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3.May 9.May Degisim 3.May 9.May Degisim
BIST-100 Endeksi 10.277 10.269 -%0,1 ¥V EUR/USD 1,0758 1,0781 %0,2 A
2 Yillk Gésterge Tahvil Faizi % 44,76 % 44,00 -76 bp ¥ USD/TL 32,3346 32,2380 %03 V
Tarkiye 5 Yillik CDS Primi 288 273 -15bp ¥V EUR/TL 34,7999 34,7319 %02 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.061 1.064 %0,2 A Altin (USD/ons) 2302 2346 %19 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,50 % 4,45 -Sbp ¥ Petrol (USD/varil) 83,0 839 %1,1 A

bp: baz puan

9 Mayis’ta yilin ikinci Enflasyon Raporu’nu yayimlayan TCMB, yil sonu TUFE tahminini %36’dan %38’e yiikseltti. Yurt icinde
sanayi tretimi Mart’ta aylk bazda %0,3 daralirken, issizlik orani %8,6’ya indi. Veri glindemi agisindan sakin bir haftay: geride
birakan ABD’de Fed yetkililerinin siki para politikasini destekleyici agiklamalari glindemde éne ¢ikarken, haftalik issizlik maasi
basvurulari Agustos 2023’ten bu yana en yiiksek seviyesinde gerceklesti. Euro Alani’nda dretici fiyatlari Mart’ta da gerilime
egilimini strdtirdi. Bélgede beklentilerin lizerinde kaydedilen hizmetler PMI ve perakende satislar verileri ekonomik aktivitede
toparlanma edilimine isaret etti. Gelecek hafta yurt icinde cari denge ve biitge verileri ile TCMB’nin Piyasa Katilimcilari
Anketi’'nin  sonuglari agiklanacak. Ayrica, Hazine ve Maliye Bakani Simsek’in Pazartesi agiklanacagini  duyurdugu
tasarruf/verimlilik paketi yakindan takip edilecek. ABD’de ve Euro Alani’nda agiklanacak enflasyon verileri de piyasalarin

TCMB yil sonu enflasyon tahminini glincelledi.

9 Mayis'ta yilin ikinci Enflasyon Raporu’nu yayimlayan TCMB yil sonu TUFE TCMB Tahminleri

tahminini %36’dan %38’e revize ederken, 2025 ve 2026 yil sonu enflasyon Tahminler
ongorulerini sirasiyla %14 ve %9 olarak korudu. TCMB Baskani Fatih Karahan
raporun sunumunda, 2024’Gn ilk ceyreginde i¢ talepteki glcli seyrin devam
ettigini, bununla birlikte uygulanan siki para politikasinin Nisan ayindan itibaren TUFE Enflasyonu 380 140 2,0 0,0
sonug vermeye basladigini belirtti. Bu donemde kartla yapilan harcamalarin reel
bazda geriledigini, ticari ve tuketici kredi blUylUmesinin de ivme kaybetmeye
basladigini ifade eden Karahan, enflasyonda Mayis ayinda dustk baz etkisiyle
zirve noktasinin %75-76 diizeyinde gorilecegini ve ilerleyen aylarda yiksek bazin -~ (*) Bir onceki Enflasyon Raporu’ndan farki
ve enflasyonun ana egiliminde kaydedilecek iyilesmenin etkisiyle hizli bir

dezenflasyon slirecinin baslayacagini sézlerine ekledi.

Degisim*
(% puan)

2024 2025 2024 2025

Gida Enflasyonu 35,5 15,0 0,9 0,0

Petrol Fiyatlari 86,4 82,3 2,8 1,1

Sanayi Uretim endeksi Mart’ta aylik bazda geriledi. Sanayi Uretimi

Mart'ta mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretim endeksi aylik " (tea, yillik % degisim)
bazda %0,3 ile Kasim 2023’ten bu yana ilk defa daraldi. Bu donemde Uretim,

elektrik, gaz ve buhar sektérinde %1,5 daralirken, madencilik ve tas ocakgiligl
sektorinde %0,2 ile sinirli artis kaydetti. Mart’ta Uretimin %0,3 azaldigl imalat
sanayiinin alt sektorlerinden ulasim araclari ile gida ve icecek imalatinda yasanan
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kayiplar 6ne cikti. Takvim etkilerinden arindirilmis sanayi Uretim endeksi ise 0
Mart’ta bir dnceki yilin ayni ayina gére %4,3 artis kaydetti. Boylece, yilin ilk 5
ceyreginde sanayi Uretimi yillik bazda %5,4 yikselmis oldu. 10
Mar.22 Kas.22 Tem.23 Mar.24

issizlik orani Mart'ta sinirli geriledi.

