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26.Tem 1.Agu Degisim 26.Tem 1.Agu Degisim
BIST-100 Endeksi 10.891 10.798 -%0,9 ¥V EUR/USD 1,0857 1,0791 %06 V
2 Yillhk Gosterge Tahvil Faizi % 42,11 % 42,10 -1bp ¥ USD/TL 32,9042 33,0853 %0,6 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 258 277 19bp A EUR/TL 35,7127 35,7207 % 0,0
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.072 1.088 % 1,4 A Altin (USD/ons) 2.386  2.445 %25 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,20 % 3,98 -22bp ¥V  Petrol (USD/varil) 81,1 79,5 %20V

bp: baz puan

Yurt icinde aciklanan veriler iktisadi faaliyetteki yavaslamanin Temmuz ayinda belirginlestigini gésterdi. iSO Tiirkiye Imalat PMI Temmuz’da
47,2 dizeyine gerileyerek esik dederin altindaki seyrini dérdiincii aya tasidi. Ayni dénemde ekonomik gliven endeksi aylik bazda %1,5 azalarak
94,4 ile Adustos 2023’ten bu yana en diisiik seviyesinde gerceklesti. Oncii dis ticaret verileri Temmuz ayinda ithalat hacmindeki azalisin
sdrdigine isaret ederken, otomotiv pazari bu ayda daralmaya devam etti. Fed, 31 Temmuz’'da sona eren toplantisinda politika faizini
degistirmezken, Baskan Powell’in aciklamalari Fed’in Eyliil ayinda faiz indirimine gidebilecegine isaret etti. Ulkede aciklanan Temmuz ayi
tarimdisi istihdam verisi beklentilerin olduk¢a altinda gergeklesti. Bu hafta yapilan toplantilarda BoE politika faizini 25 baz puan azalisla %5,0
diizeyine indirirken, BoJ kisa vadeli referans faiz oranini %0,25 seviyesine yikseltti. Euro Alani ekonomisi yilin ikinci ¢eyreginde beklentilerin
iizerinde biiyiidii. Cin’de aciklanan PMI verileri lilkede iktisadi faaliyetin zayif seyrini siirdiirdiigiine isaret etti. Oniimiizdeki hafta yurt icinde
Temmuz ayina iliskin enflasyon verileri ve yilin ti¢tincii Enflasyon Raporu glindemde 6ne ¢ikiyor.

iSO Tiirkiye imalat PMI Temmuz'da 47,2 seviyesine geriledi.

istanbul Sanayi Odas! Tiirkiye imalat PMI Temmuz'da 47,2 dizeyine inerek sektérdeki ISO Tirkiye Sektérel PMI

zayif seyrin art arda besinci ayda da devam ettigini gosterdi. Bu dénemde i¢ ve dis talep Gida 48,9 I
kosullarindaki zayifligin etkisiyle yeni siparislerdeki azalis strerken, Uretim faaliyetleri Makine ve Metal 43,7 A
Kasim 2022’den bu yana en sert disisiini kaydetti. Faaliyet kosullarindaki olumsuz Agag ve Kagit 48,2 Wmm
e . L. . .. et g A Giyim ve Deri 47,5 N
gbrinim paralelinde istihdamdaki kayip da son 21 ayin en ylksek hizinda élgulda. Ote Kimya, Plastlk ve Kaucuk b1

yandan, Temmuz’'da girdi maliyetlerinin hizli yiikselmesi dikkat gekti. iSO sektérel PMI
verilerine gére Temmuz'da 10 sektorin tamaminda faaliyet daralirken, elektrikli ve

Metalik Olmayan Mineral 45,6 I
45,4 I
45,1 I
44,9 IS

44,0 I

Kara ve Deniz Tasitlar
Ana Metal Sanayi
Tekstil

Elektrikli ve Elektronik

elektronik trlnler en zayif gorinim sergileyen alt sektor oldu.

Dis ticaret acigi Temmuz’da yillik bazda %42,3 daraldi.

Ticaret Bakanligl tarafindan yayimlanan 6ncl verilere gore Temmuz’'da ihracat yillik 40 43 50
bazda %13,8 artarken, ithalat %7,9 geriledi. Boylece, Temmuz’da yillik bazda %42,3
daralan dis ticaret agig1 7,2 milyar USD’ye indi. Yilin ilk yedi ayinda dis ticaret agig % Dis Ticaret

32,5 azalarak 49,8 milyar USD seviyesinde gercgeklesti. (yillik % degisim)

45

Ekonomik giiven endeksi Temmuz’da 94,4 oldu. — ihracat
30 v
Ekonomik gliven endeksi Temmuz’'da aylik bazda %1,5 oraninda azalarak 94,4 diizeyine fthalat

