u Uretimi kisitlayan faktér bulunmadigini belirtirken, talep yetersizliginin pay1 %12,7, mali imkansizliklarin %9,0,
hammadde ve ekipman yetersizliginin %8,5, is glicl yetersizliginin %8,0 oldu.

=———RKGE ==—RKGE-MA
Son Ug Ay ve Gelecek Ug Aydaki Birim Gelecek Ug Aydaki Birim Maliyet ve i
Maliyet (Denge, Mevsimsellikten Anndirilmis) Satis Fiyati (Denge, Mevsimsellikten Arindinlmis)
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ynak:

Kaynak: TCMB
Piyasa Katilimcilari Anketi

Temmuz ayi anketinde yil sonu TUFE beklentisi %29,14’ten %29,21’e, 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi %23,81'den %23,95e
ylkseldi. 24 ay sonrasi enflasyon beklentisi ise %18,29’dan %17,83’e geriledi. Cari ay, bir ay sonrasi ve iki ay sonrasi aylk
enflasyon beklentileri sirasiyla %1,68, %1,44 ve %2,03 oldu.

BiST gecelik repo faiz beklentisi %40,00 seviyesinde kaldi. TCMB politika faizi beklentisi ilk ic toplanti icin sirasiyla %37,00,
%36,55 ve %35,73 olarak gerceklesti. Yl sonu politika faizi beklentisi %34,70, 12 ay sonrasi beklenti %29,44, 24 ay sonrasi
beklenti %21,76 oldu.

Yil sonu dolar/TL beklentisi 51,47'den 51,55, 12 ay sonrasi beklenti 55,72'den 56,69’a yikseldi. Cari yil ve gelecek yil cari
islemler dengesi beklentileri sirasiyla 49,3 milyar dolar ve 43,3 milyar dolar acik olarak kaydedildi.

2026 yili buytime beklentisi %3,2'den %3,1’e gerilerken, 2027 yil bliylime beklentisi %4,1 seviyesinde degismedi. Anket, finansal
ve reel sektorden toplam 65 katilimcinin yanitlariyla olusturuldu.

2026 yili GSYH Biiyme Beklentisi (%) 2027 yilh GSYH Biiyime Beklentisi (%) 2026 Yil Sonu Enflasyon Beklentisi (%) 12 ve 24 Ay Sonrasi Enflasyon Beklentlsi
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Kaynak: TCMB
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Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

Uluslararasi Yatirim Pozisyonu
Tarkiye'nin net Uluslararasi Yatirnm Pozisyonu mayis ayinda -391,7 milyar dolar olarak gerceklesti. Yurt disi varliklar
ayhk %0,5 azalarak 403,7 milyar dolara, yikimlulikler ise %2,4 azalarak 795,4 milyar dolara geriledi.

Rezerv varliklar 6,3 milyar dolar azalisla 159,2 milyar dolar oldu. Dogrudan yatirim varliklari %0,9 artarak 80,1 milyar
dolara, diger yatirim varhklari %2,3 artarak 154,2 milyar dolara ylikseldi. Bankalarin yabanci para efektif ve mevduat
varliklart %4,6 artisla 49,4 milyar dolar olurken, hisse senedi ve yatirim fonu varlklari %8,6 azalarak 47,2 milyar dolara
geriledi.

Yukiamlaliklerde dogrudan yatinmlar %6,8 azalisla 230,4 milyar dolar, portfoy yatinnmlari %2,9 azalisla 149,7 milyar
dolar oldu. Diger yatirim ytuktmlaltkleri ise %0,4 artarak 415,3 milyar dolara ylkseldi.

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

Portfoy YakamiiGklerinin Kompozisyonu (Stok, Milyar ABD Dolan) Diger Yatinm Yiikiimliliklerinin Kompozisyonu (Stok, Milyar ABD Dolari)

47,2
246,7
21,8
' E——
' ' 74

Hisse Senedi ve Hazine Eurobond Bor¢ Senetleri- Borg Senetleri-Diger DiBS
Yatinm Fonu Paylan Stoku Bankalar Sektorler

Krediler Efektif ve Mevduatlar Ticari Krediler SDR Tahsisatlan

Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Diger Varliklar Kaleminin Kompozisyonu (Stok, Milyar ABD Dolari)

IIEI.JIL

Efektif ve Mevduatlar Ticari Krediler Krediler Diger Hisse Senedi ve  Diger Varlklar
Katilim Paylan

Kaynak: TCMB
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Turkiye Ekonomisi

imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani
Mevsimsellikten arindirilmis Kapasite Kullanim Orani temmuz ayinda 0,5 puan azalarak %73,8’e, arindirilmamis oran ise

Atakan Ustiin

0,6 puan diserek %73,9’a geriledi. KKO-MA gecen yilin ayni ayinda %74,1, KKO ise %74,2 seviyesindeydi.

Mal gruplarinda kapasite kullanim orani ara mallarinda %74,9, dayaniksiz tiiketim mallarinda %72,3, yatirim mallarinda
%71,2, tiketim mallarinda %71,4 ve dayanikh tiketim mallarinda %67,1 oldu. Sektorel bazda en yiksek oranlar agac

driinlerinde %84,6, kagitta %83,9 ve tutlinde %83,8; en dlistik oran ise deride %58,7 olarak gerceklesti.

