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5.Agu 12.Agu Degisim 5.Agu 12.Agu Degisim
BIST-100 Endeksi 2.750 2.864 %4,1 A EUR/USD 1,0181 11,0258 %0,8 A
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 21,42 % 20,07 -135bp ¥ USD/TL 17,9101 17,9324 %0,1 A
Tarkiye 5 Yillik CDS Primi 730 647 -83bp ¥V EUR/TL 18,2367 18,4028 %09 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.003 1.017 % 1,4 A Altin (USD/ons) 1.774 1.802 % 1,6 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 2,84 % 2,85 1bp A Petrol (USD/varil) 94,9 98,2 %34 A

bp: baz puan

Gectigimiz hafta kiresel piyasalarin seyrinde ABD’de beklentilerin altinda agiklanan enflasyon verileri belirleyici oldu.
Fed’in faiz artirrm hizina yénelik endiseleri bir miktar hafifleten enflasyon verilerine ragmen Fed yetkilileri yaptiklari
aciklamalarda politika faizinde artirrmlarin daha énce éngdrildigi sekilde devam edecegine vurgu yaptilar. Yurt
icinde ise sanayi tretimi, istihdam ve édemeler dengesi verileri én plana ¢ikti. Haziran’da sanayi tretimi aylik bazda
%1,3 oraninda artarken, issizlik orani %10,3’e geriledi. Dis ticaret a¢igindaki artis paralelinde genislemeye devam

eden cari acik Haziran ayinda 3,5 milyar USD diizeyinde gerceklesti.

Merkezi yénetim biitcesi Temmuz’da 64 milyar

TL acik verdi. Bu hafta ABD’de konut ve sanayi sektérlerine iliskin agiklanacak olan éncii géstergeler yakindan takip
edilecek. Yurt icinde ise Persembe glinti yapilacak olan TCMB’nin toplantisi 6n plana ¢ikiyor.

ABD’de yillik TUFE artisi %8,5 ile beklentilerin altinda gerceklesti.

ABD'de tlketici fiyatlari Temmuz’da artis beklentisine karsin bir dnceki aya gore
degisim kaydetmedi. Bdylece, Haziran’da %9,1’e ulasan yillik TUFE enflasyonu
Temmuz'da %8,5 dlzeyine geriledi. Gida ve enerji fiyatlari hari¢ tutularak
hesaplanan cekirdek TUFE’de de yillik enflasyon %5,9 ile beklentilerin altinda kald.
Temmuz ayinda enerji fiyatlarinda gozlenen dislsin enflasyondaki yavaslamada
etkili oldugu goruldi. Ayni donemde Uretici fiyatlari da ayhk bazda %0,2'lik artis
beklentilerine karsin -%0,5 ile Nisan 2020’den bu yana ilk kez disuts kaydetti. Yillik
UFE enflasyonu %9,8 seviyesine geriledi. Beklentilerin altinda kalan enflasyon
gbstergeleri, son iki toplantisinda 75’er baz puanlk faiz artisina giden Fed’in Eylul
ayl toplantisinda 50 baz puanlik faiz artisina gidebilecegi yonindeki gorusleri
destekledi. Bu durum kiresel piyasalarin genelinde risk istahini artirirken, ABD
dolarinin 6nde gelen para birimleri karsisinda deger kazanmasinda etkili oldu. Diger
taraftan, Fed vyetkililerinin politika faizinde artirrmlarin daha once o6ngorilen
patikada devam edecegine iliskin agiklamalarda bulunmasi finansal piyasalardaki
iyimser beklentileri bir miktar sinirlandirdi.

Cin’de yillik TUFE enflasyonu son iki yilin en yiiksek diizeyinde...

Cin'de tlketici fiyatlari Temmuz’da aylk bazda %0,5 ile beklentiler paralelinde
artarken, yillik TUFE enflasyonu %2,7 ile son iki yilin en yiksek seviyesine ulasti.
Diger taraftan, kiresel enflasyonda maliyet baskilari agisindan 6ncl gosterge niteligi
tastyan yillk UFE enflasyonu emtia fiyatlarindaki zayiflamanin da etkisiyle
Temmuz'da %4,2'ye inerek son 17 ayin en disik seviyesine geriledi. Ulkede sanayi
Uretimi Temmuz'da yillik bazda %3,8 ile piyasa beklentisinin altinda ylkseldi. Bu
dénemde, ilkede perakende satiglar da yillik bazda %2,7 artti. Ulke ekonomisinde
yavaslamaya isaret eden veri acgiklamalari piyasalarda endise ile karsilanirken, Cin
Merkez Bankasi’'nin politika faiz oraninda beklenmedik bir sekilde indirime gitmesi
s6z konusu endiseleri yatistirdi.

Haziran’da cari acik 3,5 milyar USD oldu.

Cari islemler agigl Haziran’da yilhik bazda 2,3 milyar USD artarak 3,5 milyar USD
dizeyinde gercgeklesti. Cari aciktaki genislemede net enerji ve parasal olmayan altin
ithalatindaki yukselis etkili oldu. Portféy yatirimlarindan c¢ikis egilimi art arda
dokuzuncu ayina ulasti. Net hata ve noksan kaleminde Ocak-Haziran déneminde
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kaydedilen net sermaye girisi 17,5 milyar USD ile yilin ilk yarilari itibariyla tarihi
yiksek seviyeye ulasti (Odemeler Dengesi raporumuz).

Merkezi yonetim buitgesi Temmuz’'da 64 milyar TL acik verdi.

