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Piyasa Verileri

Turkiye Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)

BIST-100 13.458 v -3,48% ‘/_‘\-'\—»\./\
$/TL 47,51 A 037% /
€L 54,82 A 1,80% "/_/,_/\——/.
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 4205 V¥ -26bps v,./J,\—_
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 34,93 V¥  -32bps —/\.—
Gram Altin (&) 6.186 A 021% \/\f\,\//\'\/\
Kiresel & Emtia Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)

S&P 500 7.490 A 105% /"\/V\/\_,\/
NASDAQ 100 28.274 A 052% /\""\'\r\/
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 4,29 ¥ -3,94 bps /\/\/\/\’
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 473 A 576bps f_/*/\—/\’,
FISE 100 10.868 A 1.23% M
Nikkei 225 64.362 v  -0,39% A’\"’\f\/
Dax 25.629 A 211% /\"\/\/,
Altin Ons ($) 4.046 v -0,16% \/\’\f\/\"/\
Giimiis Ons ($) 57,60 v -1,00% J\’\'\/\"/‘
Ham Petrol ($) 90,12 v  -6,88% —._/__,-/\"
Bitcoin ($) 62.899 v  -189% ‘\/‘V\/‘/\"“



Aciklanan Veriler

Deniz Nail Tekekoglu

Aciklanan Veriler Ulke Tarih Donem Son Deger Beklenti* Aciklanan
Ifo is Ortami Endeksi Almanya 27.07.2026 Temmuz 85.7 86.0 86.6
Dayanikl Mal Siparisleri (Aylik) ABD 27.07.2026 Haziran -4.0% 2.5% 0.3%
Tuketici Guven Endeksi ABD 28.07.2026 Temmuz 922 925 90.8
Fed Faiz Karari ABD 29.07.2026 Temmuz 3.75% 3.75% 3.75%
Issizlik Orani Turkiye 30.07.2026 Haziran 8.1% - 7.6%
Ekonomik Gliven Endeksi Turkiye 30.07.2026 Temmuz 98.9 - 99.8
Biiyiime (Ceyreklik, Oncii) Euro B. 30.07.2026 2. Ceyrek 0.0% 0.2% 0.4%
BoE Faiz Karan ingiltere 30.07.2026 Temmuz 3.75% 3.75% 3.75%
Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (Aylik) ABD 30.07.2026 Haziran 0.3% 0.2% 0.1%
Biiyiime (Ceyreklik, Oncii) ABD 30.07.2026 2. Ceyrek 2.1% 2.1% 1.5%
Tokyo Cekirdek TUFE (Yillik) Japonya 31.07.2026 Temmuz 1.6% 1.7% 1.9%
imalat PMI Cin 31.07.2026 Temmuz 50.3 50.0 49.2
BoJ Faiz Karari Japonya 31.07.2026 Temmuz 1.0% 1.0% 1.0%
Dis Ticaret Dengesi Turkiye 31.07.2026 Haziran -5.65MIr$ -104MiIr$ -10.37MIr$
Turizm Gelirleri Turkiye 31.07.2026 2. Ceyrek 2.9 MIr$ - 15.9 Mir $
Enflasyon Orani (Yillik, Oncii) Euro B. 31.07.2026 Temmuz 2.8% 2.9% 2.9%

u
Haftallk Alanda Deniz Nail Tekekoglu
Haftalik Ajanda Ulke Tarih Saat Donem Son Deger Beklenti*
Enflasyon Orani (Aylik) Tarkiye 3.08.2026 10:00:00 Temmuz 0.99% 1.83%
Enflasyon Orani (Yillik) Tarkiye 3.08.2026 10:00:00 Temmuz 32.11% 31.8%
ISM imalat PMI ABD 3.08.2026 17:00:00 Temmuz 53.3 54.0
Dis Ticaret Dengesi ABD 4.08.2026 15:30:00 Haziran -77.6Mir$  -73.0MIr $
JOLTs Acik is ilanlari ABD 4.08.2026 17:00:00 Haziran 7.594 Mio 7.25 Mio
ADP istihdam Degisimi ABD 5.08.2026 15:15:00 Temmuz 98K 75K
ISM Hizmet PMI ABD 5.08.2026 17:00:00 Temmuz 54.0 54.2
Fabrika Siparisleri (Aylik) Almanya 6.08.2026 09:00:00 Haziran 1.9% 0.8%
Perakende Satislar (Aylik) Euro B. 6.08.2026 12:00:00 Haziran 0.2% 0.1%
Issizlik Maasi Bagvurulari ABD 6.08.2026 15:30:00 Haftalk 197K 200K
Ticaret Dengesi Cin 7.08.2026 06:00:00 Temmuz  125.62MiIr$ 112.5MIr $
Sanayi Uretimi (Aylik) Almanya 7.08.2026 09:00:00 Haziran 0.9% 0.0%
Tarim Disi istihdam ABD 7.08.2026 1530:00 Temmuz 57K 91K
Issizlik Orani ABD 7.08.2026 15:30:00 Temmuz 4.2% 4.3%
Ortalama Saatlik Kazanclar (Aylik) ABD 7.08.2026 15:30:00 Temmuz 0.3% 0.3%
Hazine Nakit Dengesi Tarkiye 7.08.2026 17:30:00 Temmuz 50.759 MIr TL =
Enflasyon Orani (Yillik) Cin 9.08.2026 04:30:00 Temmuz 1.0% -
UFE (Yillik) Cin 9.08.2026 04:30:00 Temmuz 4.1% -