KKO ve Mevsimsel Etkilerden Arindirilmigs KKO (%)

— KKO —— KKO-MA
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Kaynak: TCMB
Sektorlere Gore KKO (%)®
IO! Gida 71,3 [[) Basm 68,5 4% Elektrikli teghizat 71,5
Icecek 73,0 o Kimyasal 74,3 0% Makine ve ekipman 68,5
5 Tatdn 83,8 &P  Eczacilik tranleri 74,9 Qg Motorlu kara tagitlar 68,5
@? Tekstil 70,3 @ Kauguk ve plastik 72,9 -m. Diger ulasim araclari T3
T Giyim 76,6 coo Diger mineral iriinler 73,2 £5) Mobilya 76,3
iU Deri 58,7 4%  Anametal 75,6 &  Diger imalatlar 67,9
é’lﬂb Agac urunleri 84,6 E\ Fabrikasyon metal 73,4 % Kurulum ve onarim 75,1
Kagit 83,9 CJ Elektronik 71,8

Kaynak: TCMB
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Kuresel Ekonomisi el Tk e
Petrol Soku Fed'de Sahinlesmeyi Gliclendirirken Temmuz Faiz Artisi Olasilig1 %38’e Yiikseldi
Financial Times'in 25 Temmuz tarihli haberine gére, iran savasinin yeniden siddetlenmesiyle eneriji fiyatlarinda yasanan yiikselis
Fed'in 28-29 Temmuz toplantisi 6ncesinde faiz beklentilerini belirgin bicimde degistirdi. Bir hafta 6nce yaklasik %13 seviyesinde
olan 25 baz puanlik temmuz faiz artisi olasiligl, 24-25 Temmuz itibariyla %38’e yiikseldi. Buna ragmen politika faizinin mevcut
%3,50-%3,75 araliginda sabit birakilmasi halen daha ytksek olasilikli senaryo olarak fiyatlaniyor.

Petrol tarafindaki kiriima 6zellikle 23 Temmuz Persembe glinti yasandi. Brent petrol 23 Temmuz'da 100 $/varil seviyesini asarak
Mayis 2026’dan bu yana ilk kez (ic haneli seviyelere cikti. Financial Times'in 25 Temmuz tarihli haberinde Brent’in, Fed'in haziran
toplantisindan bu yana yaklasik %25 yiikseldigi belirtiliyor. Buna karsilik 14 Temmuz'da aciklanan Haziran TUFE verisinin yillik
enflasyonu %3,5'e geriletmesi, faiz artisi beklentilerini gecici olarak sert bicimde asagl cekmisti. Petrol fiyatlarinin yeniden
ylUkselmesiyle bu hareket buyuk 6lclide tersine dondd.

Fed'in tercih ettigi enflasyon gostergesi tarafinda ise Reuters’in 23 Temmuz tarihli haberinde, Mayis PCE enflasyonunun vyillik
yaklasik %4 ile Fed'in %2 hedefinin iki katinda bulundugu belirtiliyor. Ayni haberde aktarilan Goldman Sachs analizine gore,
Haziran 2026 itibariyla PCE sepetindeki kalemlerin yaklasik %60’'inda fiyatlar yilliklandiriimis olarak %3’lin Gzerinde artiyordu. Bu
oran, enflasyonun gorece istikrarll oldugu 1990-2019 doénemindeki %37 ortalamasinin oldukca Uzerinde. Dolayisiyla Fed
acisindan sorun yalnizca son petrol sokundan degil; hizmet fiyatlari, tarifeler ve gicli talep gibi daha genis tabanli baskilardan da
kaynaklaniyor.

Tahvil piyasasindaki yeniden fiyatlama da 23 Temmuz itibariyla belirginlesti. Reuters’in 24 Temmuz tarihli haberinde, iki yilhk ABD
tahvil faizinin %4,37 ile Subat 2025'ten, 10 yillik tahvil faizinin %4,71 ile Ocak 2025’ten bu yana en yiksek seviyelerine ciktig
belirtildi. 30 yillik tahvil faizi %5,19’a yikselerek 2007’den bu yana goriilmeyen seviyelere yaklasirken, 30 yillik reel faiz %2,98 ile
2008’den bu yana en yliksek diizeyine cikti. Ayni tarihte piyasalar Fed politika faizinin Haziran 2027'de yaklasik %4,23 ile zirve
yapmasini fiyathyordu.

Enflasyon beklentilerindeki bozulma ise Financial Times'in 23 Temmuz tarihli analizinde 6ne cikiyor. ABD’de hanehalklarinin uzun
vadeli medyan enflasyon beklentisi %3,5'e yikselirken, bu oran 2015-2019 doéneminde ortalama %2,5 dlizeyindeydi.
Hanehalklarinin %35’ten fazlasi uzun vadede %5 veya Uzeri enflasyon beklerken, New York Fed verilerinde (¢ yil sonrasi icin %5
veya Uzeri enflasyon bekleyenlerin orani %40'in biraz Uzerinde bulunuyor. Buna karsilik piyasa bazli uzun vadeli enflasyon
beklentilerinin %2 hedefine yakin kalmasi, hanehalki ile finansal piyasalarin enflasyon goriinimiinde belirgin bicimde ayristigini
gosteriyor. Fed icinde de toplanti yaklasirken goris ayriliklari belirginlesmis durumda. Reuters’'in 23 Temmuz tarihli haberine gore
Cleveland Fed Baskani Beth Hammack basta olmak lizere bazi bélgesel Fed baskanlari daha siki politika cagrilarini gliclendirirken,
New York Fed Baskani John Williams gibi daha temkinli Giyeler eyliil toplantisina kadar yeni verilerin beklenmesini savunuyor. Bu
nedenle 29 Temmuz Carsamba glini aciklanacak Fed karari, Warsh doneminin en belirsiz toplantilarindan biri olarak éne cikiyor.
(Kaynak: Reuters,Financial Times).

