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21-Tem 28-Tem Degisim 21-Tem 28-Tem Degisim
BIST-100 Endeksi 6.688 7.067 %5,7 A EUR/USD 1,1123 1,1015 %10 V
2 Yilhk Gésterge Tahvil Faizi % 11,43 % 15,15 372bp A USD/TL 26,9729 26,9003 -%03 V
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 436 390 -45bp V¥ EUR/TL 30,0112 29,5084 %1,7 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.015 1.043 % 2,8 A Altin (USD/ons) 1.960 1959 %01V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 3,84 % 3,97 13bp A Petrol (USD/varil) 81,1 850 %4,8 A

bp: baz puan

Gectigimiz hafta gelismis lilke merkez bankalarinin kararlari glindemde 6ne ¢ikti. Fed ve ECB faiz artirimlarina devam ederken,
BoJ getiri egrisi kontroliinde esnemeye gitti. Yilin ikinci ¢eyredini olumlu bir performansla tamamlayan ABD’de PMI verileri

ekonomik aktivitenin yilin {cincl ¢eyregine olumlu bir baslangi¢c yaptigina isaret etti.

IMF, Diinya Ekonomik Gériintim

Raporu’nun Temmuz giincellemesini yayimladi. Yurt icinde TCMB’nin yayimladigr 2023 yilinin {g¢linci Enflasyon Raporu
yakindan izlendi. Rapora gére TCMB, yilsonu enflasyon tahminini 2023’te %22,3’den %58’e, 2024 icin ise %8,8’den %33’e
ylkseltti. Bu hafta kiiresel giindemde ABD ve Euro Alani’nda agiklanacak Temmuz ayi nihai PMI verileri ve Euro Alani enflasyon
verileri 6ne ¢ikiyor. Yurt icinde ise Temmuz ayi enflasyonu ile imalat PMI verileri agiklanacak.

Fed ve ECB politika faizlerini 25 baz puan artirdi.

Gegtigimiz hafta Fed ve ECB sikilasma adimlarina devam ederek faizleri 25’ser
baz puan artirdi. Toplantilarin ardindan yapilan agiklamalarda, siki durusun
strecegi ve alinacak kararlarin ekonomik verilere bagli olacagina yonelik ortak
vurgu One cikti. Diger taraftan, politika faizini -%0,1 olarak koruyan Japonya
Merkez Bankasi, getiri egrisi kontroll politikasinda esnekligini artirdi. BoJ’un bu
kararinin ardindan 10 yillik tahvil faizleri ylkselise gecerken, bu hafta basinda
Bol sirpriz bicimde tahvil alimina giderek faizlerdeki yukselisin kademeli
bicimde gerceklestirilecegi sinyalini verdi.

ABD ekonomisinde olumlu gériinim...

Yilhklandirilmis 6ncl verilere gére, ABD ekonomisi 2023 yilinin ikinci geyreginde
tiketim ve yatinm harcamalarinda kaydedilen gicli seyrin de etkisiyle
beklentileri asarak %2,4 oraninda biyiidi. Ulkede Temmuz ayina iliskin éncii
hizmetler PMI verisi 52,4 ile esik degerinin Uzerindeki seyrini sdrdurirken,
piyasanin dusis beklentisine karsin 49 seviyesine yikselen imalat PMI verisi
sektorin Gclncl ceyrege beklentilerin Gizerinde bir performans ile basladigini
gosterdi. Ayrica, Ulkede tlketici gliven endeksi Temmuz ayinda son iki yilin
zirvesine ulasti. Ote yandan, cekirdek kisisel tiketim harcamalarinin (PCE)
Haziran ayinda %4,1 ile son 21 ayin en dusiuk seviyesinde gerceklesmesi
enflasyonist baskilarin azaldigina isaret etti.

IMF kiiresel bllyiime tahminlerini yukari yonli revize etti.

