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BIST-100

14.417 % %1,65
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BE: iran savagi faizleri yillar boyunca yiiksek
tutacak

ABD ve israil'in iran'a karsi baglathgl savas sona ermis gibi goriniyor
olabilir ancak Bloomberg Economics’'e gére bu catismanin kiresel
para politikalar Gzerindeki etkileri uzun yillar boyunca hissedilmeye
devam edecek. Bloomberg Economics'in hazirladig faiz tahminleri,
borglanma maliyetlerinin - 2028’ kadar, savas dncesindeki
beklentilere kiyasla bazi dilkelerde yarim puan veya daha fazla yiksek
seyredece@ini gosteriyor. Bu durum, Bloomberg Economics'in hem
kiresel faiz gostergesinde hem de gelismis ekonomiler icin yaptigi
lcimde  gecerli Bu  beklentiler, yapay zeka yatwimlarimin
hizlanmasinin yaratabilecegi enflasyon baskilan da dahil olmak tzere
degisen enflasyon risklerini yansitiyor.

2Yillik Tahvil Faizi

%40,21 § -12bp

2 EM carry trade yatinmailan dolardan uzaklasiyor

Gecen yil dolarin zayiflamasi, gelismekte olan piyasalara 6nemli dlgude
destek saglamisti. Ancak son aylarda yeniden gliclenmeye baslamasi, en
gok tercih edilen carry stratejilerini olumsuz etkiledi. Dolara yénelik
yeniden gliclenen iyimser beklentiler, lkismen Kevin Warsh'in Fed'in
basina gelmesiyle desteklendi. Warsh'n fiyat istikrarini  yeniden
saglamaya yonelik kararlihg wve piyasa tarafindan daha sahin olarak
algilanan iletisim tarzi, ABD'de faiz oranlarinin daha yiksek seviyelerde
kalacagl we bunun da dolan destekleyecegi beklentilerini giiclendirdi,
Bunun sonucu olarak Invesco’dan AllianceBernstein’a kadar cok sayida
kurumun warlik yéneticileri, gelismekte olan dlkelerdeki yuksek getirili
para birimlerindeki pozisyonlanni finanse etmek igin dolar yerine baska
para birimlerine yonelmeye basladi

"5y cos pRIMI

2234 +2bp

Ankara NATO Zirvesi'ne ev sahipligi yapacak

Ankara, 7-8 Temmuz'da dizenlenecek NATO Zirvesi'ne ev
sahipligi yapacak. Zirve 6ncesinde NATO Genel Sekreteri Mark
Rutte, bugiin saat 16:45'te basin toplantisi dizenleyerek
glindeme iliskin degerlendirmelerde bulunacak. Zirvenin ilk
gliniinde program, saat 10:00'da Ankara Ticaret Odasi (ATO)
Kongre wve Sergi Merkezi'nde gergeklestirilecek Savunma
Sanayi Forumu ile baslayacak. Forumun agiliy konugmasini
Rutte yaparken, Ukrayna Devlet Baskani Volodimir Zelenskiy
de etkinlife katlacak. Beyaz Saray'in acikladig resmi
programa gore ABD Bagkani Donald Trump da zive
kapsaminda Ankara'da bulunacak.



ONE CIKANLAR

Asya piyasalarinda bu sabah, teknoloji sirketlerinin yaklasan bilanco sezonu oncesinde, yapay zeka hisselerinde gérilen kar
realizasyonlarinin etkisiyle karisik seyir izliyor. Ozellikle Samsung Electronics'in bu hafta agiklayacag ve analistlerin giiclii karlilik artigi
bekledigi finansal sonuglar éncesinde yatirnmcilar temkinli bir durus sergilerken, Gliney Kore ve Japonya borsalar teknoloji hisseleri
onclliglinde saticili seyir goriilliyor. Buna kargin ABD vadeli endekslerinin pozitif seyretmesi, yatinmcilarin yapay zeka temasi ve glgll
sirket karliliklarinin orta vadede destekleyici olmaya devam edecegi beklentisini korudugunu gosterdi. Makro tarafta ise HGrmuz
Bogazi'nda gemi trafiginin slirmesi ve OPEC+'In Agustos ayinda Uretimi artirma karari almasiyla petrol fiyatlari gerileyerek enflasyon
endiselerini hafifletti. Ayrica ABD'de zayif gelen tarim disi istihdam verisinin ardindan piyasalarda Fed’in Temmuz ayinda faiz artirma
olasiligi azalirken, yatirimcilarin odagi bu hafta agiklanacak Fed toplanti tutanaklarina cevrildi. Béylece kisa vadede eneriji fiyatlarindaki
gerileme ve azalan faiz artinmi beklentileri piyasalari desteklese de, teknoloji sirketlerinin bilancolan 8ncesindeki temkinli gériintim
Asya borsalari Gzerinde baski olusturuyor. ABD vadeliler cephesinde de karisik seyir gériltyor.