13,8

geriledi. Dort aydir araliksiz bicimde gerileyen ve 100 esik seviyesinin altinda seyreden 15
endeks, Agustos 2023’ten bu yana da en dusik dizeyinde kaydedildi. Temmuz ayinda 0
tlketici gliveni basta olmak Uzere tim alt endekslerde disis gozlendi.
-7,9
-15 ’
Otomotiv pazari Temmuz’da daralmaya devam etti.
ODMD verilerine gbre Temmuz’da otomobil ve hafif ticari araglardan olusan otomotiv 730Tem,22 023 Tem23  Ood  Temod
pazari yillik bazda %17,5 daralarak 94.037 adet seviyesine geriledi. Temmuz’da otomobil
satislari 2023’Un ayni ayina kiyasla %16,0 azalirken, hafif ticari arag satislari da %22,2
geriledi. Ocak-Temmuz dénemine bakildiginda ise toplam pazarin yillik bazda %0, 1’lik Ekonomik Giiven Endeksi
yataya yakin bir artisla 672.018 adet seviyesinde gergeklestigi goruldu. 104
2024’tn ikinci geyreginde turizm gelirleri yilik bazda %11,8 artti. 102
2024'Un ikinci ceyreginde yabanci ziyaretgi sayisi yillik bazda %15 artisla 16,1 milyon kisi 100
olurken, turizm gelirleri %11,8 yikselisle 14,9 milyar USD seviyesinde gergeklesti. o3
Bdylece, ilk 6 ayda yabanci ziyaretgi sayisi gegen yilin ayni dénemine gore %13,2 artisla
25,1 milyon kisiye ulasirken, %9,3 yikselen turizm gelirleri de 23,7 milyar USD oldu. %*
94
Piyasalar Fed'in Eylil ayinda faiz indirimine gitmesini bekliyor. 94,4
92
Fed, 31 Temmuz’'da sona eren toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri paralelinde Tem.22  Oca23  Tem.23 Oca24  Tem.24

%5,25-%5,50 araliginda tuttu. Karar metninde enflasyonla ilgili daha yumusak ifadelere
yer veren Fed Uyeleri, istihdama yonelik risklerin artik enflasyona iligkin risklerle ayni

Kaynak: SO Turkiye, Ticaret Bakanhigi, TUIK, Datastream
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seviyeye geldigine isaret etti. Toplantinin ardindan konusan Fed Baskani Powell, gelen
sorulara cevaben 6nlimuzdeki stirecte agiklanacak verilere bagli olmak kaydiyla Eylil’de
faiz indirimine gidebileceklerini belirtti. Piyasalarda Fed’in Eylul'de faiz indirimi
yapmasina kesin goziyle bakilirken, bu yil icinde Gc faiz indirimi olmasi fiyatlaniyor.

Ulkede Temmuz ayinda tarim disi istihdam artisi 114 bin kisi ile 175 bin diizeyindeki
beklentilerin altinda kalarak istihdam piyasasindaki ivme kaybini teyit etti. Son dort aydir
araliksiz bigimde yikselen issizlik orani da Haziran ayindaki %4,1’den %4,3’e ¢ikarak
Ekim 2021'den bu yana en vyiksek seviyesine ulasti. Diger taraftan, ortalama
kazanclardaki yillik artis %3,6 ile tahminlerin altinda gerceklesti.

Baslica merkez bankalarinin faiz kararlari takip edildi.

Enflasyonist baskilarin azaldigi ingiltere’de, Merkez Bankasi BoE politika faizini 25 baz
puan duslrerek %5,0 seviyesine indirdi. Boylece Banka, 2020'nin basindan bu yana ilk
kez faiz indirimine gitmis oldu.

Ote yandan, ultra genisleyici para politikasini Mart ayinda sonlandirmis olan Japonya
Merkez Bankasi BoJ, bu hafta gergeklestirdigi toplantida da kisa vadeli referans faiz
oranini %0-0,1 araligindan %0,25 dlzeyine vyikseltti. BoJ, reel faiz oranlarinin
dustklugini gerekce gostererek faiz oranlarini artirmaya ve parasal uyum derecesini
ayarlamaya devam edecegini belirtti. Tahvil alimlarini da azaltan BoJ, daha 6nce yaklasik
6 trilyon yen olan aylk tahvil alimlarinin Ocak-Mart 2026 doneminde 3 trilyon yene
indirilecegini aciklad.

Euro Alani yilin ikinci geyreginde beklentilerin Gizerinde biytdd.

Euro Alani ekonomisi 2024’tn ikinci ceyreginde ceyreklik ve yillik bazda sirasiyla %0,3 ve
%0,6 ile beklentilerin tzerinde buyudi. Ulke detayina bakildiginda ceyreklik bazda
siraslyla %0,3 ve %0,8 oraninda biyiyen Fransa ve ispanya biyime hizlarini korurken,
ilk ceyrekte %0,2 buylyen Almanya ikinci ceyrekte %0,1 oraninda darald.

Euro Alan’'nda agiklanan éncii verilere gére Temmuz’da yillik TUFE enflasyonu %2,6 ile
piyasa beklentilerinin bir miktar tizerinde gerceklesti. Bu ayda cekirdek TUFE enflasyonu
da tahminlerin Gzerinde %2,9 dizeyinde kaydedildi.

Cin’de Temmuz ay1 PMI verileri olumsuz bir gériinim sundu.