Not: Veriler Trading Economics takviminden alinmistir. Beklenti* stitununda consensus, Aciklanan stitununda actual verileri kullanilimistir.
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Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

e Hizmet Sektori Gliven Endeksi Yillik degisim: 110,0 - 112,0
Aylik degisim: 110,5 - 112,0
e Perakende Ticaret Sektori Given Endeksi Yillik degisim: 107,9 - 111,0
Aylk degisim: 112,8 - 111,0
e insaat Sektori Glven Endeksi

Yillik degisim: 88,8 -~ 83,5

Aylik degisim: 83,0 - 83,5
e Hizmet Uretici Fiyat Endeksi

Yillik degisim: %38,37 - %31,84

Aylik degisim: %5,23 - -%0,22

e Ekonomik Gliven Endeksi

Yilhk degisim: 96,1 - 99,8

Aylik degisim: 98,9 - 99,8

e issizlik Orani

Yillik degisim: %8,6 - %7,6

Aylik degisim: %8,1 - %7,6

e Erkek issizlik Orani

Yilhk degisim: %7,2 - %6,5

Aylik degisim: %6,9 - %6,5

e Kadin issizlik Orani

Yillik degisim: %11,5 - %9,8

Aylik degisim: %10,4 - %9,8

e Dis Ticaret istatistikleri (Haziran 2025-Haziran 2026)
Ihracat: 20,5 - 24,9 milyar ABD dolari

ithalat: 28,7 - 35,3 milyar ABD dolari

ITO istanbul Tiiketici Fiyat Endeksi
istanbul Tiiketici Fiyat Endeksi, Temmuz 2026’da aylik %2,06, yillik %35,20 artti. Yil sonuna gére artis %$21,56, on iki aylik
ortalamalara gore artis ise %37,73 olarak gerceklesti.

Harcama gruplarinda aylik en yitksek artis saghkta %9,77, ulastirmada %4,42 ve haberlesmede %3,69 oldu. Giyim ve
ayakkabi grubunda fiyatlar aylik %0,66 azaldi.

Yillik bazda en yuksek artis egitimde %54,56, saglhkta %43,45 ve konutta %40,26 olarak kaydedildi.
2023=100 2026 Temmuz istanbul Tiiketici Fiyat indeksi %

Ayhk Degisim I 2.06

Bir Onceki Yil Sonuna Gére Artis % INEEEEEEEEEGEGEGEGEGGGGEGGNG_G—_——— 21.56

Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gore Degisim % I 35.20

On iki Aylik Ortalamalara Gére Degisim % I 37.73

0.00 5.00 10.00 15.00 20.00 25.00 30.00 35.00 40.00 45.00

Kaynak: iITO




Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

BIS Yerel ve Konsolide Bankacilik istatistikleri
2026 yihnin ilk ceyreginde, bir 6nceki yil sonuna gore bankacilik sektoriintin toplam yabanci para varliklari %2,1 azalarak
371,2 milyar ABD dolarina geriledi. Toplam yabanci para yuktumlilikleri ise %1,9 distsle 334,6 milyar ABD dolari olarak

gerceklesti.

Ayni donemde banka disi sektdrden yabanci para alacaklar %8,2 azalarak 213,6 milyar ABD dolarina, banka disi sektore
yabanci para yukimlualikleri ise %3,6 azalarak 220,0 milyar ABD dolarina geriledi.

Konsolide bankacilik istatistiklerinde, ilk borcluya gore toplam sinir 6tesi alacaklar %14,8 artisla 50,6 milyar ABD dolarina
yikseldi. ik borcluya gore bankalardan alacaklar %12,9 artarak 37,1 milyar ABD dolari oldu.

Yerli sermayeli bankalarin nihai borcluya goére toplam yurt disi alacaklart %10,1 artisla 36,7 milyar ABD dolarina,
bankalardan alacaklari ise %7,3 artisla 24,4 milyar ABD dolarina ulasti.

Yerel Bankacilik istatistikleri, 2026 1. Ceyrek (Stok, Milyar ABD Dolari)

——Bankacilik Sektort Toplam YP Varliklari

——Bankacilik Sektort Toplam YP Yukumlulkleri
400

350
300
250
200
150
100

Milyar ABD dolari

2007
2008 -
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017 -
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

2026C1 -

Kaynak: TCMB

Konsolide Bankacilik istatistikleri, ilk Bor¢luya ve Nihai Borgluya Gére Yurt Disi
Alacaklar, 2026 |. Ceyrek (Stok, Milyar ABD Dolar)

—— ilk Borgluya Gére Toplam Sinir Otesi Alacaklar

—— Nihai Borgluya Gore Toplam Yurt Disi Alacaklar 55
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Kaynak: TCMB
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Turkiye Ekonomisi

Parasal Gelismeler
Haziran 2026 itibariyla genis para arzi M3’ln yillik bliylime orani 6nceki doneme gore 2 ylizde puan gerileyerek %29,9
oldu. M?2’in yillik biiyime orani ise 11,6 ylizde puan azalisla %34,6 seviyesinde gerceklesti.

Parasal sektorin hanehalkina kullandirdigi kredilerin yillik artis hizi %44,1 ile 6nceki ceyrekteki seviyesini korudu.
Finansal olmayan kuruluslara verilen kredilerin yillik bliylimesi 0,4 ylizde puan artarak %34,2’ye ylikseldi.