Bugiin ABD’de 1SM hizmet PMI verisi takip edilecek. Haziran ayi verisinin aylik bazda 0,3 puan disiisle 54,2 seviyesinde gerceklesmesi
bekleniyor. Alt endeksler cephesinde, ddenen fiyatlar verisinin 1,2 puan disiisle 71,3 seviyesine gerilemesi tahmin ediliyor. Yeni
siparisler alt endeksinin 0,2 puan artisla 57,5'e yiikselecegi éngdrilirken, istihdam alt endeksinin 0,2 puan artisla 48,1 seviyesinde
gerceklesmesi tahmin ediliyor. Euro Bolgesi cephesinde de Sentix yatirimer giiveni, UFE ve perakende satislar verileri takip edilecek.
Hatirlanacag lzere Haziran ayi Sentix yatirimci gliveni verisi aylik bazda 3,93 puan artisla -13,4 seviyesinde gerceklesmisti. Nisan ay!
UFE verisi de aylik bazda %0,6 artisla yillik %4,9 seviyesinde gerceklesmisti. Perakende satislar cephesinde ise Mayis ayi verisinin aylik
ve yillik bazda sirasiyla %0,3 ve %1,6 artislar kaydettigi tahmin ediliyor.

Yarin ABD'de, 20 Haziran haftasina iliskin ADP haftalik istihdam degisimi ile Mayis ayina iliskin dis ticaret dengesi, ithalat ve ihracat
verileri takip edilecek. Dig ticaret agiginin 55,9 milyar dolardan 78,7 milyar dolara yiikselmesi beklenirken, dnceki veride ithalatin aylik
bazda %2,0, ihracatin ise %2,6 artis gosterdigini hatirlatalim. Euro Bolgesi'nde ise yarin AMB (iyeleri Panetta ve Kocher'in konusmalari
takip edilecek



YURT DIS| GELISMELER

ABD ig piyasasinda zayiflama
emareleri...

Euro Bolgesi'nde yilhk
enflasyon %2,8’e geriledi...

Haziran ayinda ABD'de tarim digi istihdam 57 bin artti; bu rakam, 113 bin artis yoniindeki piyasa beklentilerinin altinda
kalarak yaz dénemine girerken is piyasasindaki zayifliga isaret etti. istihdam artisi, profesyonel ve is hizmetleri sektdriinde
(+36 bin) gergeklesti; bu sektér, Ekim 2025'teki son diisiik seviyesinden bu yana 172 bin yeni i yaratmistir. Sosyal yardim
sektdrli de Haziran ayinda 25 bin yeni is yaratirken, saghk sektériindeki istihdam 22 bin artisla yikselis egilimini stirdrd;
ancak bu artis, 6nceki 12 aylik ortalama aylik artis (38 bin) ile karsilastinldiginda daha yavas bir hizda gerceklesti. Eglence ve
konaklama sektérundeki istihdam, Diinya Kupasi etkinligine ragmen Haziran ayinda 61 bin azaldi; bu durum, mevsimsel
istihdamin normalden daha zayif oldugunu yansitiyor. Isgiicline katilim orani %61,5 olarak gerceklesirken, issizlik orani bir ay
onceki %4,3 seviyesinden %4,2'ye geriledi. Nisan ayl tanm digi toplam istihdamdaki degisim 31 bin asagi dogru revize
edilerek 148 bin’e, Mayis ayi degisimi ise 43 bin asag dogru revize edilerek 172 bin'e diizeltildi. Ucret enflasyonunun en
6nemli gdstergesi olan saatlik kazanclar, piyasa beklentileriyle uyumlu olarak aylik bazda %0,3 artti; yilik artis ise bir ay
onceki %3,4'ten %3,5'e yitkseldi. Ozel sektor tanim disi istihdamdaki tiim calisanlarin ortalama haftalik ¢alisma siiresi Haziran
ayinda 34,3 saat olarak degismedi. Haziran ayinda issiz sayisi 213 bin azalarak 7,09 milyona geriledi.

Euro Bolgesi'nde tiketici fiyatlan enflasyonu, bir ay 6nceki %3,2'den Haziran ayinda %2,8'e diistii ve %3,0 olan piyasa
beklentilerinin oldukca altinda kaldi. Aylik bazda enflasyon orani %-0,1 olarak gergeklesti. Ote yandan, cekirdek enflasyon bir
ay onceki %2,6'dan %2,4'e geriledi. Euro bolgesindeki enflasyonun ana bilesenlerine bakildiginda, Haziran ayinda en yuksek
yillik enflasyon oraninin enerji sektoriinde (Mayis'taki %10,8’e kiyasla %8,7) olmasi beklenirken, bunu hizmetler (Mayis’taki
%3,5'e kiyasla %3,2), gida, alkol ve tiitin (Mayis'taki %1,9'a kiyasla %1,6) ve enerji disi sanayi Uriinleri (Mayis'taki seviyeyle
ayni olan %0,9) gelmektedir. Aylik bazda, hizmetler enflasyonu %0,4 olurken, eneriji fiyatlar Haziran ayinda %1,7 distii. Gida
enflasyonu da %-0,2, islenmemis gida enflasyonu ise %-0,9 olarak gergeklesti. Avrupa’nin en biiyik ekonomisi olan
Almanya’da yillik enflasyon, Mayis ayindaki %2,7’den Haziran ayinda %2,4'e geriledi. Ancak Bulgaristan ve Litvanya'min yillik
enflasyon oranlan gegen ay %5'in tzerinde kaldi. Fransa’da yillik enflasyon, Mayis ayindaki %2,8'den Haziran ayinda %2,0'a
diistd. Verilerin agiklanmasinin ardindan piyasa, AMB’nin Eylil toplantisinda faiz oranlanni artiracagi ihtimalini %88 olarak
fiyatliyor.



Yiluk enflasyon %32,11

igsizlik oram %8,2’de sabit
kaldu...

Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK) haziran ayina iliskin tiiketici ve retici fiyat endekslerini yayimladi.
Tuketici enflasyonu beklentilere paralel sekilde hafifge hiz kesti. Aylik enflasyon yuzde 0,99
olurken yilik enflasyon ylzde 32,11 olarak gergeklesti. En ylksek agirhga sahip (¢ ana harcama
grubunun yilbk degisimleri; gida ve alkolsuz igeceklerde ylzde 35,45 artis, ulastirmada yilzde
31,15 artis ve konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlarda ylzde 45,14 artis olarak gergeklesirken
gekirdek enflasyon yillik yiizde 29,84 ile yiizde 30,14’liik tahminin altinda artti. UFE ise aylik yiizde
1,80 ve yillik yizde 28,09 artig gosterdi.

Mevsimsellikten arindirilmis issizlik orani Mayis ayinda %8,2'de sabit kalirken, gecen yilin ayni ayina
kiyasla 0,2 puan dusts gosterdi. Mevsimsellikten arindinlmamus issizlik orani ise %7,4 olarak gerceklesti
ve yillik bazda da 0,2 puan diistii. issiz sayisi Nisan ayinda kaydedilen 4 bin kisilik diisiisiin aksine, aylik
bazda 9 bin artarak 2,88 milyona ulasti. Ote yandan, istihdam aylik bazda 285 bin artarak 32,46 milyona
yukseldi. Ancak yillik bazda istihdam sadece 39 bin artmis olup, bu durum igglicti piyasasinin hala zayif
olduguna isaret ediyor. Ayrica, isglict yillik bazda 56 bin azalarak 35,35 milyona geriledi. Buna bagh
olarak, mevsimsellikten anindirilmig isgliciine katiim orani, bir yil 6nceki %53,4 seviyesinden %52,8'e
geriledi. Uzun vadeli ekonomik kalkinmanin énemli bir itici giici olan kadin isgiiciine katihm oram,
onceki yillarda kademeli artislarin ardindan %35,5’e disti. Nispeten direncli ekonomik faaliyete
ragmen, is yaratimi gectigimiz yil boyunca zayif seyrini sirdiirdi; bu durum, muhtemelen verimlilik
artislarini ve devam eden kurumsal maliyet kesinti ¢abalarini yansitmaktadir.



BIST100 yukaridayd...

——BIET100 F/K ——BIST100 Sy ortatama F/K

MSCI EM Sinai — XUSIN F/K iskontosu

224 —M5C EM Sanayiye gore XUSIN F /K skontosu =5y ortalama iskonto

BIST 100 endeksi gectigimiz
haftayr ylzde 1,65 vyikselisle
14.417 seviyesinden kapatti.
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TAHVIL BONO PiYASASI

Tahvil pivasas| alicili... Enflasyon ve Gecelik Repo Orani EM - Tuirkiye 10 Yillik Faiz Orani

—Haftalk Repo Faizl  —Manget Enflasyon  —Cek rdek Enflasyon Tirkiye 10y Tahwil Faizi—EM 10y Ortalama Faizi [sag.eksen)
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Yurt ici tarafta, enflasyon ® 35,0 o
verileri takip edildi. TUFE ; 30,0 7,00
enflasyonu ayhk bazda %0,99, 25,0 zgg
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artisla  %33,22 seviyesinden
islem gordi. BIST Kesin Alim
Satim Pazarinda iglem hacmi
11,7 milyar TL'ye geriledi.




CDS PRiMi VE RiSK ALGISI

Tarkiye'nin 5 yilik Dolar

cinsi CDS risk primi 223 Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi (bps)
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TAHVIL PiYASALARI

EUROBOND

Eurobond Piyasasi

EUROBOND

Tirkiye'nin 5 yillik Dolar cinsi
CDS risk primi 1 bp azahsla 221
bp seviyesinden islem gérirken,
Kasim 2036 vadeli 10 wyillik
Eurobond faizi %7 seviyesinden
fiyatlandi.
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ABD 10 YILLIK TAHVIL FAizi VE DXY

Gecen hafta aciklanan tanm digi istihdam
ve Fed Baskam Kevin Warsh'un enflasyon
egiliminin asag yonll oldugunu séylemesi
sonucu dolar hafif geriledi.

Dolar endeksi(DXY) 101,07 seviyesinden
islem gorirken ABD 10 willik tahvil faizi
4,458 seviyesinden igslem gérmektedir.
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Dolar/TL hafif yukarlda.. 2019'dan bu yana EM FX Ortalama— TL Performans Enflasyon Orani - Dolar Kurundaki Yillik Degisim (%)

—EM Dbviz Kuru Ortalama  —Tirk Liras: —Manset Enflasyon —Gekirdek Enflasyon —Déviz Kuru Yillik Degisim (sag eksen)

Dolar / TL spot kuru 46,82
seviyesinde haftayi tamamladi.

EM FX Ortalama — TL Aylik Degisim (%) BBERG Forward Dolar/TL Oranlari
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Ons Altin denge

arayisinda...
=—ABD 10y Reel Getiri (ters eksen) =0ns Altin [sag eksen)

-2 6000
Ons altin, Warsh’un agiklamalari, 1 c000
ABD'de tarim digi istihdamin
beklentilerden asagida 0
gerceklesmesi ve Brent o0
petroldeki  dlslsin  etkisiyle 1
toparlama  gostermistir.  Ons 3000
altin 4.150 dolar seviyesinden 2
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Petrol asagida..