Dunya Ekonomik Goriinim Raporu’nun Temmuz ayi gincellemesini yayimlayan
IMF, 2023 kiresel blylime tahminini %2,8'den %3,0’e ylkseltirken, 2024 yili
tahminini %3,0 seviyesinde sabit tuttu. Raporda ABD’de borg limiti krizinin
atlatiimasinin yani sira ABD ve isvicre’de yasanan bankacilik sektérii krizinin
¢o6zlmlenmesinin kiresel o6lcekte riskleri azalttigina dikkat cekildi. Bununla
birlikte kiresel capta devam eden enflasyon, Rusya-Ukrayna savasl, kuraklk ve
Cin’deki ekonomik ivme kaybinin olusturdugu risklere isaret edildi. Raporda
Turkiye ekonomisine iliskin herhangi bir degerlendirme yer almamakla birlikte,
2023 yilina iliskin buytme tahmini 0,3 puan artisla %3,0’e yikseltildi.
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IMF Tahminleri (yillik % degisim)

Temmuz Degisim*

Tahminleri (%) (% puan)
2023 2024 2023 2024

Biyiime

Dlnya 30 3,0 0,2 0,0
ABD 18 1,0 0,2 0,1
Euro Alani 09 15 0,1 01
Tirkiye 3,0 28 0,3 -0,8

(*) Nisan 2023 tahminlerinden farki

Kaynak: Fed, ECB, Datastream
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TCMB yilin Gglincl Enflasyon Raporu’nu yayimladi.

Gectigimiz hafta yurt icinde TCMB tarafindan aciklanan yilin Gglncl Enflasyon
Raporu ve enflasyon tahminlerinde yapilan yukari yonli gincellemeler 6ne
¢iktl. Buna gére TCMB, 2023 ve 2024 yilsonu enflasyon beklentilerini sirasiyla
%22,3'den %58’e ve %8,8'den %35’e yikseltti. 2025 yili beklentisi de %5’den
%15'e gekilirken, orta vade hedefi %5 dlzeyinde korundu. Raporda 2024 yili
ikinci yarisindan itibaren dezenflasyonist strecin baslayacagl tahmin edildi.
Enflasyon sapmasl ve
yaklasimindaki degisim”in yani sira ABD dolari cinsinden ithalat fiyatlarinin, gida

tahminlerinin  arttirilmasinda  “tahmin tahmin
enflasyonuna iliskin varsayimlarin ve birim isglici maliyetlerinin yukari yonld
gincellenmesi belirleyici oldu. TCMB Baskani Gaye Erkan yaptigi agiklamada
parasal sikilastirmayi kademeli olarak giclendireceklerini ve secici kredi ile
miktarsal sikilastirmaya yonelik karar almaya devam edeceklerini kaydetti.
Gectigimiz hafta Resmi Gazete’de yayinlanan karara gére TCMB’de ¢ baskan
yardimcisinin gorevine son verilerek yerlerine Cevdet Akcay, Fatih Karahan ve

Hatice Karahan atandi.
Turizm gelirleri ikinci geyrekte yillik bazda %23,1 artti.

TUIK'in acikladig verilere gore turizm geliri 2023 vyili ikinci ceyreginde yillik
bazda %23,1 artisla 13 milyar USD seviyesinde gergeklesti. Bu doénemde,
Ulkemizden ¢ikis yapan ziyaretgi sayisi %17,2 artarak yaklasik 14 milyon kisi
oldu. Yiin ilk vyarisinda, ziyaretci sayisi %20,6 vylkselerek 22,2 milyona
yaklasirken, ortalama harcama tutarindaki artigla turizm gelirleri yillik bazda
%27 genisleyerek 21,7 milyar USD oldu.

Temmuz ayinda gliven endeksleri zayif bir tablo ¢izdi.

Temmuz ayina iliskin acgiklanan veriler yurt ici iktisadi faaliyete iliskin karamsar
bir tablo ¢izdi. Temmuz'da reel kesim given endeksi mevsim etkilerinden
arindiriimig verilere goére aylk bazda 0,8 puan azaligla 104,9 seviyesine indi. Ayni
doénemde sektorel glven endekslerinin timinde dusus izlenirken, gelecek
3 aylk doneme yonelik is hacmi beklentisindeki hizli bozulmayla perakende
sektori glvenindeki kayip ©6ne cikti. Boylece, genel ekonomik beklentiyi
yansitan ekonomik glven endeksi Temmuz’'da 1,8 puanlik dasisle 99,3
seviyesine gerileyerek son 4 ayin en disliglne indi. Diger taraftan, mevsim
etkilerinden arindirilmis kapasite kullanim orani bir dnceki aya gére 0,3 puan
artisla %76,9 dlizeyinde gerceklesti.