M3’ln yillik biylimesine vadeli mevduatlar 16,6 ylizde puan, vadesiz mevduatlar 9,8 ylizde puan katki sagladi. M3, aylik
bazda %0,9 ve 272,1 milyar TL artti. Bu gelismede vadeli TL mevduatlardaki 549,9 milyar TL ve para piyasasi fonlarindaki
176,92 milyar TL artis belirleyici oldu.

Ayni donemde M1, 430,2 milyar TL azalirken vadesiz yabanci para mevduatlar 372,1 milyar TL dislis kaydetti. M3'ln
yilhk biylimesine 6zel sektorden alacaklar 26,8 yiizde puan, genel yonetimden alacaklar 4,7 yliizde puan ve banka disi
finansal kuruluslardan alacaklar 1,3 ylizde puan katki sagladi. Net dis varliklarin katkisi -0,1 ylizde puan, diger kalemlerin

net katkisi ise -2,7 ylizde puan oldu
Verilen Krediler (Haziran 2026, Yillik % Buyume)

Parasal Blyikltkler (Haziran 2026, Yillik % Buytime) — Finansal Olmayan Kuruluslar

== Hanehalki
Ozel Sektor*

—_— M1 —M3 120
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10 g§8edsgedgesds
e 0 {*)OzelSektbr;FinansalOlmayanKuruluglarile
m. m m g g g m ﬂ 1 g -4 Hanehalkinin y'anmda Tarim Sati ve Kredi Kooperatifleri,
e Rt o e Hanehalkina Hizmet Veren Kar Amaci Olmayan Kuruluslar ve
S S IS e S S S ke Diger Kalemlerini de kapsamaktadr.
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

M3 Para Arzi ve Bilegenlerinin Aylik Degisimi (Haziran 2026, Milyon TL)

M3 Para Arzindaki Yillik Bliiyiimenin Karsilik Kalemlerine Yansimasi (% puan)

N Ozel Sekrérden Alacaklar (%) W Oiger Kalemler (Net) (**) M3 I 72091
I Genel Yonetimden Alacaklar Net Dig Varliklar M3-M2 I 190547
Banka Disi Finansal Kuruluslardan Alacaklar — M3 g 3 S
100 Repo Islemlerinden Saglanan Fonlar -3.647 |
Para Piyasasi Fonlan I 176922
B0 ihrag Edilen Menkul Degerler 017272
. M2 I 21544
Tk 60 M2-M1 I 511760
| - 1 40 Vadeli Mevduat (TL) I 5 10.557
N Vadeli Mevduat (YP) 38093 W
I" I [I]"m""]n I" | 20 M1 -430.216 N
Bankalar Digindaki Para -176.685 NN
0 Vadesiz Mevduat (TL) I 115520
i Vadesiz Mevduat (YP) -372.050 I
48 8 8 8 8 38 3 d 3 3y g aRm e d a8 8 8 8 -800.000 -400.000 0 400.000 800.000
g 8 &8 8 2 2 § 3 8 2 € 2 g v &8 = L g I &

{*) “Ozel Sekedrden Alacaklar” kalemine Finansal Olmayan Kuruluglardan (Kamu) Alacaklar dahildir,
{**) "Diger Kalemler (net)”igerisinde parasal sekibrin birbirleriyle olan islemleri netlegtirilmektedir,

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB



Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

Finansal Hesaplar

2026 yilinin ilk ceyregi itibariyla yurt ici yerlesik sektorlerin toplam finansal varliklari 232 trilyon TL, yaktamlualikleri ise
248 trilyon TL olarak gerceklesti. Tiirkiye ekonomisinin net finansal pozisyon aciginin GSYiH'ye orani dnceki ceyrege
gore 0,7 ylizde puan artarak %23,2’ye yiikseldi. Donemde ceyreklik GSYiIH’nin %10,2’si oraninda net borg alindi.

Sektorel bazda finansal olmayan kuruluslarin net finansal pozisyonu -30,1 trilyon TL, genel yonetimin -5,0 trilyon TL ve
finansal kuruluslarin -2,0 trilyon TL oldu. Hanehalki 21,4 trilyon TL, diinyanin geri kalani ise 15,6 trilyon TL net alacakh
pozisyonda gerceklesti.

Kredi ve borclanma senetlerinden olusan toplam borcun GSYiH'ye orani dnceki ceyrege gore sinirl artarak %94

seviyesine ulasti.

Hanehalkinin finansal varliklari ceyreklik bazda 1,8 trilyon TL artarak 28,6 trilyon TLye ylikseldi. Artisin 873 milyar TLsi
islemlerden, 915 milyar TLsi degerleme etkisinden kaynaklandi. Para ve mevduatlarin toplam varliklar icindeki payi
%53,8 oldu.

Hanehalki ytuktmlaltkleri 597 milyar TL artarken net finansal pozisyon 1,2 trilyon TL ylkseldi. Hanehalki borcunun
GSYiH’ye orani %10, finansal varliklara orani %24 ve harcanabilir gelire orani %25 olarak gerceklesti.

Sektorler itibariyla Net Finansal Pozisyon, Stok (Milyar, TL) Net Finansal Pozisyonun (Stok) GSYiH'ye Orani, Sektérler itibariyla* (%)

H Finansal Varlik B Y UkOmidlok Net Finansal Pozisyon

Hanehalki
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Kaynak: TCMB, TUIK
(*) Hanehalki sektGrl, hanehalkina hizmet veren kar amaci olmayan kuruluglan da kapsamaktadir.
Kaynak: TCMB
; *
Toplam Ekonomi Borcu* (%)
Hanehalki Borcu (%)
e Bor¢/ Toplam Finansal Varliklar e Bor¢/GSYiH
%180 Borg¢/Harcanabilir Gelir
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olusmaktadir.
Kaynak: TCMB, TUIK.