Cin’de bu hafta agiklanan PMI verileri olumsuz bir tablo ¢izdi. Buna gore, ihracat agirlikl
sirketlere odaklanan Caixin imalat PMI Temmuz’da 49,8 ile Ekim 2023’ten bu yana ilk kez
esik degerin altinda kaldi. Ayni donemde NBS imalat PMI 49,4 dizeyinde gercekleserek
esik degerin altindaki seyrini Gglincl ayina tasidi. NBS hizmetler verisinin de aylik bazda
0,3 puan gerileyerek 50,2 seviyesinde gerceklesmesi llkede iktisadi faaliyetteki zayifigin
sektorler geneline yayildigina isaret etti.

Finansal piyasalar...

Bu hafta gerceklestirdigi toplantinin ardindan, Fed’in Eylil ayindan baslayarak bu vyil
icinde g faiz indirimine gidecegi yonindeki piyasa beklentilerinin glclenmesi, kiresel
risk istahinin artmasinda etkili oldu. ABD 10 yillik Hazine tahvilinin faizi Persembe glni
kapanista %3,98 ile Subat ayi basindan bu yana en dustk dizeyinde kaydedildi. Fed
cephesindeki gelismelerin yani sira Ortadogu’da artan jeopolitik gerilimle ons altinin
fiyati tarihi ylksek seviyesini test ederken, Brent tirl ham petrolin varil fiyati hafta
icinde bir miktar yiUkselse de talebe iliskin kaygilarla haftalik bazda gerileme egiliminde.

Saticill bir seyrin hakim oldugu BIST-100 endeksi haftayl kayipla tamamlamaya
hazirlaniyor. Turkiye’'nin 5 yilik CDS primi Persembe gind itibariyla 19 baz puan
artarken, 2 yillik gosterge tahvilin faizi bir miktar geriledi. ABD dolari karsisinda bir
miktar deger kaybeden Turk lirasi, euro karsisinda yatay bir seyir izledi.

Gelecek haftanin glindemi...

Gelecek hafta yurt icinde Temmuz ayi enflasyon verileri ile TCMB’nin yayimlayacagi yilin
Ggunci Enflasyon Raporu giindemde one ¢ikiyor. Piyasalar ayrica, jeopolitik gelismelerin
yani sira Euro Alani ve Cin’de agiklanacak enflasyon verilerini izleyecek.

Fed, BoE ve BoJ Politika Faizleri
(%)
5,25-5,50

0,25
0
-1
Tem.22 Oca.23 Tem.23 Oca.24 Tem.24
Euro Alani GSYH
(geyreklik, %)
1

0,7
0,5 I 0.2 o1lo1 0,3 0,3 0,3
AW - [ M |
I .
-0,5

2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024
G2 ¢ ¢4 ¢ ¢2 ¢33 ¢4 ¢l ¢

Cinimalat Sanayive Hizmetler PMI

60

) | ‘ |

50 | I_l _|I I | I | |.I PR | III.' 1 -5.0’2

49,4

W NBS imalat PMI

45
W NBS Hizmetler PMI

40

Tem.22 Oca.23 Tem.23 Oca.24 Tem.24

Altin ve Petrol Fiyatlari
140

2.550
= Altin (USD/ons)

— Brent (USD/varil, sag eksen)

2.300

2.050

1.800

1.550
Agu22  Sub23  ABu23  Sub24  ABu24

Kaynak: Fed, BoJ, BoE, BIST, Datastream
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Veri GUndemi

Donemi Piyasa Beklentisi Onceki

5 Agustos TR TUFE Enflasyonu, aylik Temmuz %3,45 %1,64
TR Yi-UFE Enflasyonu, aylk Temmuz - %1,38

ABD Hizmetler PMI, nihai Temmuz - 56,0

ABD ISM Hizmetler PMI Temmuz 51,0 48,8

Euro Alani Uretici Fiyat Enflasyonu, aylk Haziran %0,1 -%0,2

Euro Alani Hizmetler PMI, nihai Temmuz 51,9 51,9

Cin Caixin Hizmetler PMI Temmuz - 51,2

6 Agustos TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru Temmuz - 61,90
ABD Dis Ticaret Dengesi Haziran -72,9 milyar USD -75,1 milyar USD

Euro Alani Perakende Satislar, aylk Haziran %0,1 %0,1

7 Agustos TR Hazine Nakit Dengesi Temmuz - -430,9 milyar TL
Cin Dis Ticaret Dengesi Temmuz 98,0 milyar USD 99,1 milyar USD

8 Agustos TCMB Enflasyon Raporu 202411 - -
9 Agustos TR Sanayi Uretim Endeksi, yillik Haziran - -%0,1
Cin TUFE Enflasyonu, yillik Temmuz %0,4 %0,2

Cin UFE Enflasyonu, yillik Temmuz -%0,9 -%0,8
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iktisadi Arastirmalar B&lIUmi

Dilek Sarsin Kaya Berkay Arik
Muddr Yardimcisi Uzman Yardimcisi
dilek.kaya@isbank.com.tr berkay.arik@isbank.com.tr
ilker Sahin

Uzman

ilker.sahin@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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