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24 .May 30.May Degisim

BIST-100 Endeksi 10.677 10.481 -% 1,8 ¥ EUR/USD

2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 41,86 % 41,78 -8bp ¥ USD/TL

Tarkiye 5 Yillik CDS Primi 265 259 -6bp ¥V EUR/TL

MSCI GOU Borsa Endeksi 1.083 1.058 -% 2,3 ¥ Altin (USD/ons)
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi % 4,47 % 4,55 8bp A Petrol (USD/varil)
bp: baz puan
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Tlirkiye ekonomisi 2024 yilinin ilk ¢eyreginde yillik bazda %5,7 biytdi. Sektérel giiven endeksleri Mayis ayinda karamsar
bir tablo cizerken, ekonomik gliven endeksi Nisan’in ardindan Mayis’ta da geriledi. Yurt icine yénelik portféy girisleri
gliciinti korurken, TCMB rezervilerindeki iyilesme siirdi. Bu hafta baslica merkez bankalarinin izleyecekleri para
politikalarina iliskin ipuglari izlenirken, ABD’de faiz indirimi beklentilerinin Kasim ayinda yogunlastigi gértldi. ECB’nin ise
gelecek hafta faiz indirimlerine baslamasi bekleniyor. Gelecek hafta yurt icinde Mayis ayina iliskin enflasyon ve imalat
sanayii PMI verileri aciklanacak. Kiiresel veri giindeminde ise ECB toplantisinin yani sira ABD Mayis ayi tarim disi istihdam

verisi éne ¢ikiyor.

Tarkiye ekonomisi ik geyrekte %5,7 oraninda blyidu.

Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gore yilin ilk ceyreginde yillik
bazda %5,7 ile piyasa beklentileri paralelinde bir blyume kaydetti. Yilin ilk
ceyreginde tiketim harcamalarinin biyimeye katkisi azalirken, net ihracat 1,6
puan ile 2022 yilinin Gglincl ¢eyreginden bu yana ilk kez biyumeye pozitif katki
sagladi. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis verilere gére ceyreklik GSYH

blUylimesi 2023 son c¢eyregine kiyasla ivme kazanarak %2,4 oldu (Ekonomik

BuyUme raporumuz).

Uluslararasi derecelendirme kurulusu Fitch, hafta icinde yayimladigl raporda
sikilasan parasal kosullara paralel olarak GSYH blylUmesinin ivme kaybederek
2024 ve 2025 yillarinda sirasiyla %2,8 ve %3,0 dizeylerinde gerceklesecegini
ongordli. Kurum ayrica, enflasyonun vyilin ikinci vyarisinda yavaslayarak
yllsonunda %40 seviyesine gerileyecegi 6ngorisinde bulundu. Fitch’in yilsonu
USD/TL tahmini ise 38 diizeyinde oldu.

Ekonomik gliven endeksi Mayis’ta disus kaydetti.

GUven endeksleri Mayis ayinda karisik bir gériinim sergiledi. Bu dénemde,
tlketici gliven endeksindeki sinirli iyilesmeye karsilik reel sektor giiven endeksi
ayhk bazda 1,1 puan duserek 102,4 seviyesinde gerceklesti. Mayis ayinda
hizmet sektorinde yatay seyreden gliven endeksi, perakende ticaret ve insaat
sektorlerinde disUs kaydetti. Boylece ekonomik gliven endeksi Mayis’ta aylik
bazda 0,8 puan azalarak 98,2 ile son 5 ayin en distk seviyesine indi. Ayrica, bu
donemde mevsimsellikten arindiriimis kapasite kullanim orani %76,6 ile son 4
ayin en dusik seviyesine geriledi.

Yurt disindan net portfoy girigleri devam ediyor.

Ekonomi politikasindaki normallesme paralelinde yurt icine yoénelik yabanci
yatirimcl ilgisinin  ve portfoy akimlarinin  sirdtgld goruliyor. TCMB’nin
yayimladigi menkul kiymet istatistiklerine gore, yurt disi yerlesiklerin fiyat ve kur
etkilerinden arindirilmis DIBS portféyl 24 Mayis haftasinda 1,9 milyar USD, son
dort haftada ise 7,3 milyar USD artti. Sermaye girislerindeki artisa paralel TCMB
rezervlerindeki iyilesme de devam etti. 24 Mayis haftasinda TCMB’nin brit
rezervleri 3,1 milyar USD, net rezervleri 6,5 milyar USD artarken, son dort
haftadaki artis brit rezervlerde 18,2 milyar USD’ye, net rezervlerde 26,3 milyar
USD’ye ulasti.
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ECB’nin gelecek hafta faiz indirimlerine baslamasi bekleniyor.

Euro Alan’nda Mayis'ta TUFE éncli verilere goére vyillik bazda %2,6 ile
beklentilerin Uzerinde gerceklesirken, enerji ve gida kalemlerin harig tutuldugu
cekirdek enflasyon %2,9’a yikseldi. Mayis ayinda enflasyonda yasanan
hizlanmaya karsilik uygulanan siki para politikasl ile orta vadeli hedefi olan
%2’ye vyaklastirmayl basaran ECB'nin 6 Haziran’da yapacagl toplantisinda
politika faizini indirmesi bekleniyor. Hafta icinde agiklamada bulunun ECB
yetkilisi Olli Rehn’in enflasyonun %2’lik hedefe dogru yaklastigina isaret ederek
Haziran ayinda faiz indiriminin mumkin olabilecegini ifade etmesi de bu
yondeki beklentilere destek oldu. ECB'nin yili ¢ faiz indirimiyle kapatacagini
fiyatlayan piyasalar, diger iki olasi indirimin Eylil ve Aralk toplantilarinda
yapilmasini bekliyor.