Finansal piyasalar...

Gectigimiz hafta ABD’de aciklanan verilerin karisik bir tablo sunmasina ragmen
kiresel risk istahi olumlu seyretti. Borsa endeksleri yikselis egilimi sergilerken,
altin fiyatlari geriledi. Petrol fiyatlari arz kesintisi beklentisiyle haftayl %4,8
yukselisle 85 USD/varil seviyesinde tamamladi.

Kiresel piyasalara nazaran sergiledigi glclU seyir ile tarihi zirvelerine yikselen
BIST-100 endeksi haftayl 7.067 puandan tamamladi. Bu gelismede, Turkiye'nin
5 yillik CDS primlerinin yaklasik 2 yilin ardindan ilk kez 400 baz puanin altina
inmesi rol oynadi. Ote yandan, Turk lirasindaki deger kaybi gecen hafta da
devam etti.

Bu haftanin gindemi...

Bu hafta piyasalarda ABD ve Euro Alani’nda agiklanacak Temmuz ayi nihai PMI
verileri ile Euro Alani enflasyon verileri yakindan izlenecek. Yurt icinde imalat
PMI ile enflasyon verileri agiklanacak.

TCMB Tahminleri

Degisim*

Tahminl
ahminler 5 pun)

2023 2024 2023 2024
TUFE Enflasyonu 580 330 357 262
Gida Enflasyonu 61,5 35,0 336 235
Petrol Fiyatlari 794 76,3 13 27
(¥) Bir nceki Enflasyon Raporu'ndan farki
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Kaynak: IMF, TCMB, TUIK, Datastream
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Veri Glindemi
Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki
31 Temmuz TR Yabanci Ziyaretci Girisi, yillik Haziran %11,4 (G) %16,2
TR Turizm Geliri 2023 C2 13,0 milyar USD (G) 8,7 milyar USD
Euro Alani TUFE Enflasyonu, 6nci, yillik Temmuz %5,3 (G) %5,5
Euro Alani GSYH Blyumesi, oncu, yillik 2023 G2 %0,5 %1,0
Cin NBS imalat Sanayi PMI Temmuz 49,3 (G) 49,0
1 Agustos TR imalat Sanayi PMI Temmuz - 51,5
ABD imalat Sanayi PMI, nihai Temmuz - 49,0
ABD ISM imalat Sanayi PMI Temmuz 46,8 46,0
Euro Alani issizlik Orani Haziran %6,5 %6,5
Euro Alani imalat Sanayi PMI, nihai Temmuz 42,7 42,7
Cin Caixin Sanayi PMI, nihai Temmuz 50,3 50,5
3 Agustos TR TUFE Enflasyonu, aylik Temmuz %9,1 %3,92
TR Yi-UFE Enflasyonu, aylik Temmuz - %6,50
ABD Hizmetler PMI, nihai Temmuz - 52,4
ABD ISM Hizmetler PMI Temmuz 53 53,9
ABD Fabrika Siparisleri, ayhk Haziran %2,3 %0,3
Euro Alani Uretici Fiyat Enflasyonu, aylik Temmuz -%0,2 -%1,9
Euro Alani Hizmetler PMI, nihai Temmuz 51,1 51,1
Cin Caixin Hizmetler PMI, nihai Temmuz - 53,9
4 Agustos ABD Issizlik Orani Temmuz %3,6 %3,6
ABD Tarim Disi istihdam Artisi Temmuz 200 bin 209 bin
Euro Alani Perakende Satislar, aylk Haziran %0,2 %0,0

(G) Gergeklesme
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BolUm Maduri Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr ilker.sahin@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Ogulcan Delil
Birim Muduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr ogulcan.delil@isbank.com.tr

BUtun 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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