Brent petrol, OPEC+ grubunun
agustos ayindan itibaren Gretim
hedeflerini yeniden artirma karar
almasinin ve kilit treticilerin Hirmuz
Bogazi uzerinden ihracatimi yeniden
artirmaya baslamasinin klresel arzi
destekleyecegi beklentisiyle pazartesi
ginu  hafif gerileyerek 72 dolar
seviyelerinden islem gormektedir.
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EMTIA FiYATLARI

Emtia piyasalarinda
tamamlanan haftada, ABD
ile iran arasinda surdirilen
uzlagi sureci, ABD Merkez
Bankasinin (Fed) siki para
politikasini  koruyacagina
iliskin beklentiler ve dolar
endeksindeki yikselis
fiyatlamalarda etkili oldu.

Enerji Giimliik Unit Metal Unit
Brent 1,1% USD/BAI Capper 14,55 USD/Lbs
Ethanol 0,0% USD/Gal Steel 2 8% CNY/T
Heating (hl B USD/Gal Tron Ore _1,9% USDY/T
Naphtha 0.0% USD/T Silver 3,65 USDA oz
Natural Gas 0,1% 5 536 USD/MMBtu Gald 1.0% USDA .oz
Propane USD/Gial Platinum -8,1% USDit.oz
Uranium USD/Lbs Lithrum H39% CNY/T
Coal USD/T Hre Stecl USD/T
Casolne: USD/Gal Iron Ore Cny CNY/T
Methanol CNY/IT
Uk Cias GBpthm Endeks Giiinliik. Haftalik Aylik Unit
T1r Gas, EURMWh Baltic Dry 3% 10,35 665 [ndex Points
Urals Ol USD/BbL Wind Energy Index 0.4 218 J 426 27,15 USD
Crude (hl USD/BbE S 22% 3.5% 20 55 W65 USD
Tarim Haftalik Unit JE—] 17% J -5.,0% 21,0% USD
Cotlon 1,69 USdLbs EuCarbon Permits -0 40 4% s4% B -94% EUR
Milk 444 Soe Commodity Index -2,9% 9,75 -15,65% Index Paints
Rubber 515 Contamenized Freight Indec 0.0% IS 3459;1 S5 Points
Orange hace Eleciricity Gl Haftahk___ Aylik YTD Uit
Coffee 5 Cermany 1 T5% EURMWh
Lumber USDA000 board feet  goqyp | - EURMWh
Out DSd/Bu Uk Electricity { 2540 GBPMWh
Waool AUD/IDUKg aly = S05% EURMWh
Palm (nl MYR/T France Electneity | 135 EUR/MWh
Rice USDrcwt
Canala CADIT Endzks Giinlik VTD Unit
Soybeans USdBu Haltic Dry TNE6.4% Indcx Points
Sugar USdiLbs Wind Energy Index £7.1% USD
Tea INR/Kgs Solar Encrgy Index a6 USD
Wheat USsd'Bu Nuclear Energy Index 21,0% USD
Com USdBU Eu Carbon Permits -9,4% EUR
Cocoa USDIT Sse Commaodity Index -15,6% Index Points
Cheese USD/Lhs Cantamerized Freight Index S5 Points
Rapesced EURT
Sunflower O1l usDIT
Potatoes EUR/T00KG
Butter 0.0% 0 !C‘% EUR/T
Barley 0.0% 0 UC{ INRAT
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Yillik Enflasyon %32,11...

Aylik enflasyon yGzde 0,99 olurken yiluk enflasyon yiizde 32,11 olarak gergeklesti. En
ylksek agiriga sahip G¢ ana harcama grubunun yillik degisimleri; gida ve alkolsiiz
iceceklerde ylzde 35,45 artig, ulastirmada yluzde 31,15 artig ve konut, su, elektrik, gaz
ve diger yakitlarda ylzde 45,14 artig olarak gergeklesirken cekirdek enflasyon yilik
yiizde 29,84 ile ylizde 30,14’liik tahminin altinda artti. UFE ise aylik yiizde 1,80 ve yiluk
yuzde 28,09 artis gosterdi.



BASABAS ENFLASYON ORANLARI

10Y Breakeven 2Y Breakeven
Spread =—10Y Breakeven = 10y Benchmark Spread =——2Y Breakeven ——2Y Benchmark
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MAKROEKONOMi

BUTCE

" Biitge Dengesi (Milyar TL)
BUT(;E {12 Aylik Kirmilatif Toplam)
150 Nakit Dengesi (% GSYH)

Mayis'ta biitce gelirleri gecen yilin 103 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 204 2025

ayni ayina kiyasla ylizde 18 azalarak - . I
1 trilyon 86 milyar 168 milyon liraya ! o

geriledi. Butce giderleri de yiizde 27 - 1% e

9% -19% -19%
-213%
-3,0%
35% i
-4

yitkselerek 1 trilyon 384 milyar 391
milyon liraya ulasti. Ocak-Mayis
déneminde de biitce gelirleri, gecen
yilin ayni dénemine gore yiizde 33,9
artisla 6 trilyon 277 milyar 714
milyon liraya gikti. Bitge giderleri de
ayni donemde  yiizde 37,4 ——Merkezi fémetm: Geincl Derge —— Olye Derges
yiikselerek 7 trilyon 334 milyar 713

milyon lira oldu. Merkezi yonetim

blitgesi, Mayis'ta 298 milyar 223

milyon lira, Ocak-Mayis déneminde

de 1 trilyon 56 milyar 999 milyon

lira agk verdi. Boylece, mayis

sonunda son 12 aylik biitce agiginin

GSYH'ya orani %3,2 oldu.
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CAR| DENGE Dis Dig Ticaret Dengesi, ihracat ve ithalat Verileri{Milyon USD)-Aylik Cari Denge/GSYH(%)

