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2.Agu 8.Agu Degisim 2.Agu  8.A8u Degisim
BIST-100 Endeksi 10.473 10.099 -%3,6 ¥ EUR/USD 1,0908 11,0918 %0,1 A
2 Yillik Gésterge Tahvil Faizi % 41,97 % 42,87 90bp A USD/TL 33,1680 33,4959 % 1,0 A
Tarkiye 5 Yillik CDS Primi 291 281 -11bp ¥V EUR/TL 36,2231 36,5975 % 1,0 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.061 1.046 -% 1,4 V¥V Altin (USD/ons) 2443 2427  %0,7 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 3,80 % 4,00 20bp A Petrol (USD/varil) 76,8 79,2  %3,1 A

bp: baz puan

TCMB bu hafta acikladi§i yilin tciinci Enflasyon Raporu’nda enflasyon tahminlerinde dedisikliGe gitmedi. Yurt icinde TUFE
Temmuz’da aylik bazda %3,23 ile beklentilerin altinda artarken, yillik TUFE enflasyonu %61,78 oldu. Bu dénemde TUFE bazli reel
efektif déviz kuru 3 yildan uzun siirenin en yiiksedine ulasti. Temmuz’da Hazine nakit dengesi 136,5 milyar TL agik verdi.
Finansal piyasalarda volatilitenin yiiksek oldugu haftada, agiklanan veriler ABD’de hizmet sektériine iliskin iyimser bir tablo
cizerken, Euro Alani’nda olumsuz gériinimiin sirdiigiine isaret etti. Oniimiizdeki hafta yurt icinde yodun bir veri takvimi takip
edilecek. Kiresel piyasalarin veri glindeminde ABD’de agilanacak olan enflasyon ve perakende satislar verileri 6ne ¢ikiyor.

TCMB yilin Giglinci Enflasyon Raporu’nu yayimlad.

TCMB, bu hafta agikladigi yilin G¢lncl Enflasyon Raporu’nda enflasyon tahminlerini
degistirmedi. Buna gore 2024 icin %38 (%34-42 araliginda), 2025 icin %14 (%7-21
araliginda) ve 2026 icin de %9 olarak belirlen tahminler korundu. Ayrica, orta
vadede enflasyonun %5 seviyesinde istikrar kazanacagl tahmini de degistiriimedi.
Raporda, i¢ talepteki ivme kaybinin devam ettigi belirtilirken, kredi buylimesindeki
yavaslamaya ve cari islemler agigindaki distse dikkat ¢ekildi. Gergeklestirilen basin
toplantisinda konusan TCMB Baskani Fatih Karahan dezenflasyon sirecinin
ongorilen sekilde basladigini ve para politikasindaki siki durusun strdarilecegini
ifade etti.

Yillik TUFE enflasyonu Temmuz’da %61,78’e indi.

Temmuz'da TUFE aylik bazda %3,23 ile piyasa beklentilerinin altinda artti. Yillik TUFE
enflasyonu bu dénemde %61,78 seviyesine gerileyerek Ekim 2023’den bu yana en
distk dizeyine indi. Temmuz’da ana harcama gruplarindan giyim ve ayakkabida
fiyatlarin aylik bazda %2,58 geriledigi, konutta ise fiyatlarin %8,08 ile en hizli artigi
sergiledigi gorildi. Temmuz'da aylik bazda %1,94 yilkselen Yi-UFE’deki yillik artis da
%41,37 duzeyine geriledi (Enflasyon Gelismeleri Raporumuz).

TUFE bazli reel efektif déviz kuru yiikselmeye devam etti.

TCMB tarafindan aciklanan verilere gére Temmuz’da aylk bazda 0,9 puan artarak
62,9 seviyesinde kaydedilen TUFE bazli reel efektif déviz kuru Mart 2021’den bu
yana en yiiksek degerini aldi. Ayni dénemde Yi-UFE bazli reel efektif déviz kuru da
aylik bazda 0,3 artis kaydederek 94,7 seviyesine ylkseldi.