Kaynak: TCMB, TUIK
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Kiiresel Ekonomisi

Fed Faizi Sabit Tutarken U¢ Uye Artis istedi; 30 Yillik Tahvil Faizi %5,28' Yiikseldi

Reuters ve Financial Times'in 30 Temmuz-1 Agustos tarihli haberlerine gére Fed, politika faizini besinci toplanti Uist tste
%3,50-%3,75 araliginda sabit tuttu. Karar 9'a karsi 3 oyla alinirken Cleveland Fed Baskani Beth Hammack, Dallas Fed
Baskani Lorie Logan ve Minneapolis Fed Baskani Neel Kashkari enflasyonun kalicihgina karsi 25 baz puanlik faiz artisi
istedi. Oy hakki bulunmayan St. Louis Fed Baskani Alberto Musalem de daha erken ve kademeli bir sikilasmayi tercih
ettigini acikladi.

Fed Baskani Kevin Warsh'in enflasyonu %2 hedefine indireceklerini vurgulamasina ragmen faiz artisina yonelik net bir yol
haritasi sunmamasi tahvil piyasasinda gliven endiselerini artirdi. Kararin ardindan 30 yilik ABD tahvil faizi yaklasik 14
baz puan ylikselerek %5,23’e, takip eden glinlerde ise %5,28 ile 2007'den bu yana en ylksek seviyesine ciktl. Buna
karsilik iki yillik faiz, yatinmcilarin kisa vadede artis ihtimalini azaltmasiyla karar 6ncesindeki yaklasik %4,34’ten %4,28'e
geriledi. Uzun ve kisa vadeli faizlerin ters yonli hareketi, piyasalarin kisa vadede Fed'in bekleyecegini ancak uzun vadeli
enflasyon riskinin giclendigini distindlglni gosterdi.

Fed'in tercih ettigi PCE enflasyonu haziranda yillik %4,1'den %3,7’ye, cekirdek PCE ise %3,4'ten %3,3’e geriledi. Ancak
gostergeler %2 hedefinin belirgin bicimde tzerinde kalirken, Orta Dogu savasi nedeniyle yutkselen eneriji fiyatlari, yeni
tarifeler, gliclu tiiketim ve yapay zeka yatirimlari dntimuizdeki dénemde fiyat baskilarinin yeniden hizlanabilecegine isaret
ediyor. Brent petrol temmuz basindaki 72 $/varilin altindan ay sonunda yaklasik 90 $/varile, ABD’de benzin fiyatlari ise
bir ayda 3,85 $/galondan 4,11 $/galona yiikseldi.

Muhalif Gyeler, kiiclik ve kademeli faiz artislarinin gecikmesi halinde daha sert mtidahalelerin gerekebilecegini savunuyor.
Fed’in bir sonraki toplantisi 15-16 Eyliil'de yapilacakken, 31 Temmuz itibariyla piyasalarda eylil ayinda 25 baz puanlik
faiz artisi ihtimali yaklasik %65 seviyesinde fiyatlaniyordu. Warsh’in Jackson Hole toplantisinda iletisim stratejisi ve
enflasyon cercevesine iliskin verecegi mesajlar, eylil karari 6ncesinde yakindan izlenecek. (Kaynak: Reuters, Financial
Times).

ABD fonlama maliyetleri Fed toplantisi sonrasi firladi
30 yilhik ABD Hazine tahvili getirisi (%)
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Kaynak: LSEG



Deniz Nail Tekekoglu

Kliresel Ekonomi

Brent Temmuzda %24 Yiikselerek 90,12 $/Varilden Kapandi

Reuters’'in 30-31 Temmuz tarihli haberlerine gore, petrol fiyatlari Orta Dogu'daki catismalar ve kritik deniz yollarindaki tasimacilik
riskleri nedeniyle temmuz ayini sert yukselisle tamamladi. Brent petrol 31 Temmuz'da %1,2 artisla 90,12 $/varilden, WTI ise %1,3
yukselisle 84,67 $/varilden kapandi. Temmuz genelinde Brent %24, WTI %21 deger kazanarak mart ayindan bu yana en giicli aylik
performanslarini kaydetti. Brent, 30 Temmuz'da Suudi Arabistan onciliglinde Babilmendep, Kizildeniz ve Aden Korfezi'ni
kapsayacak bir deniz savunma koalisyonu kurulabilecegi haberleriyle %1,88 diiserek 89,03 $/varile gerilemisti. Ancak ertesi giin
iran’in Hiirmiiz Bogazi'nda iki tankerin gecisini durdurdugu ve dort geminin rotasini degistirdigi haberleri fiyatlari yeniden yiikseltti.
Cuma glnli Korfez'den ylklenen iki blylk petrol tankeri bogazdan cikmayi basarirken trafik diisiik kalmaya devam etti;
Bablilmendep’ten ise 30 Temmuz'da 29 emtia gemisi gecti. Savas 6ncesinde kiresel ham petrol ve dogal gaz akisinin yaklasik beste
birini tasiyan Hirmiz'deki kesintiler ile Kizildeniz'e yonelik tehditler jeopolitik risk primini ytksek tutuyor. ABD ticari ham petrol
stoklarinin 2018’den bu yana en disik seviyeye gerilemesi de fiyatlari desteklerken, Reuters anketinde Brent'in 2026 ortalama
fiyat tahmini 84,50 $/varilden 85,22 $/varile yukseltildi. (Kaynak: Reuters).