Cari Denge /GSYH (%)
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Tirkiye ~ Cumhuriyet  Merkez
Bankasi (TCMB) verilerine gore,
cari denge Nisan'da 5,7 milyar
dolar acik verdi. Yilliklandirilmig
verilere gére cari acik, Eylul 2025
déneminden itibaren ilk defa
diistis gostererek Nisan ayinda
yaklagik 37 milyar dolarna geriledi.
Altin ve enerji haric cari islemler
hesabi ise 319 milyon dolar fazla
verdi. Odemeler dengesi tanimli
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Cari Denge — Aylik (Milyon USD)

dis ticaret agig1 6.819 milyon dolar o

olarak gerceklesti. Ayni dénemde o

hizmetler dengesi 62,8 milyar & ﬂ J\
dolar fazla verirken, birincil ve i i

ikincil gelir dengesi sirasiyla 23,8 [ w w

milyar dolar ve 1,2 milyar dolar (4000)

acik verdi. Net hata noksan Nisan (@00

ayinda 1,5 milyar dolar cikis (om0

kaydederken, Ocak-Nisan (1000

déneminde 17,7 milyar dolarhk e | s e s e e e o o
cikis goriildii. R N e S




Politika faizi %37'de...

TCMB Para Politikasi Kurulu o
toplantisinda politika faizini
piyasa beklentileri
dogrultusunda %37,0
seviyesinde sabit tuttu.
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TCMB REZERVLERI

Rezervlerde diisiis..

2 Temmuz Persembe gini TCMB Rezervleri (Milyar ABD Dolan)

toplam rezervlerin 158,1 milyar

dolara, Net Uluslararasi Rezerv 200
(NUR) seviyesinin 54,4 milyar 159
dolara yikseldigini, tim 150

swaplar harig net rezervlerin 100
onceki glne kiyasla 8,3 milyar \\’"’\’\'\\/_A____A\.\ M\/‘
dolar artisla 39,5 milyar dolar 50 \J\"“

oldugunu gérmekteyiz.
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KREDi BUYUMESi

Kredi hacmi trend biiyiimesi
yiikselirken, konut ve tasit kredisi

13 haftalik, Yilhiklandinlmis Kredi Biyumesi (%) Toplam Mevduat ve Kredi Biiyiimesi
faizlerinde artig yasandi . o .

TCMB tarafindan haftalik aciklanan

000 —Mevduat Biyimesi —Kredi Biylimesi
para ve banka istatistiklerine gore, vV
26 Haziran ile biten haftada 25,1 T T L 6000

. B . . 50,00
trilyon Tl'ye yiikselen mali olmayan 000
kesime verilen krediler hacminde 2000
3124 milyar TL artis gozlendi. 2000

10,00
Boylece mali olmayan kesime

verilen kredilerde yilbasindan bu
yana artis %16,3 seviyesine

ziran 25

Eylil 25

Mart 24

yikseldi. Ticari krediler 175,9

milyar TUlik belirgin artis gosterdi. Kredi-Mevduat Spread

Tiiketici kredileri de 106,0 mil‘var L — Tt Kred — il ke T Mevdual 2,00 Spredd | =——Ortalama Kredi Fairi| ——Mevd uat| Faizi &0,00
artarken, alt kalemlerde bireysel B B — oo 70,00

kredi kartlari 54,0 milyar TL, ihtiyag

60,00
kredileri 47,6 milyar TL, tasit “ o s
kredileri 0,2 milyar TL, konut a0 oo fm
kredileri ise 4,3 milyar TL artis 20 :ij
gosterdi. . 50

10,00




DOLARIZASYON & REEL EFEKTIF DOVIZ KURU

Do |arizasvo nda aza||§__ Déviz Tevdiat Hesabi (mlr USD) & Dolarizasyon (%) Yurt igi Yerlegiklerin Déviz Mevduati (mlir USD)

—Bireysel (sof) —Kurumsal —Kur Korumah Mevduat
—DTH —Dolarizasyan 250

26 Haziran itibani ile mevduat 1. e T W W 100
bankalari genelinde toplam 3% wﬂ - P

mevduat icinde TL mevduat 23

230 300 100 Bﬂ
oraninin  %62,2  seviyesine 9 0 w
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mevduat dolarizasyonun ilgili
haftada  %37,8  seviyesine

50m as00

geriledigini goriyoruz. Bu oran, ) o =0
gergek kisilerde %43,9'a, tlzel - 200 ];j
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diger  kuruluglarda  %11,2 ' 100
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seviyesine geriledi. 000




YURT DISI YERLESIK PORTFOY YATIRIMLARI

Yurtdigi Yerlegikler — DiBS Stoku ve Haftalik Degisim (Milyon USD)

Her iki piyasaya da sermaye girisi
2000
5000 fos

Her iki piyasaya da sermaye girisi... s
Yurtdigt  yatinmailar, 26  Haziran 10000 100
haftasinda 203 milyon dolarlik hisse " anc0
senedi ve 1,5 milyar dolarhk tahvil 200
(Kesin Alim, Ters Repo ve Teminat dahil) P 400
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senetlerinin piyasa degeri 42,9 milyar M e
dolardan 41,4 milyar dolara diiserken, i —

tahvil stokunun piyasa degeri 20,7

milyar dolardan 22,2 milyar dolara Yurtdisi Yerlesikler — Hisse Senedi Stoku ve Haftalik Degisim (Milyon USD)

yikseldi. Bu arada, tahvil piyasasindaki .

