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11.Agu 18.Agu Degisim 11.Agu 18.Agu Degisim
BIST-100 Endeksi 7.714 7.513 -%2,6 ¥ EUR/USD 1,0944 1,0865 -%0,7 V
2 Yillik Gésterge Tahvil Faizi % 17,44 % 18,58 114bp A USD/TL 26,8632 27,0307 %0,6 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 393 425 32bp A EUR/TL 29,3186 29,2661 -%0,2 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 998 964 -% 3,4 ¥ Altin (USD/ons) 1.913 1888 %13 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,17 % 4,25 8bp A Petrol (USD/varil) 86,8 84,8 %23V

bp: baz puan

Yurt icinde ekonomi giindeminde yeni KKM diizenlemesi éne ¢ikiyor. TCMB’nin Agustos ayi Piyasa Katilimcilari Anketine gére
enflasyon ve déviz kuruna iliskin beklentilerdeki bozulma devam etti. Merkezi yénetim blitce dengesi Temmuz’da vergi
gelirlerindeki hizli artisin destegiyle fazla verdi. Temmuz’da konut satislari Ocak ayindan bu yana ilk kez yillik bazda artis
kaydetti. Konut fiyatlarindaki yiikselis ivme kaybetmekle beraber siiriiyor. ABD’de para politikasinda sikilasmanin siirebilecegine

yénelik gelismeler yakindan izlendi.

Cin’de ekonomik aktivitedeki olumsuz gérinim Cin Merkez Bankasi’ndan gevseme

adimlarini getirdi. Bu hafta yurt icinde TCMB toplantisi yakindan izlenecek. Yurt disinda ise éncii PMI verileri bekleniyor.

TCMB, mevduata iliskin diizenlemelerde degisiklige gitti.

TCMB, 20 Agustos 2023 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan dizenlemelere
gore sadelesme sireci kapsaminda yabanci para mevduattan kur korumal
mevduata donlisim hedefi uygulamasina ve TL payina gére menkul kiymet tesis
ve zorunlu karsilik uygulamasina son verdi. Yapilan dizenlemelerle, TL
mevduatin artirilmasi ve kur korumali hesaplardan TL mevduata gegis
saglanarak kur korumali mevduatin azaltiimasi hedefleniyor. Bu cercgevede,
Merkez Bankasinca kur koruma destegi saglanan hesaplardan TL hesaplara
gecisin ve kur korumali hesaplarin belli oranda yenilenmesinin hedeflenmesine,
kur korumasi bulunmayan TL mevduat payl seviyesinde artis hedefine
gecilmesine karar verildi. Ayrica, TCMB tarafindan doviz mevduatina uygulanan
zorunlu karsilik oranini vadesiz, ihbarli ve 1 aya kadar olan vadeli déviz hesaplari

icin %29 seviyesinde belirledi.
Piyasa Katilimcilari Anketi'ne gére enflasyon beklentileri bozulma gosterdi.

TCMB'nin Piyasa Katilimcilari Anketi’nin sonuglarina goére, katilimcilarin 2023
sonuna iliskin TUFE enflasyonu beklentisi %43,82’den %59,46'ya yiikseldi.
Katilimcilarin USD/TL kuru beklentisi de cari yilsonu icin 29,82 TL; 12 ay sonrasi
icin 34,58 TL seviyesine ciktl. Anket sonuclarina gore piyasa katiimcilari
Persembe glni gercgeklestirilecek olan TCMB toplantisinda politika faizinin 150
baz puan civarinda arttirilacagini tahmin ediyor. Katilimcilarin 2023 icin GSYH
blylumesi beklentisi degismeyerek %3,7 seviyesinde kalirken, 2024’e iliskin
blytime beklentisi sinirl bozulma ile %4,3 dizeyinden %4’e geriledi.

Merkezi yénetim bltgesi Temmuz ayinda 48,6 milyar TL fazla verdi.

Temmuz ayinda merkezi yonetim bitcesi vergi gelirlerindeki hizli yikselisin
destegiyle 48,6 milyar TL fazla verdi. Bu ayda KDV ve OTV gelirlerindeki hizli
artislar butce gelirlerinin yilhk bazda %156,1 artisla 504,4 milyar TL dizeyinde
gerceklesmesini sagladi. Bltce harcamalarinin 455,8 milyar TL seviyesinde
gerceklestigi Temmuz ayinda, KKM hesaplarina iliskin giderler de 34,5 milyar TL
oldu (Butce Dengesi raporumuz).

Konut satislari Temmuz’da yillik bazda %16,7 artis kaydetti.

Yilin ilk yarisi boyunca yillik bazda daralan konut satislari, Temmuz’da gecen
yilin ayni ayina gbére %16,7 artarak 109,5 bin adet dizeyinde gercgeklesti. Bu
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doénemde ipotekli satislar yillik bazda %24,1 oraninda azalarak 14,5 bin adet
olurken, diger konut satislari %27,1 oraninda artarak 95 bin adet dizeyini astl.
Diger taraftan, Temmuz ayinda Rusya vatandaslarinin talebindeki kayipla
birlikte yabancilara yapilan konut satislarindaki dtsds sirdd.

TCMB tarafindan acgiklanan verilere gore, Haziran ayinda konut fiyatlari yillik
bazda %95,9 artis kaydetti. Boylece, konut fiyatlarindaki yillik reel artis orani %
38 oldu.