Temmuz ay! faiz artis olasiligi sigramasi Uzun vadeli medyan hanehalki enflasyon beklentileri piyasadan
Ceyrek puanhk arfisin % olasihg® avrisﬁ
Haziran enflasyon verisi — Bes yil sonrasi icin bes yillik ortalama beklenen yillik enflasyon (%)

beklentiden disik gelmesi

(o]
Junl Jun & Jun 15 Jun 22 Jun 29 Jul & Jul 13 Jul 20

Oca 2016 Oca 2018 Oca 2020 Oca 2022 Oca 2024 Oca 2026

FINANCIAL TIMES Kaynak: Refinitiv, Michigan Universitesi Tiketici Aragtirmas)

*Federal fon vadeli islemleri tarafindan ima edilen FT grafigi: Joel Suss

Source: CME Group
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Kiiresel Ekonomisi

Diinya Bankasi: Orta Dogu Savasinin Uzamasi Halinde Kiiresel Biiyiime 2026'da %1,3’e Gerileyebilir

Reuters’in 22 Temmuz tarihli haberine gére, Diinya Bankasi Basekonomisti Indermit Gill, ABD ile iran arasindaki catismalarin alti ay
veya daha uzun slire devam ettigi kot senaryoda 2026 kiresel blylimesinin %1,3'e kadar gerileyebilecegini belirtti. Bu oran,
2025'teki %2,9’luk buylimenin yarisindan daha dislk bir seviyeye isaret ediyor. Ayni senaryoda kiiresel manset enflasyonun
%4,5'e yikselmesi ongoriliyor. Catismalarin uzamasi ve boélgedeki petrol altyapisinin zarar gérmesi, eneriji fiyatlarinin yani sira
glibre, helyum ve kukirt sevkiyatlarini da aksatarak gida fiyatlar Gzerinde ek baski olusturabilir. 22 Temmuz itibariyla Hirmiz
Bogazi'ndaki tasimacilik kesintileri devam ederken, iran destekli Husilerin Suudi Arabistan sevkiyatlarina yonelik Babiilmendep
Bogazi'nda deniz ablukasi ilan etmesi kiiresel ticaret ve enerji arzina iliskin riskleri artirdi. Diinya Bankasi, ylikselen enflasyonun
merkez bankalarini yeniden faiz artislarina yoneltmesi halinde 6zellikle yiksek borclu gelismekte olan ulkelerin finansman
kosullarinin hizla sikilasabilecegi uyarisinda bulundu. Diinya Bankasi’'nin Haziran 2026 tahminlerine gore, disiik ve orta gelirli
tlkelerin %40'1, toplam 32 (lke, halihazirda borg sikintisi icinde veya yliksek risk altinda bulunuyor. Gelismekte olan ekonomilerde
ortalama bor¢/GSYH orani 2025’te yaklasik %74’e, diistik gelirli Glkelerde ise %67'ye yikselmis durumda. Gill, faizlerin yiikselmesi
halinde bor¢ servis yukinln egitim ve saghk gibi alanlara ayrilan kaynaklari azaltabilecegini ve bazi llkelerde vaka bazinda borg
affinin gerekli hale gelebilecegini belirtti. (Kaynak: Reuters).

Hiirmiiz ve Kizildeniz Riskleri Siirerken Brent Haftay1 %$9,85 Artisla 96,78 $/Varilde Tamamladi