ABD'de PCE Enflasyonu Haziranda %3,7’'ye Gerilerken Enerji Soku Yeniden Yiikselis Riski Yaratti

Reuters'in 30 Temmuz tarihli haberine gore, Fed'in tercih ettigi PCE fiyat endeksi haziranda yillik bazda %4,1'den %3,7'ye
gerileyerek piyasa beklentisine paralel gerceklesti. Endeks aylik bazda %0,1 diiserek Nisan 2020’den bu yana en zayif seyrini
kaydetti. Gida ve enerijiyi dislayan cekirdek PCE enflasyonu ise yillik %3,4'ten %3,3’e inerken, aylk artis %0,3’ten %0,1’e yavasladi.
Enflasyondaki gerilemede ABD-iran ateskesi sirasinda petrol fiyatlarinin diismesi etkili oldu. Ancak ateskesin sona ermesiyle Brent
petroliin yeniden 90 $/varilin tzerine, ABD benzin fiyatlarinin da 4 $/galonun (zerine cikmasi, temmuzda fiyat baskilarinin
yeniden gliclenebilecegine isaret ediyor. Fed, 29 Temmuz'da politika faizini %3,50-%3,75 araliginda sabit tutarken (¢ Gye 25 baz
puanlik artis yoniinde oy kullandi. Tiiketici harcamalari haziranda nominal olarak %0,3, enflasyondan arindirilmis olarak %0,4 artti.
Kisisel gelir %0,2 yikselirken, reel harcanabilir gelir %0,3 artti. Tasarruf orani ise %2,8'den %2,7’ye gerileyerek Haziran 2022’den
bu yana en dislk seviyesine indi; bu gorinim yilin ikinci yarisinda tiiketim bilylmesinin yavaslayabilecegine isaret ediyor.
(Kaynak: Reuters).

ABD Ekonomisi ikinci Ceyrekte Beklentilerin Altinda %1,5 Biiyiirken ic Talep Giiclti Kaldi

Reuters ve Financial Times'in 30 Temmuz tarihli haberlerine gére, ABD ekonomisi 2026’nin ikinci ceyreginde yilliklandiriimis olarak
%1,5 blyldu. Blylime ilk ceyrekteki %2,1'in altinda kalirken, piyasa beklentileri yaklasik %2-%2,1 seviyesindeydi. Dis ticaret
acigindaki genisleme biyimeden 1,01 puan, stoklardaki azalis ise 0,67 puan gotlirdl; kamu harcamalari da %0,8 daraldi. Buna
karsilik ic talep glcli seyrini korudu. Tiketici harcamalar ilk ceyrekteki %0,5'ten %3,2'yve hizlanirken, yapay zeka altyapi
yatirimlarinin destegiyle sirketlerin ekipman harcamalari %15,2 artti. Ticaret, stoklar ve kamu harcamalarini dislayan 6zel yurt ici
nihai talep %3,9 biytyerek 2023'ln ilk ceyreginden bu yana en glicli artisini kaydetti. Ancak vergi iadelerinin sagladigi destegin
azalmasi, gelir artisinin zayiflamasi, tasarruf oraninin %2,7 ile dort yilin en distk seviyesine gerilemesi ve yiikselen benzin fiyatlari
yilin ikinci yarisinda tiiketimi baskilayabilir. Orta Dogu'daki catismalarin enerji maliyetlerini yeniden artirmasi da bliylime gériinim
acisindan asagl yonli risk olusturuyor. (Kaynak: Reuters ve Financial Times)

ABD gayri safi yurtici hasilasi
Onceki ceyrege gore yiizde degdisim

+1.5%
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Kliresel Ekonomi

Euro Bolgesi Enflasyonu Temmuzda %2,9’a Yiikselirken ECB’nin Eyliil Artisi Beklentisi Giiclendi

Financial Times'in 31 Temmuz tarihli haberine gore, Euro Bolgesi’nde yillik enflasyon temmuzda beklentilere paralel
olarak %2,8'den %2,9'a yilikseldi ve besinci ay Ust Gste ECB’nin %2 hedefinin Gzerinde kaldi. Enerji fiyatlarindaki yillk
artis %8,5'ten %10'a, hizmet enflasyonu ise %3,2'den %3,3'e ciktl. Gida ve enerjiyi dislayan cekirdek enflasyon da
beklentilerin aksine %2,4’ten %2,5'e ylikselirken, gida enflasyonu %1,2'ye geriledi. Enflasyondaki ytikselis, Brent petroliin
haziran sonunda 72,48 $/varilin altina indikten sonra temmuz sonunda yaklasik 90 $/varile cikmasiyla hizlanan ener;ji
maliyetlerinden kaynaklandi. Ulke bazinda Almanya’nin AB uyumlu enflasyonu hazirandaki %2,4'ten %2,8'e yiikselirken,
enerji enflasyonu %3,4'ten %8,3’e cikti. Fransa’da uyumlu enflasyon ise %2,1'lik beklentiyi asarak %2,4 oldu. ECB,
temmuz toplantisinda mevduat faizini %2,25'te sabit birakmis ancak eylil ayinda yeni bir artisa acik kapi birakmisti. Swap
piyasalarinda eylilde 25 baz puanhk faiz artisi ihtimali yaklasik %90 seviyesinde fiyatlanirken, enerji maliyetlerinin
ylksek kalmasi ve cekirdek fiyat baskilarinin gliclenmesi bu beklentiyi destekliyor. (Kaynak: Reuters ve Financial Times).