yabana yatinmcilann payi bir hafta s -
onceki %6,29'dan %6,51' gikti. Son 52 o e
hafta iginde yurtdigi yatirmcilarin hisse soen e
senedi girisi 3,0 milyar dolar olarak same o
gerceklesirken, tahvil pozisyonlari (repo 25000 °
dahil) 6,6 milyar dolar ve dzel sektér 20000 o
tahvil piyasasindaki pozisyonlan 1.515 15000 -
milyon dolar artti. Ayrica, 10000 =
hesaplamalarimiza gore yurtdisi 5000 o=
yatinmcilar 26 Haziran haftasinda swap o PPy ; L0
kanal Gzerinden 5,0 milyar dolarhk gikis h‘y‘ o o
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—FMI{sal eksen)  ——Sanayi Uretimi [sag eksen)

¥ilin ilk ceyreginde milli gelir %2,5 ile medyan 53
beklentinin altinda biiyiime kaydetti. j;
a5
2026 yilinin Ocak-Mart déneminde .
milli gelir degisimi %2,5 ile %2,7 B
diizeyindeki medyan biyime 5,
beklentisinin altinda olurken, onceki  ** . P .
ceyrek  biyimelerine  revizyon 35 E3 5 e EFo5oE
yapiimad. Bte yandan, milli gelir cari L B a3 E

fiyatlarla bir onceki yilin  aym
ceyregine gore %35,7 artarken, dola
bazinda ise %12,4 yiikselis gosterdi.
Son dort ceyrek toplaminda milli
gelirin dolar karsihg ise 1 trilyon 639
milyar dolar duzeyine yiikselerek yeni

tarihi zirveye ulasti. R
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SANAYi URETiIMIi VE REEL SEKTOR

Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK),
2026 yili Nisan ayina iliskin sanayi
dretimi verilerini yayimladi. Buna
gbre sanayi Uretimi Nisan'da aylik
yuzde 3,7, yillik ylizde 6 artti.
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SANAYi URETiIMIi VE REEL SEKTOR

Sanayinin alt sektorleri incelendiginde,
2026 yili Nisan ayinda madencilik ve tas
ocakeiligi sektori endeksi bir dneceki yiin
ayni ayina gore yiizde 2,8 azaldi, imalat
sanayi sektorii endeksi ylizde 6,8 artti ve
elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme
uretimi ve dagitimi sektorii  endeksi
ylzde 1,8 artti.
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Tiiketici giiveninde yiikselis... Reel Kesim ket en Endek: Sektorel Giiven Endeksle

Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK) ve Tirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) is
birligi ile yurutilen tiketici egilim anketi
sonuglarindan hesaplanan tiketici giiven
endeksi, haziran ayinda yiizde 2,5
oraninda artarak 87,9 oldu.

Mevcut dénemde hanenin maddi durumu
endeksi 69,2'den 72,3'e, gelecek 12 ayhk
donemde hanenin maddi durum beklentisi
87,9'dan 89,5'a, gelecek 12 aylik dénemde
genel ekonomik durum beklentisi 81,4'ten
83,9'a yiikseldi. Gelecek 12 aylik dénemde
dayanikli tdketim mallarina harcama
yapma dusiincesi ise 104,5'ten 105,9'a
yukseldi.
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MAKROEKONOMi

BUTCE

BUT(;E Yilliklandirilmis Biitge ve Nakit Dengesi (mir TL) Yurt igi Borg Odeme Projeksiyonu (mn TL)
Mayis'ta biitce gelirleri gegen yilin ==Bt;e Dengas  ==Nakit Denges!

m Ana Para m Faiz

ayni ayina kiyasla ylizde 18 N
azalarak 1 trilyon 86 milyar 168 '
milyon liraya geriledi. Biitge
giderleri de yiizde 27 yiikselerek 1
trilyon 384 milyar 391 milyon
liraya ulastr. Ocak-Mayis
déneminde de bitge gelirleri,

Mays 26 [INEN
Eylul 26 NI
Ekim 26 I
nart 27 I

gecen yilin ayni dénemine gore i g g % N E g ; § é £ :ég E E E é :‘é: 2 i g é
yuzde 33,9 artisla 6 trilyon 277 £ 2 £ 2

Termmuz 26 |
Agustos 26 I

milyar 714 milyon liraya gkt Yillklandinlmis Yurt igi Borg Cevirme Orani (%)

Yurt disi Bor¢ Odeme Projeksiyonu (mn USD)
Butce giderleri de aym dénemde

WAna Para MFaiz

m Borg Cevirme Orani

= 3 b

yuzde 37,4 yiikselerek 7 trilyon 200
334 milyar 713 milyon lira oldu.  };
Merkezi yonetim bitcesi, 10

Mayis'ta 298 milyar 223 milyon e
lira, Ocak-Mayis déneminde de 1 &,
trilyon 56 milyar 999 milyon lira b
actk  verdi. Boylece, mayis 0
sonunda son 12 aylk bitce

agiginin GSYH'ya orani %3,2 oldu.
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BORSA iSTANBUL'DA SEKTOR ENDEKSi GETiRILERI