Merkezi yonetim bitce acigl Temmuz'da 64 milyar TL dizeyinde gerceklesti. Bu
donemde butce gelirleri yillik bazda %106,7 artarken, bltgce harcamalari %85
yukselis kaydetti. Merkezi yonetim butcesi yilin ilk 7 ayinda vergi gelirlerindeki hizli
artisin destegiyle 29,5 milyar TL fazla verdi.

Sanayi Uretimi Haziran’da aylik bazda %1,3 artti.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gére sanayi Uretimi Haziran’da
aylik bazda %1,3 oraninda artti. imalat sanayinde iktisadi faaliyette daralmaya isaret
eden Haziran ayl PMI verisine ragmen bu dénemde imalat sanayi alt endeksinin
aylk bazda %1,6 oraninda artis kaydetmesi dikkat cekti. Takvim etkisinden
arindirilmig verilere gore sanayi Uretiminde yillik artis Haziran’da %8,5 olurken, yilin
ikinci ceyreginde sanayi Uretimindeki yillik biyime %9,4 diizeyinde gerceklesti.

Yurt icinde issizlik oran1 %10,3’e geriledi.

Haziran ayinda mevsim etkilerinden arindiriimis issizlik orani aylik bazda 0,3 puan
azalarak %10,3 ile Nisan 2018’den bu yana en duslk dizeyinde gergeklesti. Bu
doénemde, istihdam orani ise bir dnceki aya goére 0,1 puan azalarak %47,8 olurken,
isgliciine katilma orani da 0,4 puanlk azalisla %53,2 diizeyinde gergeklesti. Zamana
bagli eksik istihdam, potansiyel isglici ve issizlerden olusan atil isglici orani ise
Haziran’da bir 6nceki aya gore 1,7 puan azalarak %20,4 ile Aralik 2019’dan bu yana
en dlsUk seviyesine geriledi.

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi'ni yayimladi.

TCMB’nin Piyasa Katihmcilari Anketi’nin sonuglarina goére bir o6nceki anket
doéneminde %69,94 seviyesinde bulunan 2022 yilsonu enflasyon beklentisi %70,6
olurken, 12 ay sonrasina iliskin enflasyon beklentisi %41,99’a yikseldi. 2022 yilinda
bekleyen anket katilimcilari,

buyimenin  %3,7 dlzeyinde gerceklesmesini

USD/TL'nin yilsonunda 19,65 olacagini tahmin ediyor.
Finansal piyasalar...

Gectigimiz hafta ABD’de acliklanan enflasyon verilerinin Fed’in faiz artinm hizini
artirabilecegi yonindeki endiseleri hafifletmesiyle kiresel hisse senedi piyasalari
olumlu bir gorinim sundu. Hafta icinde %2,67 dizeyini test eden ABD 10 yillik
Hazine tahvili faizi Fed yetkililerinin faiz artinmlarina devam edilecegine iliskin
aciklamalarinin etkisiyle Cuma giini kapanista %2,85 diizeyine yikseldi. Hafta icinde
arz yonli endiselerden destek bulan Brent tirt ham petrolin varil fiyati Uluslararasi
Enerji Ajansi’'nin petrol talebi tahminini ylkseltmesinin de etkisiyle haftalik bazda
%3,4 oraninda artti.

Gectigimiz hafta klresel piyasalarda izlenen olumlu hava yurt ici piyasalara da
yansidi. BIST-100 endeksi gelismekte olan piyasalara yonelik risk istahinin
yukselmesiyle haftayl %4,1’lik artisla 2.864 puandan kapatti. Haftalik bazda 83 puan
gerileyen Tarkiye’nin 5 yillik CDS primi de Mayis ayindan bu yana ilk kez 700
seviyesinin altina indi. Ote yandan, uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu
Moody’s, artan dis finansman ihtiyacini gerekge gostererek Tirkiye'nin kredi notunu
B2’den B3’e indirirken, "negatif" olan not gérinimind "duragan" olarak degistirdi.

Bu haftanin giindemi...

Bu hafta kiresel piyasalarda ABD’de Temmuz ayina iliskin sanayi Gretimi ve konut
piyasasi verileri takip edilecek. Yurt icinde ise TCMB’nin Persembe glnl
gerceklestirecegi Agustos ayi toplantisi yakindan izlenecek. TCMB’nin politika faizini
%14 seviyesinde tutmasi bekleniyor.
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Veri Glndemi
Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki
15 Agustos TR Butge Dengesi Temmuz -64 milyar TL (G) -31 milyar TL
ABD NY Fed imalat Endeksi Agustos 5,5 11,1
16 Agustos TR Konut Fiyat Endeksi, yillik Haziran - %145,5
TR Konut Satislari, yillik Temmuz - %11,7
ABD Sanayi Uretim Endeksi, aylik Temmuz %0,3 -%0,2
ABD Yeni Konut Baslangiclari, adet Temmuz 1,54 milyon 1,56 milyon
17 Agustos ABD Perakende Satislar, aylik Temmuz %0,1 %1,0
Euro Alani GSYH BuyUumesi, 6ncd, yillik 2022 G2 %4,0 %4,0
18 Agustos TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi Agustos - -
ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi Agustos -5,0 -12,3
ABD ikinci El Konut Satislari, adet Temmuz 4,88 milyon 5,12 milyon
Euro Alani TUFE Enflasyonu, nihai, yillik Temmuz %8,9 %8,9

(G) Gergeklesme
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iktisadi Arastirmalar B&lIUmi

Alper Garler Dr. Mustafa Kemal Glindogdu
BolUm Maduri Mudar Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr kemal.gundogdu@isbank.com.tr
H. Erhan Gl ilkim Bengisu Tuncer
Birim Muduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr bengisu.tuncer@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 amaclyla 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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