Reuters’in 22-26 Temmuz tarihli haberlerine gore, Orta Dogu'daki catismalarin Hiirmiiz Bogazi’'ndan Kizildeniz'e yayilmasi kiresel
petrol arzina iliskin endiseleri artirdi. 23 Temmuz Persembe giini, Husilerin Kizildeniz'de iki Suudi petrol tankerine saldirdigini
aciklamasinin ardindan Brent petrol %7 yikselerek 100,69 $/varilden kapandi ve 22 Mayis'tan bu yana ilk kez 100 $ seviyesinin
uzerinde giini tamamladi. WTI ayni giin %6,2 artisla 92,19 $/varile yikseldi. Hirmiiz ve Babilmendep bogazlarindan normal
kosullarda diinya petrol arzinin yaklasik dortte birine esdeger miktarda petrol tasinmasi, iki glizergahta es zamanli yasanabilecek
kesintilerin arz tzerindeki etkisini artiriyor. Petrol fiyatlari 24 Temmuz Cuma giindi, Cin’in ABD-iran baris gériismelerinin yeniden
baslamasi icin girisimde bulunduguna ydnelik haberlerin ardindan geri cekildi. Brent %3,88 duistisle 96,78 $/varilden kapanmasina
ragmen haftayi yaklasik %9,85 yikselisle tamamlarken, WTI %3,12 diserek 89,31 $/varile geriledi ve haftalik bazda %8,27 artti.
Boylece persembe glinkl sert yiikselisin bir bolimu geri verilse de enerji piyasasindaki jeopolitik risk primi yliksek kalmaya devam
etti. Hafta sonunda ise catismanin cografi kapsami genisledi. Reuters'in 26 Temmuz tarihli haberine gére ABD, iran’a yonelik 13
gecelik kesintisiz saldiri serisine ara verirken deniz ablukasini strdirdi. Buna karsilik Husiler, Suudi Arabistan'in Kizildeniz
kiyisindaki Jizan ve Yanbu petrol tesislerini hedef aldi. Gilinlik 400 bin varile kadar isleme kapasitesine sahip Jizan rafinerisi
cevresinde hasar belirtileri gorilirken, Hirm{iz'l bypass eden Suudi petrol ihracatinin temel merkezlerinden Yanbu'ya yonelik
flzeler engellendi. Bu gelismeler, cuma glinkl fiyat geri cekilmesine ragmen Hiirmiz ve Kizildeniz kaynakh arz riskinin heniz
ortadan kalkmadigini gosteriyor. Arz kesintileri rafineri gorinimini de baskiliyor. IEA'nin 10 Temmuz tahmininde kiresel rafineri
isleme hacminin UGclincl ceyrekte ikinci ceyrege gore %4'ten fazla artarak 81,6 Mio varil/gline cikmasi beklenirken, Hirmiz'deki
kesintiler 6zellikle Asya'daki tretim toparlanmasini riske atiyor. ABD ve Avrupa rafinerilerinin halihazirda yliksek kapasite kullanim
oranlarinda calismasi, ek tretim imkanini sinirlandirirken; Cin, haziranda yalnizca %58 kapasite kullanimiyla kiresel yakit arzindaki
acigl kismen telafi edebilecek baslica Uilke olarak 6ne cikiyor. (Kaynak: Reuters).

OT—— Kiresel rafineri operasyonlannin 3. geyrekte

guclii marjlarla artmasi bekleniyor
70
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Nisan Mayis Haziran Temmuz Afjustos Eyliil

Kaynak: [EA'in 10 Temmuz'da yayinlanan aylik raporu

Kiresel rafineri operasyonlaninin 3. ¢eyrekte glicli marjlarla artmasi bekleniyor
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ECB Faizi %2,25'te Sabit Tutarken Eyliil Artisi Glindemde Kalmaya Devam Etti

Reuters’in 23 Temmuz tarihli haberine gére ECB, mevduat faizini beklentilere paralel olarak %2,25’te sabit tuttu. Karar oybirligiyle
alinirken, Baskan Christine Lagarde bazi Uyelerin toplantida faiz artisinin degerlendirilmesini giindeme getirdigini belirtti.
Haziranda %2,8’e yiikselen Euro Bolgesi enflasyonu ECB’nin %2 hedefinin Gzerinde kalirken, cekirdek enflasyon %2,4 seviyesinde
gerceklesti. Petrol fiyatlarinin yeniden 100 $/varil civarina yikselmesi ve dogal gaz fiyatlarinin ¢ yili askin sirenin zirvesine
cikmasi, eyllil ayinda yeni bir faiz artisi ihtimalini gliclendirdi. ECB’nin temmuzda beklemesinin temel nedeni, enerji sokunun Ucret
ve fiyatlama davranislarina belirgin bicimde yansiyan ikinci tur etkilerinin hentiz gértilmemesi oldu. Lagarde, enerji sokunun tam
etkisinin henliz ortaya citkmadigini belirtirken; piyasalarda ilk ek faiz artisi ekim ayina kadar tamamen fiyatlanmis, 6niimuzdeki bir
yil icinde ise yaklasik Gc¢ artis beklentisi olusmus durumda. ECB Basekonomisti Philip Lane 24 Temmuz'da, mevcut enflasyon
sokunu “orta 6lcekli” olarak tanimlayarak agresif bir sikilasmaya ihtiyac olmadigini séyledi. Lane, ECB’nin enflasyonu mevcut
yaklasik %3 seviyesinden éntumizdeki bir yil icinde %2 hedefine geri getirmeyi amacladigini ve enerji maliyetlerinin Ucretler ile
fiyatlara ikinci tur etkilerini yakindan izleyecegini belirtti. (Kaynak: Reuters).

E!-_"C' BBISGSi Enﬂaﬁyopy ve AMB Faiz Ora_nlarl - Petrol Vadeli islem Kontratlan (Varil Basina ABD Dolari) ile ECB’nin Haziran Ayl
Gosterge faiz orani ve tiiketici fiyat enflasyonundaki yillik dedisim Projeksiyonlarindaki Gesitli Senaryolanin Kargilastirmasi
-o TUFE (HICP) - Cekirdek TUFE (Core HICP) -® Gésterge faiz orani - - Enflasyon hedefi —Haziran 2026 Temel Senaryo ——Haziran Siddetli Senaryo

Haziran Olumsuz Senaryo ~——Haziran Daha Hafif Senaryo

=——=Giincel Vadeli islem Egrisi - Kesim Tarihi 22 Temmuz
180 ‘

60 ; :
2026 2027 2028

Veriler Haziran 2026 itibanyla. HICP, Euro Bélgesi Gyelerindeki uyumlastinimis tiketici fiyatlan endeksini temsil eder,