Aylik enflasyon yiizde 0,99 olurken yillik Borsa istanbul Sektér Endeksi Getirileri (Haftalik) Borsa Istanbul Sektdr Endeksi Getirileri (YBB)

enflasyon yizde 32,11 olarak gergeklesti. En

yiiksek agirliga sahip (¢ ana harcama grubunun . o
gisimleri iz i " oring Fin. Kir. Faktoring [
yilik degisimleri; gida ve alkolsiz iceceklerde Fin. Kir. Faktoring I 5 . Kir. £ I' 4284
B
yiizde 35,45 artig, ulastirmada yizde 31,15 artis ————— i k”s‘”‘_" . =75
ve konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitiarda  —— “ ‘I;_J‘ -507;‘8
/a, Potrol Metal An ;
yiizde 45,14 artis olarak gerceklesirken gekirdek Kinya, Petrol, Plastik —— e -
. - - Kobi Sanayl I Metal Esya, Makina W 206
enflasyon yilik yiizde 29,84 ile yizde 30,14'luk - " B s
n, Kagit, B I e 3
tahminin altinda artti. Bunun disinda Fitch'in Tark el Basm 12
PO, . s Insaat I Orman, Kagit, Basim W 360
finans sektoriyle ilgili notlan da onemliydi. Fitch, )
N . Metal Esya, Makina . : Ingaat W 323
ABD-Iran ¢atigmasi ve yiiksek seyreden enflasyon
) . X urizm I :s Sinal W 305
nedeniyle Turk bankalari, banka disi finansal Sinal — Mali B e
kuruluglar ve sigorta girketlerinin  faaliyet - o Jcaret B s

kosullarimin kétilestigini acikladi. Kurulug, daha Tas, ,‘_Wuk . s Kimya, Petrol, Plastik B 21
zayf makroekonomik beklentiler, faiz oranlarimin Men. Kiym. Y. 0 RE N B 04
daha uzun sure yiksek kalacag &ngorlsi ekstil, Deri o5 Men. Kiym. Y. O B 15
nedeniyle {g sektor icin 2026 yil ortasi sektdr Hold. Ve Yat | 02 Hizmetler B 193
goriinimini "M&tr'den "Kbtiilesen"e revize etti. Elektrik | 02 Elektrik 1 186
Bu gelismeler 1g@inda bankaciik endeksi Mali 0.1 Gayrimenkul Y.0 1171
gectigimiz hafta gerilerken faktdring,teknoloji ve Gayrimenkul ¥.0 o5 Kobi Sanayi I 170
madencilik gibi endeksler pozitif ayrigti. Bligim 06 W urizm | K]
Hizmetler 14 1IN ag, Toprak I 135

Ulagtirma 22 N lletigim I 132

Metal Ana 25 N Ulastirma I 125

lletisim -3,0 | IEEEE Held, Ve Yat. | 7.5

Sigorta 3,2 [ Sigorta | 74

3.6 I Banka | 51

Tekstil, Deri -13,6 ||




XU100 HiSSELERi LATIFELE GETIRILERI

XU100’e relatif Getiriler (Haftalik) XU100'e relatif Getiriler (YBB)

Sira Hisse Haftalik Getiri(%) ~ Sira Hisse Haftalik Getiri (%) Sira Hisse YBBGetiri(%)  Sira Hisse YBB Getiri (%)

, . 1 KARTN BEET | 100 Goooy 1 SELEC 100 1HLs  F45.2 00
BIST'te makroekonomiye 2 SKBNK 99 VERUS 2 SKBNK 78,60 99 EGEEN

dair gelismelerin dikkatle 3 TUPRS | e 98 s6vo  -1d,6_ 3 KARTN I 568 sspuan  faa N

izlendigini goriyoruz. 4 KONYA [T 97 HGYo  -9,6 [ 4 TKFEN 55,48 97 0Tkar  -375

5 GSDHO 1167 96 AGvo  -91 [ 5 ASELS | mE 96 pARSN  -36,0

6 SELEC s 95 moros 51 [ 6 EREGL B 5328 osesen 346

7 ASELS | e 94 Toaso g [ 7 TATGD | PEY 9aTiRak  -33,7[

8 IPEKE | ] 93 Nk 74 [ 8 0DAS B o7 93 rener  -32,0 [

9 KOZAL B ess 92 Hs 71 [ 9 HLGYO F sn 92sasa  -32,6 [ N

10 OTKAR B oas 91 GUBRF 59 | 10 KRDMD B 1w 91vestt  -32.2 [

11 JANTS | T 90 EREGL 57 - | 11 VERUS B 1786 somevo  -31,5 [

12 CCOLA B a5 89 sasA 57 | 12 CCOLA El 1586 89 zoren  -30,8 [N
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BIST ENDEKS KARSILASTIRMALARI

Piyasa Degeri (bin TL) 20.633.524 2.387.571 5.296.214 10.255.187 12.092.460 14.288.199 4.033.012 6.345.325
Piyasa Degeri (bin USD) 442,717 51.240 113.633 220031 2559.450 306.561 86.530 136.156

Halka Acik Piy. Deg. (bin TL) 6.145.753 608.461 1.713.555 3.318.656 3.796.488 4.481.386 1.162.731 1.664.366

Halka Agik Piy. Deg. (bin USD)  131.864 13.058 36.765 71.204 81.456 96.151 24947 35.713
Halka Agiklik 30% 25% 32% 32% 31% 31% 29% 26%
Toplam icindeki Pay 100,0% 9,9% 27,9% | 540%  618% 72,9% 189%  271%
Haftalik Getiri 1,1% 2,4% 1,1% 0,9% 1,0% 0,9% 1,2%
Aylk Getiri 3% - 2% 6% 5% % | 8% 3%