Sanayi Uretimi Haziran’da hizl geriledi.

Takvim etkisinden arindirilmis sanayi Gretim endeksi Haziran’da yillik bazda %4,7 ile
deprem felaketinin yasandigl Subat 2023’ten bu yana en sert daralmasini kaydetti.
Elektrik, gaz ve buhar sektorindeki %15,2’lik ve madencilik ve tas ocakeiligl
sektorindeki %8,6'lik artislarin  dikkat c¢ektigi bu donemde, toplam sanayi
Uretimindeki gerilemede imalat sanayii Gretiminin %6,9 daralmasi etkili oldu. imalat
sanayii altinda faaliyet gosteren 24 sektérden 19’unun tretiminde yillik bazda kayip
yasanirken, en sert disls %21,2 ile aga¢ Urlnleri (mobilya harig) sektérinde
gozlendi. Haziran’da mevsim etkilerinden arindirilmis sanayi Uretimi aylik bazda %
2,1 azalirken, imalat sanayiinin Gretimi %3,1 darald.
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Hazine nakit dengesi Temmuz’'da 136,5 milyar TL agik verdi.

Hazine ve Maliye Bakanlig'nin acikladigi verilere gére Temmuz’'da Hazine nakit
dengesi 136,5 milyar TL agik verdi. Bu donemde gelirler 790,9 milyar TL, giderler ise
927,5 milyar TL dizeyinde gergeklesti. Giderlerin 88,9 milyar TL'lik kismini faiz
o0demeleri kalemi olusturdu. Boylece Ocak-Temmuz déneminde 2023’Gn ayni
dénemine gore %162,4 genisleyen Hazine nakit a¢igi 1,1 trilyon TL dizeyine ulast.

Piyasalarda Kara Pazartesi...

Kiresel piyasalar bu haftaya ABD’de resesyon endiseleriyle basladi. Onceki hafta
ABD’de tarimdisi istihdam artisinin beklentilerin oldukga altinda kalmasina ek olarak
Japonya Merkez Bankasi'nin (BolJ) faizleri artirmasinin ardindan deger kazanan yen
ile kredili islem yapanlarin pozisyonlarini kapatmaya yénelmeleri kiiresel piyasalarda
glcll bir satis dalgasina neden oldu. Yen'in giiclenmesinden Japonya’nin ihracatinin
olumsuz etkilenecegi beklentileriyle satislarin ihracatgl sirketlerde yogunlastigl
Nikkei endeksi 1987’den bu yana en hizli glinlik distsini kaydetti. Hafta ortasinda
BoJ'un faiz artirimlarina karar verirken piyasalardaki dalgali seyri g6z 6éniinde
bulunduracagl yonutndeki agiklamalari kiresel risk algisinin toparlanmasinda rol
oynadi. Boylece, Pazartesi glin icinde 65,8 ile Mart 2020’den beri en yiksek gin ici
dlzeyine ulasan VIX oynaklik endeksi izleyen glnlerde geriledi. Bununla birlikte,
kiresel hisse senedi piyasalari haftanin ikinci yarisinda toparlanma kaydetse de
haftayi kayipla kapatmaya hazirlaniyor. Yatirimcilarin hisse senedi pozisyonlarindaki
kayiplarini karsilamak Gzere portféylerindeki altin agirhgini azaltmasinin etkisiyle
altin fiyatlari da haftay kayipla tamamlayacak gibi goriiniyor. Ote yandan, Brent
trd ham petrolin varil fiyati jeopolitik endiseler ve kiresel talepteki zayif seyir
arasinda yon bulmaya calisiyor.

Kiresel piyasalardaki olumsuz gérinim paralelinde yurt icinde de piyasalar haftaya
baski altinda basladi. izleyen giinlerde satis baskisinin azalmasina karsilik BIST-100
endeksi de haftayr kayipla tamamlamaya hazirlaniyor. Bu hafta TL, USD ve EUR
karsisinda gerilerken, 2 yil vadeli gésterge tahvilin faizi yukselis kaydetti. Tarkiye’nin
CDS risk primi ise haftalik bazda geriledi.