Euro Bolgesi enflasyonu
TUFE'deki yillik degisim (%)
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Kaynak: LSEG

Euro Bolgesi Ekonomisi ikinci Ceyrekte Beklentilerin Uzerinde %0,4 Biiyiidii

Reuters ve Financial Times'in 30 Temmuz tarihli haberlerine gére, Euro Bolgesi ekonomisi 2026’nin ikinci ceyreginde bir
onceki ceyrege gore %0,4 biylyerek %0,2'lik piyasa beklentisini asti. Yillik biiylime de %0,5 beklentisine karsilik %1,0
olarak gerceklesti. Yapay zeka yatirimlari, kamu harcamalari, direncli tiketim ve sanayi Uretimi, yuksek eneriji
maliyetlerinin olumsuz etkisini sinirladi. Ulke bazinda Almanya, Fransa ve italya ekonomileri ceyreklik %0,2, ispanya %0,7
ve Hollanda %0,4 buyidu. irlanda ekonomisindeki %3,9’luk artis da bdlge biyiimesini destekledi; ancak cok uluslu
sirketlerin islemleri nedeniyle irlanda verilerinin oldukca oynak oldugu belirtiliyor. Euro Bélgesi'nde issizlik oraninin
haziranda %6,3'te sabit kalmasi da ekonomik dayanikliliga isaret etti. Bununla birlikte, Orta Dogu’'daki catismalarin
yeniden siddetlenmesi ve enerji fiyatlarinin yliksek kalmasi ikinci yari gérinimi acisindan risk olusturuyor. Yapay zeka
yatirimlari, 6ne cekilen siparisler ve irlanda kaynakli biiyiime gibi bazi desteklerin gecici olabilecegi degerlendirilirken,
ECB 2026 yil icin Euro Bolgesi bliylime tahminini %0,8 seviyesinde tutuyor. (Kaynak: Reuters ve Financial Times).

Euro Bélgesi GSYH biiyiimesi
Onceki ceyrege gore dedisim (%)
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BoE Faizi %3,75'te Sabit Tutarken Enerji Sokuna Karsi Bekle-G6r Tutumunu Korudu

Reuters ve Financial Times'in 30-31 Temmuz tarihli haberlerine gore, ingiltere Merkez Bankasi politika faizini %3,75'te
sabit tuttu. Para Politikasi Kurulu karari 6’ya karsi 3 oyla alirken Catherine Mann, Megan Greene ve Basekonomist Huw
Pill faizin %4’e yukseltilmesini destekledi. Buna ragmen Baskan Andrew Bailey, BoE'nin faiz artisina yaklastigl seklinde
bir degerlendirme yapilmamasi gerektigini belirterek mevcut para politikasinin simdilik yeterince kisitlayici oldugunu
vurguladi. BoE’nin ana senaryosunda enflasyonun hazirandaki %2,6'dan 2026'nin son ceyreginde %3,2'ye yikselmesi,
2027'de ortalama %2,7 olmasi ve 2028'in basinda %2 hedefinin altina gerilemesi bekleniyor. iran savasinin uzamasi,
enerji fiyatlarinin yliksek kalmasi ve maliyetlerin Ucretlerle diger fiyatlara yayilmasi halinde ise enflasyonun 2027’de %4,5
ile zirve yapabilecegi 6ngoriliyor. Huw Pill, enerji sokunun kamuoyunun enflasyon beklentilerini hentiz ciddi bicimde
bozmadigini ancak yilin ilerleyen bolimiinde daha yavas gelisen ikinci tur etkilerin ortaya cikabilecegini belirtti. Piyasalar
karari giivercin olarak degerlendirirken, eylil ayinda 25 baz puanlik faiz artisi olasiligl yaklasik %50’den %30’a geriledi.
Faiz beklentilerine duyarli iki yillik ingiltere tahvil faizi de karar sonrasinda 11 baz puan diiserek %4,34’e indi. BoE’nin
bundan sonraki adimi, Orta Dogu'daki gelismelerin petrol ve dogal gaz fiyatlari ile Gcret-fiyatlama davranislarina ne
Olclide yansiyacagina bagh olacak. (Kaynak: Reuters ve Financial Times)

Birlesik Krallik Enflasyon ve Faiz Oranlan Yikselen enerji fiyatlarinin kisa vadede enflasyonu yukari tagimasi bekleniyor
Politika Faiz Orani ve TUFE Enflasyonundaki Yillk Degisim Yillik TUFE enflasyon tahmini

-8 TUFE -® Cekirdek TUFE -# Politika Faiz Oram - - Enflasyon Hedefi

Olumsuz
senaryo
Merkezi
projeksiyon
Iliman
senaryo

2026 2027 2028 2029
TUFE ve Cekirdek TUFE veriler Haziran 2026 itibanyla. Politika faiz orani ve Enflasyon hedefi verileri Temmuz 2026 itibanyla,
Kaynaklar: Office for National Statistics, LSEG FINANCIAL TIMES Source: BoE «