ABD’de parasal sikilasmanin devam edebilecegine yénelik beklentiler giiglendi.

Gecgen hafta Fed Temmuz ayinda gerceklesen toplantisina iliskin tutanaklar
yayimladi. Fed tutanaklarinda komite dyelerinin ¢ogunlugu enflasyon ve
ekonomik aktivitedeki gorinime bagli olarak parasal sikilasmanin devam
edebilecegi yoninde goris bildirdi. Minneapolis Fed Baskani Kashkari de yaptigi
aciklamalarda enflasyonun yiksek seyrettigini belirterek faiz artis sirecinin
sonlanmadigini ifade etti. Bununla birlikte, piyasa beklentisi Fed’in Eylil ayi
toplantisinda politika faizinde degisiklige gitmeyecegi yoninde.

ABD’de Haziran’da daralma kaydeden sanayi tretim endeksi Temmuz’da piyasa
beklentilerini asarak aylik bazda %1 artis gosterirken, Ulkede kapasite kullanim
orani %79,3 oldu. Ayni dénemde perakende satislar da aylik bazda %0,7 ile
piyasa beklentisinin Gzerinde artarak i¢ talebin glicini koruduguna isaret etti.

Cin’de iktisadi faaliyetteki durgunluk devam ediyor.

Yilin ilk yarisini beklentilerin altinda bir performansla tamamlayan Cin’de
Temmuz ayina iliskin veriler iktisadi faaliyet Uzerindeki baskinin strdigu
sinyalini verdi. Uglincii ceyrege aylik bazda yatay bir gériiniimle baslayan sanayi
Uretimi yillik bazda %3,7 ile piyasa beklentisinin oldukc¢a altinda bir artis
kaydetti. Benzer sekilde Ulkede perakende satislar da Temmuz’'da yillik bazda
%2,5 genisleyerek talebin 6ngorilerin oldukca altinda kaldigina isaret etti. Cin
Merkez Bankasl, tGlkede durgunlugu bertaraf etmek amaciyla bir yillik kredi faiz
oranini 10 baz puan duslsle %3,45 seviyesine indirirken, 5 yillik kredi faiz
oranini degistirmedi.

Finansal piyasalar...

Gecgen hafta kiresel piyasalar, Fed’in faiz artirrmlarina devam edebilecegine
yonelik  beklentilerin  glclenmesinin  ve Cin'de ekonomik durgunlugun
sirdigune isaret eden verilerin etkisiyle baski altinda kaldl. Bu cercevede,
kiresel borsa endeksleri gecen haftayi kayipla tamamlarken, altin fiyati haftalik
bazda %1,3 gerileyerek Cuma kapanista 1.888 USD/ons ile Mart ayindan bu
yana en dusik seviyesini gordu.

Onceki yedi hafta araliksiz bicimde yiikselen BIST-100 endeksi gecen haftayi
kiresel borsa endekslerine paralel olarak %2,6 kayipla tamamladi. 5 yillik CDS
primi haftalik bazda 32 baz puan artarak 425 dizeyine yikselirken, TL diger
para birimleri karsisinda baski altinda kalmaya devam etti.

Bu haftanin glindemi...

Bu hafta yurt icinde TCMB toplantisi yakindan takip edilecek. Yurt disinda ise
ABD ve Euro Alani 6ncli PMI verileri ve Jackson Hole’da gerceklestirilecek
sempozyum ile BRICS toplantisi izlenecek.
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Veri Gindemi

Donemi Piyasa Beklentisi Onceki

21 Agustos TR Merkezi Yonetim Brit Borg Stoku Temmuz - 5.617 mlyr TL
Cin Merkez Bankasi Toplantisi Agustos %3,45(G) %3,55

22 Agustos ABD ikinci El Konut Satislari, adet Temmuz 4,15 mlyn 4,16 mlyn
23 Agustos TR Tiketici GUven Endeksi Agustos - 80,1
ABD imalat Sanayi PMI, &ncli Agustos 49,4 49,0

ABD Hizmetler PMI, 6nci Agustos 52,3 52,3

ABD Yeni Konut Satislari, adet Temmuz 706 bin 697 bin

Euro Alani imalat Sanayi PMI, éncii Agustos 42,8 42,7

Euro Alani Hizmetler PMI, 6ncl Agustos 50,5 50,9

Euro Alani Tuketici Glven Endeksi, onci Agustos -14,3 -15,1

24 Agustos TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi Agustos - %17,5
ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylik Temmuz -%4,0 %4,6

Jackson Hole Sempozyumu - - -

25 Agustos TR Reel Kesim Glven Endeksi Agustos - 106,8
TR Kapasite Kullanim Orani Agustos - %77,1

ABD Michigan Tuketici GUven Endeksi, nihai Agustos 71,1 71,2

Almanya GSYH Blyumesi, nihai, yillik 2023 G2 -%0,2 -%0,2
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iktisadi Arastirmalar B&IUmi

Alper Giirler ilker Sahin
Bolum Midard Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr ilker.sahin@isbank.com.tr
Dilek Sarsin Kaya Utkan inam
MUudir Yardimcisi Uzman Yardimcisi
dilek.kaya@isbank.com.tr utkan.inam@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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