ABD’de hizmet sektoriine iligkin veriler olumlu bir tablo gizdi.

ABD’de ISM hizmetler endeksi Haziran’daki 48,8 seviyesinden Temmuz'da 51,4’e
yukselerek sektorde faaliyet kosullarinin iyilestigine isaret etti. Endeksin yeniden
esik degerin Uzerine c¢lkmasinda (dretim, vyeni siparisler ve istihdam alt
endekslerindeki iyilesme etkili oldu. Temmuz’da S&P nihai hizmetler PMI verisi ilk
okumada aldigi 56,0 seviyesinin altina revize edilerek 55,0 degerini alsa da esik
degerin Uzerindeki seyrini strdirda.

Euro Alani’nda yogun bir veri glindemi takip edildi.

Euro Alani’'nda Uretici fiyatlari Haziran’da aylk bazda %0,5 yikselirken, s6z konusu
artista eneriji fiyatlarindaki %1,6’lik yukselis belirleyici oldu. Ayni dénemde bdlgede
perakende satiglar ise aylik bazda %0,3 daralarak talep Uzerindeki baskilarin
sirdiglne isaret etti. Nihai verilere goére hizmetler PMI 51,9 ile onci veriyi teyit
etse de son dort ayin en dustk degerini alarak sektordeki biylimenin ivme
kaybettigini gosterdi. Yatirimci glivenini lgcen Sentix endeksi de Agustos ayinda -
13,9 ile piyasa beklentisinin (-8,0) oldukca altinda ve Ocak ayindan bu yana en dusik
dizeyinde gerceklesti.

Gelecek haftanin glindemi...

Gelecek hafta yogun bir veri takvimi bulunan yurt icinde cari islemler ve bitce
dengesinin yani sira perakende satislar ve istihdam verileri yakindan takip edilecek.
Ayrica, TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi'nin Agustos ay! sonuglarini aciklayacak.
Kiresel piyasalarin veri giindeminde ise ABD’de acilanacak olan enflasyon ve
perakende satislar verileri 6ne cikiyor.
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Veri Glndemi
Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki
12 Agustos TR issizlik Orani Haziran - %8,4
TR Ticaret Satis Hacim Endeksi, yillik Haziran - %5,8
13 Agustos TR Cari Denge Haziran 0,4 milyar USD -1,24 milyar USD
TR Konut Satislari, yillik Temmuz - -%5,2
ABD Uretici Fiyat Enflasyonu, aylik Temmuz %0,1 %0,2
14 Agustos ABD Tuketici Fiyat Enflasyonu, ayhk Temmuz %0,2 -%0,1
Euro Alani GSYH BuyUmesi, 6ncd, yillik G2 %0,6 %0,6
15 Agustos TR Bltce Dengesi Temmuz - 275,3 milyar TL
ABD Sanayi Uretim Endeksi, aylik Temmuz %0,1 %0,6
ABD Perakende Satislar, aylik Temmuz %0,3 %0,0
ABD Kapasite Kullanim Orani Temmuz %78,6 %78,8
ABD NY Fed imalat Endeksi Agustos -6,0 -6,6
ABD Philadelphia Fed Endeksi Agustos 7,0 13,9
Cin Perakende Satislar, yillik Temmuz %2,6 %2,0
Cin Sanayi Uretimi, yillik Temmuz %5,2 %5,3
16 Agustos TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Agustos - -
ABD Yeni Konut Satislari, adet Temmuz 1,35 milyon 1,35 milyon
ABD Michigan Tuketici Glven Endeksi, 6ncl Agustos 66,7 66,4
14 Haziran 2024 3
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iktisadi Arastirmalar B&lIUmi

Dilek Sarsin Kaya Ogulcan Delil
Mudir Yardimcisi Uzman Yardimcisi
dilek.kaya@isbank.com.tr ogulcan.delil@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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