Kaynaklar: Eurostat, LSEG Brent Ham Petrol Fivatlan, ECB'nin Haziran Avi Temel Senarvosu ile Daha Hafif Senarvosu Arasinda Seyretmekledic

Japonya'da Cekirdek Enflasyon %1,6’ya Yiikselirken BoJ'un Sikilasma Beklentileri Korundu

Reuters'in 24 Temmuz tarihli haberine gére, Japonya'da taze gidayi dislayan cekirdek TUFE haziranda yillik %1,6 artarak mayistaki
%1,4'in Uzerine ciktl ve piyasa beklentisine paralel gerceklesti. Taze gida ve enerji fiyatlarini dislayan gosterge ise %1,7 artarken,
hizmet enflasyonu %1,4'ten %1,2'ye geriledi. Boylece tiiketici enflasyonu besinci ay Ust Uiste BoJ'un %2 hedefinin altinda kalirken,
haziranda Uretici fiyatlarinin %7,1 yikselmesi onumuizdeki aylarda maliyet baskilarinin tiketici fiyatlarina daha fazla
yansiyabilecegine isaret etti. Enflasyon gériinimiinde zayif yen ve ylikselen enerji maliyetleri temel yukari yonlu riskler olmaya
devam ediyor. Yenin dolar karsisinda 40 yilin en dislk seviyelerine gerilemesi ithal maliyetlerini artirirken, BoJ'un 30-31 Temmuz
toplantisinda politika faizini %1'de sabit tutmasi bekleniyor. Bununla birlikte, enerji ve Uretici fiyatlarindaki yikselisin yilin ikinci
yarisinda enflasyona yansimasi ilave faiz artisi beklentilerini canli tutuyor. Financial Times'in 21 Temmuz tarihli degerlendirmesi ise
Japonya'da yaklasik otuz yil stiren deflasyonist donemin ardindan Ucretler ve fiyatlarin son bes yildir istikrarli bicimde yikseldigine
dikkat cekiyor. Bu gériinim BoJ'un para politikasini normallestirmesine alan acarken, yliksek kamu borcu, yiikselen tahvil faizleri

ve hiikiimetin genislemeci maliye politikasi planlari sikilasma sirecini daha hassas hale getiriyor. (Kaynak: Reuters, Financial Times)
Yillar stiren ekonomik durgunlugun ardindan, Japonya’da nihayet
nominal ticretler ve fiyatlar genel diizeyi istikrarli bir artis sergiliyor

Endeks: Nisan 2014 = 100

120
115
110

105

100 &

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Kaynaklar: Japonya [statistik Birosu, OECD « Ozel sektér nominal Gcretleri we TUFE endeksi

14



Deniz Nail Tekekogdlu

Kiiresel Ekonomisi

ingiltere’de Enflasyon %2,6’ya Gerilerken BoE’nin Faizi %3,75'te Sabit Tutmasi Bekleniyor

Reuters'in 22 Temmuz tarihli haberine goére, ingiltere’de yillik TUFE enflasyonu haziranda %2,8'den %2,6’ya gerileyerek Mart
2025'ten bu yana en dislik seviyesine indi ve %2,7'lik piyasa beklentisinin altinda kaldi. Cekirdek enflasyon %2,6’da sabit
kalirken, hizmet enflasyonu %3,7’den %3,6’ya geriledi. Aylik bazda motor yakit fiyatlarinin iran savasinin baslamasindan bu yana
ilk kez diismesi ve imalatcilarin girdi maliyetlerinin %2,0 azalmasi enflasyondaki yavaslamayi destekledi. Ancak petrol ve enerji
fiyatlarinin yeniden yikselmesi nedeniyle bu iyilesmenin gecici kalmasi bekleniyor. Reuters’in 24 Temmuz tarihli anketinde 70
ekonomistin tamami BoE'nin yaklasan toplantida politika faizini %3,75’te sabit tutacagini 6ngorirken, 58 katihmci faizin 2026
sonuna kadar degismeyecegini dustinlyor. Ankete gore enflasyonun Uclinci ceyrekte %3,3 ile zirve yapmasi, 2026 genelinde
ortalama %3,1 olmasi ve %2 hedefine ancak 2027 sonunda dénmesi bekleniyor. Enerji fiyatlarindaki kalici ylikselisin tcret ve
fiyatlara ikinci tur etkiler yaratmasi halinde BoE’nin yeniden faiz artirmak zorunda kalabilecegi degerlendiriliyor. Buna karsin baz
senaryo, ilk 25 baz puanlik faiz indiriminin Temmuz 2027'den 6nce gelmemesi yoniinde. (Kaynak: Reuters)

ingiltere'de Enflasyon ve Faiz Oranlan
Politika Faiz Orani ve TUFE (Tiiketici Fiyat Endeksi) Enflasyonunun Yillik Degisimi