Mevsim etkilerinden arindirilmis issizlik orani Mart’ta Subat ayina gore 0,1 puan
azalarak %8,6 seviyesine geriledi. S6z konusu dénemde isguicindeki 121 bin kisilik isglcd Piyasalari

artisa karsilik istihdamin 139 bin kisi artmasi issizlik oranindaki dislste belirleyici E’:ﬁ:;gjgram(ma'%)
oldu. Tamamlayici isglci gostergelerinden zamana bagh eksik istihdam, 4 lsglicine Katilma Oran! (sag eksen) 542 .

potansiyel isglicl ve issizlerden olusan atil isglici orani Mart ayinda bir onceki 30 /\/_W o
aya gore 0,4 puan azalarak %24,1 oldu. - WJ
51

ABD’de hafta boyunca Fed yetkililerinin agiklamalari izlendi. 20 2
15

ABD’de sakin bir veri gindeminin izlendigi haftada Fed yetkililerinin agiklamalari o ———— 864

takip edildi. Richmond Fed Baskani Thomas Barkin yuksek faizlerin henliz tam s 5

etkisinin gortlmedigini, enflasyon hedefine ulasilabilmesi i¢in talepte bir miktar Mar22  Eyl.22  Mar23  Eyl.23  Mar24

Kaynak: TCMB, TUIK, Datastream
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daha gerilemeye ihtiyac duyuldugunu ifade etti. Kesin bir tarihe isaret etmese de
nihayetinde bir faiz indiriminin gerceklestirilecegini ifade eden New York Fed
Baskani Williams, para politikasindaki mevcut sikiliktan memnun oldugunu dile
getirdi. Minneapolis Fed Baskani Neel Kashkari ise tonu bir miktar daha
sertlestirerek faiz oranlarinin  muhtemelen uzun bir sire mevcut yliksek
seviyelerinde tutulmasi gerektigine inandigini ve enflasyonun %3’e yakin kalmasi
durumda faiz artirmina gidilebilecegini ifade etti. Yapilan sahin tondaki
aciklamalara ragmen Persembe glinl agiklanan issizlik maasi basvurulari verisi
Ulkede istihdam piyasasinda yasanan sogumaya isaret etti. Buna goére 4 Mayis
haftasinda issizlik maasl basvurulari 231 bin kisi ile beklentilerin Uzerinde ve
Agustos 2023’ten bu yana en yiksek seviyesinde kaydedildi.

Euro Alani’'nda Uretici fiyatlari diismeye devam etti.

Euro Alani'nda Mart ayinda Uretici fiyatlari piyasa beklentileri paralelinde ayhk
bazda %0,4 azalarak diisis egilimini besinci ayina tasidi. Bu dénemde UFE’deki
yillik gerileme ise %7,8 seviyesinde kaydedildi. Ote yandan, bélgede Mart ayinda
takvim etkisinden arindirilmis perakende satislar yillik bazda piyasa beklentisi
olan %0,2'lik daralmanin aksine %0,7 genisleme kaydetti. Blgede nihai hizmetler
PMI verisi Nisan ayinda 6ncl verinin 0,4 puan Uzerinde 53,3 seviyesinde
gerceklesti. Boylece Nisan’da nihai bilesik PMI verisi de 51,7 ile 0,3 puan yukari
revize edildi. Euro Alani'nda ekonomik aktiviteye iliskin olumlu bir gérinim
sunan verilere paralel olarak yatirimcilarin ekonomiye olan glivenini 6lgen Sentix
GuUven endeksi de Mayis'ta aylik bazda 2,3 puan ylkselisle -3,6 seviyesinde
gercekleserek toparlanma egilimini yedince aya tasidi.