BoJ Faizi %1’de Sabit Tutarken Eyliil Ayinda Artis ihtimalini Giiclendirdi

Reuters’'in 31 Temmuz tarihli haberine goére, Japonya Merkez Bankasi politika faizini beklentilere paralel olarak %1'de
sabit tuttu. Karara karsi cikan tek Uye Hajime Takata, dis kaynakli enflasyon riskleri nedeniyle faizin %1,25’e
yukseltilmesini istedi. BoJ, yayimladigl goriiniim raporunda temel enflasyonun ilk kez %2 hedefinin lGzerine cikabilecegi
uyarisinda bulunarak eylil toplantisindan itibaren yukari yonla fiyat risklerinin politika tartismalarinda daha fazla dikkate
alinacagini belirtti. BoJ Baskani Kazuo Ueda, gerekli politika adimlarinin geciktirilmesinin enflasyonun hedefi asma riskini
blyttebilecegini soyledi. Glicli yapay zekd ve cip talebi, Orta Dogu'daki gelismeler, yiikselen orta ve uzun vadeli
enflasyon beklentileri ile zayif yen, fiyat goriinimindeki temel riskler olarak siralandi. Reuters anketine gore
ekonomistlerin cogu BoJ'un politika faizini yil sonuna kadar %1,25'e yikseltmesini bekliyor. Karar, Japonya’nin 30
Temmuz'da New York piyasasinda yen alip dolar satarak kura miidahale ettigi yoniindeki haberlerin ardindan geldi. Yenin
40 yilin en dislik seviyelerine gerilemesi ithalat maliyetlerini ve hanehalki Gzerindeki fiyat baskisini artirirken, son
midahalenin nisan sonu ile mayis basindaki toplam 73 MIr $’lik yen alimindan bu yana ilk miidahale oldugu belirtildi.
BoJ'un sahin mesajlari ve kur miidahalesi, eylil-ekim déneminde yeni bir faiz artisi ihtimalini gliclendirdi. (Kaynak:
Reuters)

11



Deniz Nail Tekekoglu

Kiiresel Ekonomisi

Cin'de imalat PMI Temmuzda 49,2’ye Gerilerken Hizmet ve insaat Aktivitesi de Daraldi

Reuters ve Financial Times'in 31 Temmuz tarihli haberlerine goére, Cin’in resmi imalat PMI'I temmuzda 50,3'ten 49,2'ye
gerileyerek bes ayin en diistik seviyesine indi ve 50 olan piyasa beklentisinin altinda kaldi. Hizmet ve insaat sektorlerini
kapsayan imalat disi PMI da 50,2'den 49’a diiserek Aralik 2022'den bu yana en zayif seviyesini kaydetti. Bilesik PMI ise
50,6'dan 49,3’'e gerileyerek ekonomik aktivitedeki yavaslamanin genis tabanl olduguna isaret etti. Talep
gostergelerindeki bozulma belirginlesirken, yeni siparisler alt endeksi 51,2'den 48,5’e, yeni ihracat siparisleri ise 50,1’den
49.6'ya disti. Uretim endeksinin 49,9 ile talep gostergelerinden daha giiclii kalmasi, arz ile ic talep arasindaki
dengesizligin strdiglint gosterdi. Yiksek teknoloji ve ekipman imalati bliyimeye devam ederken, tiiketim mallari ile
enerji yogun sektorlerde daralma gorildi. Cin ekonomisinin yillik bliylimesi ikinci ceyrekte %5’ten %4,3'e gerileyerek
hikimetin %4,5-%5 hedef araliginin altinda kalmisti. Politbliro ic talebi desteklemek ve kamu harcamalarini hizlandirmak
icin mevcut politikalarin daha etkin kullanilacagini belirtirken, genis kapsamli yeni bir tesvik paketi aciklamadi. Bu
goriinim, ekonomik yavaslamanin yilin ikinci yarisinda da devam edebilecegine iliskin endiseleri artiriyor. (Kaynak:
Reuters ve Financial Times)

Cin'in sanayi faaliyeti
Resmi Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI)

@ imalat © Imalat-disi
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495
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Temmuz  Oct. lan. Ekim July Oct. Ocak  Misan  Nisan Oct. Ocak  Misan July
2023 2024 2025 2026

PMI, isletmelerdeki satin alma yaneticilerinin aylik anket sonuglarindan derlenen bir endekstir ve satin alma

yoneticilerinin goriisline g&re piyasa kosullarimin genistedidini, aym kaldigini veya daraldigini gosterir.
Kaynaklar: Gin Ulusal Istatistik Biirosu, LSEG

Cin, Siibvansiyonlari Stratejik Sektérlere Yonlendirerek ihracat Rekabetini Giiclendiriyor