-8 TUFE -® Cekirdek TUFE -® Politika Faiz Orani - - Enflasyon Hedefi

Weri Tarihi: Haziran 2026.
Kaynaklar: Ulusal istatistik Ofisi (ONS), LSEG

ABD’de Hizmet PMI Temmuzda 53,6'ya Yiikselirken imalat PMI 53,8’ Geriledi

Reuters'in 24 Temmuz tarihli haberine gore, ABD'de S&P Global hizmet PMI temmuzda 51,2'den 53,6’ya yikselerek Kasim'dan bu
yana en ylksek seviyesine cikti. Bilesik PMI da 51,9’dan 53,6'ya yikselirken, imalat PMI 53,9’dan 53,8’e geriledi. Hizmet PMI icin
piyasa beklentisi 51,5, imalat PMI icin ise 54,3 seviyesindeydi. Veriler, lclincl ceyregin basinda ekonomik aktivitenin gtcli
seyrettigine ve blylmenin yaklasik %2,0 hizinda devam ettigine isaret etti. Hizmet sektoriindeki ivmede FIFA Diinya Kupasi ve
ABD'nin 250. yil etkinlikleri kapsaminda artan konaklama ve eglence harcamalari etkili olurken, imalat sektoriinde onceki
aylardaki ihtiyati stok birikiminin yavaslamasi blytmeyi sinirladi. Her iki sektérde de istihdam artarken, fabrikalarda yeni siparis
biylimesi dort ayin en disiik seviyesine geriledi. Bununla birlikte, iran savasinin yeniden siddetlenmesiyle Hiirmiiz Bogazi
trafiginin aksamasi ve petrol fiyatlarinin temmuz basindaki yaklasik 70 $/varilden 100 $/varile yaklasmasi, tedarik zinciri
gecikmeleri ve maliyet baskilarini yeniden artirdi. S&P Global, bu nedenle temmuzdaki iyilesmenin kalici bir trendin baslangici
olmayabilecegi ve kisa vadeli buylime gorlinlimiinde asagi yonli risklerin arttigi uyarisinda bulundu. (Kaynak: Reuters)

ABD'de Haftalik issizlik Maasi Basvurulari 1969'dan Bu Yana En Diisiik Seviyeye Geriledi

Reuters’in 23 Temmuz tarihli haberine gére, ABD'de ilk kez issizlik maasi basvurusunda bulunanlarin sayisi 18 Temmuz ile sona
eren haftada 22 bin azalarak 187 bine geriledi. Bu seviye Eylil 1969’dan bu yana en disik diizey olurken, piyasa beklentisi
basvurularin 212 bine ytkselmesi yoniindeydi. Devam eden issizlik maasi basvurulari da 11 Temmuz haftasinda 1,796 milyona
gerileyerek alti haftanin en diislik seviyesine indi. Ekonomistler diistisiin bir boélimUintiin otomotiv fabrikalarinin yaz déonemindeki
gecici kapanislarindan kaynaklanan mevsimsel etkilerle iliskili olabilecegini belirtirken, disik isten ¢ikarma oranlarinin isgtic
piyasasindaki dayanikliig koruduguna dikkat cekti. Haziranda issizlik orani da %4,2 ile bir yiin en dislk seviyesine gerilemisti.
Guiclii isglicti piyasasi, Fed’in odagini istihdamdan ziyade enflasyon risklerine cevirmesine alan sagliyor. Issizlik basvurulari verisi
ve ylkselen petrol fiyatlarinin ardindan piyasalar Fed'in temmuz toplantisinda faiz artirma olasiligini yaklasik %40 olarak
fiyatlarken, eyllile kadar en az bir 25 baz puanlik artis neredeyse tamamen fiyatlanmis durumda. (Kaynak: Reuters)
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Kuresel Ekonomisi el Tk e
ABD, 60 Ticaret Ortagina Yeni Tarifeler Getirirken Trump Tarife Duvarini Yeniden Kuruyor
Financial Times'in 24 Temmuz ve Reuters’in 25 Temmuz tarihli haberlerine gére, ABD yonetimi dnceki kiresel tarifelerin sona
ermesiyle birlikte 60 ticaret ortagina %10-%12,5 arasinda yeni glmrik vergileri getirdi. Yeni onlemler, zorla calistirmayla
mucadelede yetersiz kalindigi gerekcesiyle 1974 Ticaret Yasasi’'nin 301. Bolimi kapsaminda uygulanirken, Reuters’a gore tarifeler
ABD ithalatinin %99,4°inli kapsiyor. ingiltere, AB, Japonya, Giiney Kore, Tayvan ve Meksika yeni rejimden etkilenen baslica
ekonomiler arasinda yer aliyor. Petrol, dogal gaz, glibre ve ABD’nin yeterli miktarda Uretmedigi bazi Urtnler tarifelerden muaf
tutulurken, ABD-Meksika-Kanada Anlasmasi kapsamindaki mallar icin de istisnalar bulunuyor. Yonetim ayrica Cin, AB, Japonya,
Guiney Kore, Meksika ve Vietnam dahil 16 bulylk ticaret ortaginin sanayi tesviklerini ve kapasite fazlasini inceleyen yeni
sorusturmalar yuratiyor. Yetkililer, yeniden olusturulan tarife katmanlarinin mevcut ticaret anlasmalarindaki tavanlari
asmayacagini; AB, Japonya ve Giliney Kore icin bu sinirin %15, Cin icin ise mevcut tarifelere ek olarak yaklasik %20 olacagini
belirtiyor. Tarifeler ayni zamanda ABD blitcesi acisindan énemli bir gelir kaynag haline geldi. Reuters’a gore “Liberation Day”
tarifeleri 166 Mir $ gelir yaratirken, mahkeme kararlari nedeniyle yapilmasi gereken iadeler bu tahsilatlarin net etkisini azaltiyor.
Gecici 150 gunluk tarifeler ise 5 Temmuz itibariyla 31 Mir $ gelir olusturdu. Yonetimin éniimuizdeki aylarda yari iletkenler, robotik

ve sanayi makineleri gibi stratejik sektorlerde yeni 6nlemler aciklamasi bekleniyor. (Kaynak: Financial Times, Reuters).