ABD’de ilk faiz indiriminin Kasim’da yapilacag fiyatlaniyor.

Faiz indirim beklentilerinin Kasim ayinda yogunlastigi ABD’de, Fed yetkililerinin
yaptiklari aciklamalar takip edildi. isglici piyasasindaki gliclii gériinim
sayesinde Ulke ekonomisinin direncli kaldigl tespitinde bulunan Minneapolis
Fed Baskani Kashkari, enflasyonun %2’lik hedefe dogru ilerlediginden emin
olmak icin daha fazla kanit gerektigini sdyledi. New York Fed Baskani Williams
da enflasyonun uzun vadeli hedef olan %2'nin lzerinde seyrettigine vurgu
yaparak, faiz indiriminin yapilacagl tarih icin hedeflere ulasilma basarisinin
belirleyici olacagini belirtti.

Ulkede Nisan ayinda kisisel tiiketim harcamalari (PCE) enflasyonu aylik bazda
%0,3, yillik bazda %2,7 ile beklentilerin bir miktar altinda gerceklesti. Bu
doénemde Fed’in yakindan izledigi ¢ekirdek PCE fiyat endeksi aylik bazda %0,2,
yillik bazda %2,8 yukseldi.

ABD’de yilin ilk geyregine iliskin yilliklandirilmis blylume verisi %1,6’dan%1,3’e
revize edildi. Ulkede tiiketici gliven endeksi Mayis’ta (i¢ ayin ardindan artarak
102 seviyesine yukseldi. Bu dénemde tiketicilerin 12 ay sonrasi icin ortalama
enflasyon beklentisinin %5,4 diizeyinde gerceklesmesi dikkat cekti. Ote yandan,
ABD’de bekleyen konut satislarinin Nisan’da aylik bazda %7,7 daralmasi ylksek
faiz oranlarinin konut piyasasi Gzerindeki baskisinin stirdigline isaret etti.

Finansal piyasalar...

Bu hafta Fed vyetkililerinin faiz oranlarinin bir sire daha ylksek kalmasinin
uygun olacagl yonindeki sahin agiklamalarinin etkisiyle, kiresel hisse senedi
piyasalarinda satis baskisinin arttigi izlendi. Altinin ons fiyati Persembe kapanisi
itibariyla %0,4 artisla 2.343 USD duzeyinde kaydedilirken, Brent tird ham
petrolin varil fiyati jeopolitik gelismeler ve hafta sonu gergeklesecek OPEC+
toplantisina yonelik beklentiler dogrultusunda 84,2 USD seviyesine yikselse de
30 Mayis kapanisl itibariyla %0,3 gerileyerek 81,2 USD oldu.

Onceki hafta bankacilik sektoriine gelen alimlarla tarihi zirvesini géren BIST-100
endeksi bu hafta genel olarak saticili bir seyir izledi. Tlrkiye’nin 5 yillik CDS primi
ve gosterge tahvil faizindeki dists devam etti. Tirk lirasi ise ABD dolari ve euro
karsisinda yatay seyrini korudu.

Gelecek haftanin glindemi...

Gelecek hafta yurt icinde Mayis ayina iliskin TUFE enflasyonu ve imalat sanavii
PMI verileri ile ABD’de tarim disi istihdam verileri aciklanacak. Haftaya ayrica,
ECB toplantisi takip edilecek.
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Veri Gindemi

Doénemi Piyasa Beklentisi Onceki

3 Haziran TR TUFE Enflasyonu, aylik Mayis %3,00 %3,18
TR Yi-UFE Enflasyonu, aylik Mayis - %3,60

TR imalat Sanayii PMI Mayis - 493

Almanya HCOB imalat Sanayii PMI, nihai Mayis 45,4 45,4

Euro Alani HCOB imalat Sanayii PMI, nihai Mayis 47,4 47,4

ABD ISM imalat Sanayii PMI Mayis - 49,2

4 Haziran Almanya issizlik Orani Mayis %5,9 %5,9
ABD Fabrika Siparisleri, aylik Nisan - %0,8

5 Haziran Cin Caixin Hizmetler PMI Mayis - 52,5
Almanya HCOB Hizmetler PMI, nihai Mayis 53,9 53,9

Euro Alani HCOB Hizmetler PMI, nihai Mayis 53,3 53,3

Euro Alani UFE Enflasyonu, aylik Nisan - -%0,4

6 Haziran Avrupa Merkez Bankasi Toplantisi Haziran - -
ABD Dig Ticaret Dengesi Nisan - -69,4 milyar USD

7 Haziran TR Hazine Nakit Dengesi Mayis - -237,0 milyar TL
Almanya Dis Ticaret Dengesi Nisan - 22,3 milyar EUR

Euro Alani GSYH Buyumesi, ceyreklik, revize 2024 C1 %0,3 %0,3

ABD Tarim Disi istihdam Mayis - 175 bin kisi

ABD Issizlik Orani Mayis - %3,9
31 Mayis 2024 3
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iktisadi Arastirmalar B&lIUmi

Alper Giirler ilker Sahin
Bolum Midard Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr ilker.sahin@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Oktay Erkan Temizkan
Birim Muduru Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr erkan.temizkan@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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