YBB Getiri 30% 5% 30% 37% 33% 28% % 35%

1 Villik Getiri 49% 11% 43% a7% 43% a1% 7% [aER
F/K 18,9x 5,8x 95,2x 13,0x 13,7x 15,7x 33,.3x 34,9x

P/DD 1,5x 1,1x 1,6x 1,4x 1,5x 1,5x 1,8x 1,5x



BLOOMBERG HEDEF FiYAT DEGISiMIi

XU100 Hedef Fiyat XBANK Hedef Fiyat

Potansiyel (saf eksen) ——XU100 ——Hedef Potansiyel (saf eksen) ——XBANK ——Hedef
25000 100% 30000 80%
Bloomberg hedef fiyatlari ile
60%
80% 5000
bankalarin performansi hoooo 2S00
arasinda makas giderek aot
kapanmaktadir. Bununla 0% 20000
birlikte XBANK'da hedef e 20%
fiyatlarda da bir yiikselis 40% | 15000
gorilmektedir. 10000 0%
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XU100 & MSCI EM F/K

XU100 & MSCI EM F/K 0 & MSCI EM F/K iskontoya gére Potansiyel

EmMSC EM'e gire BISTL00 F/K iskontosu —BISTI00 F/K
——BIST100 Sy ortalama F/K =S5O EM 5y artalsma F/K
—MSCI EMF/K BIST100 Sy ortalama F/K iskontosu
- F/K Tiirkiye EM iskonto Potansiyel

Bist F/K ag_ISIndanuqi'fsx En Yiiksek 73 18,0 -45% 57%
carpan ile islem gorirken, En Dilsilk 35 103 T -26%
MSCI EM'e gére %63 ortalama 49 136 6%
. . cari 46 12,5 -63% 6%
iskontolu seyretmektedir. Ortalama Iskontoya Daniis Carpan 4,6 %

Boylece 5 yillik
ortalamasinda seyrediyor.

XU100 F/K XU100 F/K iskontosu
e BIST100 F/K —— BISTL00 Sy ortalama F/K —tp2std —MSCI EM'e gére BIST100 F/K iskontosu —Sy ortalama iskonto —+/-2std
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Sinai Endeksi cari F/K
acisindan 4,2x ile islem
gorarken MSCI EM'e gbre
epey iskontolu
gorinmektedir.

XUSIN F/K iskontosu ise %77.

XUSIN & MSCI EM SINAI F/|

-

M,

“'r

e gbre XUSIN F/K iskontosu

EMSm

rai /K
o

Mayis 25

Agustas 25

gubat 26
Mayrs 26

XUSIN F/K

——XUSIN F/K ——+/-25td
P . PR
B E £ 2 £z 2 3 5
:EE EZ:28E %z g EE
= = £ &= £ a = S < &
=4

XUSIN & MSCI EM F/K iskontoya gore Potansiyel
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XBANK & MSCI EM BANK F/DD

XBANK & MSCI EM BANK F/DD XBANK & MSCI EM F/DD iskontoya gére Potansiyel

Gre XBANK F/DD i 1EM F/DD
XBANK Sy ortalama F/DD ——XBANK F/DD
5 —sSyartalama iskonto

P F/DD Tiirkiye EM iskonto Potansiyel
Bar}kacnlk Sektord —12 .ay En Yiksek 610 06 0% | 13%
cari F/DD agisindan 3x ile En Dilsiik 1,04 67 86%  -60%
islem goriirken MSCI EM’e ortalama s &7 G
. . cari 2,61 91 -M% 1%
gore %71 iskontolu Ortalama Iskontoya Doniis Garpani 3,16 1%

seyretmektedir.
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HiSSE SENEDI PiYASALARI

BORSALAR

Warsh, Portekiz'deki Merkez Bankaciligi
Forumu'nda yapti@ konusmada enflasyon
beklentilerinin ve risklerin son haftalarda

diistigint vurgulamasi piyasalar tarafindan GELisMi5 OLKELER GELisMis DLKELER

olumlu karsilandi. Bunun disinda, ABD'de Almanya I «.7% Japonya | EX
tanm digi istihdam verileri agiklandi. Verilere Dow Jones ____[EEH Nasdagq Il s

gore isthdam haziranda 57 bin artarken Nasdaq 9% Bow jones Il 0%
piyasamin medyan tahmini 113 bin artigt. ingiltere I o S&P |_EE
isgliciine katlmin sert bir sekilde digmesiyle s&p . ingiltere | X

birlikte igsizlik orani yiizde 4,2'ye geriledi. Bu Fransa . Almanya W ssx
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https://qrco.de/bdUCFG

Makroekonomik degerlendirme ve analizler Ziraat Katihm Ozel Bankacilik Ekonomik Arastirmalar
tarafindan hazirlanmaktadir.

Borsa Istanbul'a kote, halka acik sirket degerlemeleri ve sirket bazli haberler Ziraat Katihm Ozel
Bankacilik Yatirim Arastirma tarafindan hazirlanmaktadir.

UYARI

Bu bilten Ziraat Finans Grubu tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup;
sadece musterileri bilgilendirme amacini tasimaktadir. Bllten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve
grafikler izin olmaksizin kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruUslerine dayanmaktadir. Bu
gOrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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