Tarifeler ABD hiikiimeti igin biiyiik bir gelir kaynadi haline geldi
Trump'in uyguladigi tarifeler, ABD Hazine Bakanlid igin esi goriilmemis bir hizla gelir yaratti.

® Briit tarife tahsilati » Net tarife tahsilati

400 mly

Obama Trump Biden Trump

2010 2011 2002 2013 2014 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Mot: Federal mali yil toplamian (Ekim-Eyiil); 2026 toplami = Haziran'a kadar olan dokuz ay; 2026 net rakami IEEPA iadelerini yansitmaktadir.
Kaynak: ABD Hazine Bakanlig | Dan Bumns

Cin'in AB ile Ticaret Fazlasi Biiyiirken Avrupa icindeki Ayrismalar Ticaret Politikasini Zorluyor

Financial Times'in 26 Temmuz tarihli haberine gore, Cin'in AB ile 2025'te 360 Mir €'ya ulasan ticaret fazlasi, 2026’nin ilk yarisinda
yillik bazda %24 daha artti. Pekin'in, ticaret politikasini belirleyen Briiksel’e karsi daha sert bir tutum izlerken Gye Ulkelerle ikili
iliskileri gliclendirmesi, AB’nin Cin’e karsi ortak bir ticaret politikasi olusturmasini zorlastiriyor. AB ile Cin arasinda ticaret dengesi,
ihracat kontrolleri, fikri miilkiyet haklari ve Diinya Ticaret Orgiiti reformu basliklarinda gériismeler siirerken, Avrupa Komisyonu
ekim ayina kadar somut ilerleme bekliyor. Buna karsilik Cin, AB’nin Cinli elektrikli araclara uyguladigi tarifelerin azaltilmasini ve
Hollanda merkezli ASMLUnin cip Gretim ekipmanlarina yonelik ihracat kisitlamalarinin kaldiriimasini talep ediyor. AB’nin Cinli
elektrikli araclara uyguladigi vergiler %45’e kadar cikiyor. Cin ayrica AB disindaki Ulkeler Gizerinden Avrupa pazarina erisimini
giiclendiriyor. Cin’in ingiltere'deki toplam yatirim stoku 2025 itibariyla yaklasik 85 Mir €'ya ulasirken, pandemi sonrasinda Fas'ta
dzellikle otomotiv tedarik zincirlerine yonelik yaklasik 6 Mir $ yatirm aciklandi. Analistler, AB ulkelerinin Cin'e yonelik farkl
yaklasimlarinin devam etmesi halinde Pekin’'in bu ayrismalardan yararlanmaya devam edebilecegini degerlendiriyor. (Kaynak:
Reuters, Financial Times) Cin’in AB ile olan dis ticaret fazlasi artik ABD ile olandan daha biiyiik

Cin'in yilin ilk yansindaki dis ticareti, ortaga gore, 2000-26 (Milyar $)
HN AR B ABD

Denge ihracat ithalat

300 300 300

/

100 - /J/J\\E 100 /4/// 100 //\/;\:

0 0 0
2005 2015 2025 2005 2015 2025 2005 2015 2025

FINANCIAL TIMES Kaynak: Genel Gimrik Idaresi, Wind, FT hesaplamalari
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Para ve Bankacilik Verileri

[17 Temmuz Haftasi]

Tablo-1. Banka Faizleri Tablo-2. Kredi Biytimesi (%)
: Son Tarih: 17 Temmuz
Son Tarih: 17 Temmuz

40%
85%
30%
20%
10%
0%
) o T T T T - T T T T R T o Ao o
".-qp’\-q?%‘&"v '»,&mﬁ-mmﬂ&m,&mmww@m‘@ ’lr,éfqp"b 10%
Al i & v H°
‘hg o %'Q' "h'@l";? .,,5?.-,,6‘ ‘b@ ";{'9 ";’ "b» ,5“3'%0 ‘59 ":9 "b'e"bQ ‘,’&9‘,’9
-20%
m Tiikeetici Kredisi (Ihtiyag+Tasit+Konut) (TL, Akim, %)
-30%
= Ticari Krediler (Thzel Kisi KMH ve Kurumsal Kredi Kartlan Harig) (TL, Akim, %) o o o o o o
. R LR L R LI g g L L
s ] Aya Kadar Vadeli (TL Mevduat, Akim, %) RO I K P R IR T R I
3 Aya Kadar Vadeli (TL Mevduat, Akim, %) Rl TP Kredi Yillik Biiyiime (%) — (EA, YP Kredi (Sepet Kur) Yillik Biiyiime (%)

Tuketici Kredileri (ihtiyac+Tasit+Konut) %62,80 - %63,25 (+45 bps)

Ticari Kredileri (Tuzel Kisi KMH ve Kurumsal Kredi Kartlari Haric) %48,21 — % 48,94 (+73 bps)
1 Ay Vadeli Mevduat %46,41 — %46,13 (- 28 bps)