Financial Times'in 31 Temmuz tarihli degerlendirmesine gore, Cin'in ihracati 2025'te yaklasik 4 Trln $’a ulasirken, tlkenin
kiresel pazar payindaki artisinda devlet desteklerinin roli yeniden tartisma konusu oldu. OECD, Cin'deki
siibvansiyonlarin 2024'te gelismis ekonomilerin 3 ila 8 kati seviyesinde bulundugunu ve 2005-2023 donemindeki
kiiresel pazar pay! kazanimlarinin yaklasik %60’ini aciklayabilecegini hesapliyor. IMF’'nin daha dar kapsamli calismasina
gore, Cin'de dogrudan slibvansiyonlarin katma degere orani 2015’teki %1'den 2023'te %2,5’in lizerine cikti ve donem
genelinde ortalama %1,8 oldu. Ayni oran ABD'de %1,3, Kanada'da %1 ve AB'de %0,6 seviyesinde gerceklesti. Cin'de
desteklerin stratejik sektorlerdeki payr %3’e ulasirken, stratejik olmayan sektorlerde %1'de kaldi. Buna karsilik ABD'de
siibvansiyonlarin katma degere orani stratejik sektorlerde yalnizca %0,5, diger sektorlerde %2; AB'de ise sirasiyla %0,2
ve %1 oldu. Cin'in yari iletkenler, teknoloji donanimi, elektrikli araclar ve yesil enerji gibi alanlari desteklemesinin yani sira
isglict egitimi ve enerji altyapisi gibi tamamlayici politikalar uygulamasi rekabet avantajini gticlendiriyor. IMF, 2015-2023
donemindeki egilimin strmesi halinde Cin’in elektronik ihracatinin uzun vadede yaklasik %20 daha artabilecegini
ongorliyor. Bu goriniim, Cin'in ic talebi yeterince desteklememesi halinde diger (ilkelerin tarifeler ve daha kapsaml
sanayi politikalariyla karsilik verme ihtimalini artirtyor. (Kaynak: Financial Times)
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[24 Temmuz Haftasl]

Tablo-1. Banka Faizleri

Son Tarih: 24 Temmuz
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m—Tiiketici Kredisi {ihtiyac+Tasit+Konut) (TL, Akim, %)
s Ticari Krediler (Tiizel Kisi KMH ve Kurumsal Kredi Kartlan Harig) (TL, Alam, %)
= Aya Kadar Vadeli (TL Mevduat, Akim, %)
3 Aya Kadar Vadeli (TL Mevduat, Akim, %)
Tuketici Kredileri (ihtiyac+Tasit+Konut) %63,25 - %62,77 (- 48 bps)
Ticari Kredileri (Tuzel Kisi KMH ve Kurumsal Kredi Kartlari Haric) %48,94 -

1 Ay Vadeli Mevduat %46,13 — %46,53 (+ 40 bps)
3 Ay Vadeli Mevduat %47,99 - %47,83 (-16 bps)

Tablo-3. Tiiketici Kredileri Ceyreklik Buylimesi
(Yilhklandirilmis, %)
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Tablo-5. TCMB Dé6viz Rezervleri
(Milyar ABD Dolan)

Son Tarih: 30 Temmuz
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Dns Varliklar (Briit Rezervler) (Milyon ABD Dolan)

W Hazine Ddviz Mevduat ve Swap Disllmils Net Ddviz Pozisyonu (Net Rezervler)
(Milyon ABD Dolan)

Hazine Mevduati ve Swap Haric Net Déviz Pozisyonu (23-30 Temmuz)
37,04 Mir$ - 38.86 MIr $ (1,82 Mir $)
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Tablo-2. Kredi Bliylimesi (%)

Son Tarih: 24 Temmuz
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% 51,72 (+278 bps)

Tablo-4. Ticari Krediler Ceyreklik Bliylimesi
(Yilliklandirilmis, KEA, %)
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Tablo-6. Net D6viz Pozisyonu Glinlik Degisim
(Milyon ABD Dolari)

Son Tarih: 30 Temmuz
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[24 Temmuz Haftasl]

Tablo-7. Briit Rezervler (Milyar ABD Dolari)

Son Tarih: 24 Temmuz

250
200
150
100

50

W Altin (Milyar ABD Dolan)

Altin Rezerv 95,06 Mir$ - 100,21 Mir$ (+5,15 Mir $)
Déviz Rezerv 65,43 MIr$ - 62,40 MlIr $ (-3,03 Mir $)
Briit Rezerv 160,49 Mir$ - 162,61 MIr$ (+2,12 Mir $)

Atakan Ustiin

m Doviz (Milyar ABD Dolan)

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

Son Tarih: 24 Temmuz

7.000
5.000
3.000 | |
000 I I|II||II ] I NN III‘
5 !! e B _!_l-- i ! i _i! 1pe_§ B:=0101% I__ !-!i!-!!_ll!_ = !_! !_.-_l .!!_ l. ll
_l_um|||l|u|| | ||||| ||||||| I'
-3.000
-5.000
P P P P PP P PP PGP P g P g o
o 2 . K. . . A, . . . R, . L, A, A N . .
¢ & & F FF F&F & F & N o Y P FF F S
»* %' Y % Y’ »* % %* B’ % %" %t Y e % B % cl »*
M Gercek Kisiler MTiizel Kisiler
Gercek Kisiler -334,26 MIn $ ~ 387,35 MIn $
Tuzel Kisiler 5593,64 MIn $ ~ 2360,52 Min $
Tablo-9. Yurt Disi Yerlesiklerin Tiirkiye Portfoyleri Tablo-10. Yurt Disi Yerlesiklerin Yabanci Para
Degisimi (Milyon ABD Dolari) Portfoyleri Degisimi (Milyon ABD Dolart)
Son Tarih: 24 Temmuz Son Tarih: 24 Temmuz
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W DiBS (Kesin Alim) ki
W Hisse Senedi M Genel Yonetim ihraglan M Finansal Olmayan Kurulug ihraglan Banka ihraglan

Hisse Senedi 37,53 MIn$ — 38,85 Min $
DIBS (Kesin Alim) 196,63 Min $ — 805,51 Min $
Ozel Sektor 43,82 Min$ -136,97 Min $

Genel Yonetim -81,85 MIn $ - -188,92 Min $
Finansal Olmayan Kuruluslar -287,08 Min $ ~10,28 Min $
Bankalar 127,22 MIn $ - 563,45 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.
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