Gin’de hizmetler PMI esik degerin lizerindeki seyrini stirdirdd.

Cin’de bu hafta acgiklanan veriler tlkede i¢ talebin toparlandigi goruslerine destek
oldu. Ulkede hizmetler PMI Nisan’da 52,5 ile esik degerin (izerinde gercekleserek,
sektorde aktivitenin canli seyrettigine isaret etti. Nisan ayinda Cin’de ihracat yillik
bazda %1,5 ile piyasa beklentileri paralelinde genislerken, ayni dénemde
ithalattaki artis %8,4 ile piyasa beklentilerinin olduk¢a Uzerinde gercekleserek ig
talepteki artigl teyit etti.

Finansal piyasalar...

Kiresel piyasalarda sakin bir veri glindeminin izlendigi haftada Fed yetkililerinin
temkinli agiklamalari yakindan takip edildi. Mevcut parasal sikiigin beklenenden
daha uzun slrebilecegi yonindeki mesajlara ragmen agiklanan son verilerin
isglicli piyasasinda gevsemeye isaret etmesinin etkisiyle ABD hisse senedi
piyasalarinda olumlu bir hava hakim oldu. ABD 10 yillik Hazine tahvilinin faizi
%4,45 dlzeyine geriledi.

Kuresel piyasalardaki olumlu havaya ek olarak 3 Mayis’ta S&P’nin Tlrkiye'nin
kredi notunu yukseltmesinin etkisiyle yeni tarihi zirvelerini test eden BIST-100
endeksi haftalik bazda yatay bir seyir izledi. Turkiye’'nin 5 yillik CDS primi
Persembe glini 273 baz puana gerileyerek Subat 2020’den bu yana en duslk
seviyesine indi.

Gelecek haftanin giindemi...

Gelecek hafta yurt icinde 6demeler dengesi ve bitce verileri ile TCMB’nin Piyasa
Katihmcilari Anketi’nin sonuglar agiklanacak. Ayrica, Hazine ve Maliye Bakani
Simsek’in Pazartesi agiklanacagini duyurdugu tasarruf/verimlilik paketi yakindan
takip edilecek. ABD’de ve Euro Alani’nda aciklanacak enflasyon verileri de
piyasalarin gindeminde olacak.
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Kaynak: Fed, BIST, Datastream
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Veri Glndemi
Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki
13 Mayis TR Cari Denge Mart - -3,3 milyar USD
TR Ticaret Satis Hacim Endeksi, yillik Mart - %11,3
14 Mayis ABD Uretici Fiyat Enflasyonu, aylik Nisan %0,2 %0,2
15 Mayis TR Butge Dengesi Nisan - -209 milyar TL
ABD Tuketici Fiyat Enflasyonu, aylk Nisan %0,3 %0,4
ABD Perakende Satislar, aylik Nisan %0,4 %0,7
Euro Alani GSYH BlyUmesi, 6ncd, yillik C1 %0,4 %0,4
Euro Alani Sanayi Uretimi, yillik Mart - -%6,4
16 Mayis ABD Sanayi Uretim Endeksi, aylik Nisan %0,2 %0,4
ABD Kapasite Kullanim Orani Nisan %78,4 %78,4
ABD Philadelphia Fed is iklimi Mayis - 15,5
ABD Yeni Konut Baslangiclari, adet Nisan 1,413 milyon 1,321 milyon
17 Mayis TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Mayis - -
TR Konut Satislari, yillik Nisan - -%0,1
TR Konut Fiyat Endeksi, yillik Mart - %58,3
Euro Alani TUFE Enflasyonu, nihai, aylk Nisan %0,6 %0,8
Cin Perakende Satislar, yillik Nisan %3,9 %3,1
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iktisadi Arastirmalar B&IUmi

Alper Gurler ilker Sahin
BoIUm Mudurd Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr ilker.sahin@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Ogulcan Delil
Birim Muduru Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr ogulcan.delil@isbank.com.tr

Dilek Sarsin Kaya
Muddr Yardimcisi
dilek.kaya@isbank.com.tr

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

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendir-
me amaciyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup,
raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goris ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru,
degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildi-
rimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlar-
dan Tirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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