3 Ay Vadeli Mevduat %48,27 - %47,99 (-28 bps)

Tablo-3. Tiketici Kredileri Ceyreklik Bliyiimesi Tablo-4. Ticari Krediler Ceyreklik Buylimesi
(Vilhiklandinilmis, %) (Yilhklandirilmis, KEA, %)
70% 40%
60% 35%
30%
50% b~
25% \’
40%
20%
30%
15%
20% 10%
10% 59
0% 0%
1 35 7 911131517 1921232527 2931333537 30941434547 4951 135 7 9111315171921 232527 2931333537 3941434547 4951
—— ()25 e—20206 2014-2024 — ()5 e—020 2014-2024
Tablo-5. TCMB Ddéviz Rezervleri Tablo-6. Net Doviz Pozisyonu Guinlik Degisim
(Milyar ABD Dolari) (Milyon ABD Dolar)
Son Tarih: 23 Temmuz Son Tarih: 23 Temmuz
230 10.000,00
20C 5.000,00
150
0,00
100
50 -5,000,00
0 -10.000,00
VIV I B v, v g, v g g g R
5 K B P s G s K S e I e e -15.000,00
F H P, F PP QPP P D PP P ES o
T ¥ %Y Y Y Y Y Y YO Y YL Y A Y
m Dis Varliklar (Briit Rezervler) (Milyon ABD Dolan) -20.000,00
02 200 00 A0 42 82 8P 4P 0 0P P A0 a0 0 o0 40 A0 40
B Hazine Ddviz Mevduatl ve Swap Diisilmils Net Doviz Pozisyonu (Net Rezervler) Q’”p&@ﬂ"’@@'@é"f‘g@‘?@'9@"?@‘9\?’"9&5‘@@"9@5&9@{%%‘9@‘%@@&’9@ﬂ?
(Milyon ABD Dolan) VY Y O Y Y Y Y Y Y Y Y Y Y Y Y

Hazine Mevduati ve Swap Haric Net D6viz Pozisyonu (16-23 Temmuz)
37,84 Mlr $ - 37.04Mir $ (0,80 Mir $)
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[17 Temmuz Haftasi]

Tablo-7. Briit Rezervler (Milyar ABD Dolari)

Son Tarih: 17 Temmuz

250
200
150
100

50

W Altin (Milyar ABD Dolan)

Altin Rezerv 96,18 Mir$ - 95,06 MiIr$ (-1,12 MIr $)
Déviz Rezerv 67,12 MIr$ - 65,43 Mlir $ (-1,70 Mir $)
Briit Rezerv 163,30 MiIr$ - 160,49 MIr$ (-2,81 Mir $)

Atakan Ustiin

B Doviz (Milyar ABD Dolan)

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

Son Tarih: 17 Temmuz

7.000
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3.000 | ‘
1000 I ||I|||II I| | Ll
SR PLIS TIFLSS ol i L L PR TR PR LIS O P | Y
L B e e e o e U R B e R R
-3.000
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RO P . I AP ., SR AR S R A
v v v v v v v v v v v g v v v v v v v
d & P F P F O F P N N Y H P PF P F D
O A S A S LA LA A S T AR S L LR LT A LA S
M Gercek Kisiler MTiizel Kisiler
Gercek Kisiler -652,15 MIn $ -~ -334,26 MIn $
Tuzel Kisiler 1345,10MIn $ ~ 5593,64 MIn $
Tablo-9. Yurt Disi Yerlesiklerin Tiirkiye Portféyleri Tablo-10. Yurt Disi Yerlesiklerin Yabanci Para
Degisimi (Milyon ABD Dolari) Portféyleri Degisimi (Milyon ABD Dolan)
Son Tarih: 17 Temmuz Son Tarih: 17 Temmuz
8000
6000 - 5000
4000 4000
- _ . 3000 : - -
mg = _ = - _ = _ [ - 2000 ' - -
-2000 L 1000 g I - 3 : I
_6000 a oto I I | | [ | B I
-Eom-»m'a@‘odoé\@@o\-mwm'»@‘a@h b
NS S s Rt R S " -3000
< & & o T 4 o - S
B WP AP LIPS PO PR P PR i '\9"',\53‘9“ -4000
i o”é‘@@'é’ﬁ“ﬁ@@&%&&*bﬁ"?dﬂm‘“
o o G G o & o L & & S
Genel Yonetim Disindaki Sektérlerce (Czel Sektor) ihrac Edilen Borclanma Senetleri B MR LR P P A L R G A R i ¢ w“m,\sn"?'
W DiBS (Kesin Alim) d
M Hisse Senedi M Genel Yonetim ihraglar M Finansal Olmayan Kurulus ihraglan Banka ihraglan

Hisse Senedi 33,50 MIn$ -37,53Min $
DiBS (Kesin Alim) 1.22548 MIn $ ~ 196,63 MIn $
Ozel Sektor 1.336,57 Min'$ — 43,82 Min $

Genel Yénetim 28,72 MIn $ - -81,85MiIn $
Finansal Olmayan Kuruluslar 2,70MIn$ —-287,08 Min $
Bankalar -113,02MIn$ - 127,22 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/
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https://www.youtube.com/@bahcesehirbfrc3101
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