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Kiiresel Ekonomi

IMF, Dinya Ekonomik Gorlinim raporunun Temmuz ayi giincellemesinde kiresel
ekonomik buylme tahminini 2024 yili i¢in %3,2 diizeyinde korurken, 2025 yili icin
0,1 puan artigla %3,3’e yukseltti.

ABD ekonomisi, 6ncii verilere gore, 2024’ln ikinci ceyreginde yilliklandiriimis olarak
%2,8 ile piyasa beklentilerinin tzerinde biyiidi. Ulkede Temmuz ayina iliskin
aciklanan veriler ekonomik aktivitede ivme kaybina isaret etti.

Fed Temmuz ayi toplantisinda politika faizini degistirmezken, piyasalar Banka’nin ilk
faiz indirimini Eylll toplantisinda gerceklestirecegine kesin goziyle bakiyor.

Onci verilere goére 2024’tn ikinci ceyreginde yillik bazda %0,6 ile beklentilerin
Uzerinde bliylyen Euro Alan’nda, Temmuz ayi enflasyon verileri de beklentileri bir
miktar asti.

ECB 18 Temmuz'daki toplantisinda politika faizini degistirmezken, yayimlanan karar
metninde faiz indirimleri konusunda veri odakli yaklasimin siirdirilecegini yineledi.

PBoC ve BoE son toplantilarinda faiz indirimine giderken, BoJ kisa vadeli referans
faiz oranini %0-%0,1 araligindan %0,25 seviyesine yukseltti.

Cin ekonomisi yilin ikinci c¢eyreginde i¢ talepteki durgunluk ve gayrimenkul
sektoriinde sliregelen sikintilarin da etkileriyle beklentilerin altinda biiytdu.

Temmuz ayinda jeopolitik gerilimlere ragmen petrol ve diger emtia fiyatlar kiiresel
talebe iliskin endiselerle genel olarak gerileme kaydetti.

Turkiye Ekonomisi

Mayis'ta mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani 0,1 puan dususle %8,4
seviyesine gerilerken, atil isglici orani da %25,2’ye indi.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore, sanayi Uretim endeksi
Mayis’ta diistik bazin da etkisiyle bir 6nceki aya kiyasla %1,7 artis gosterdi.

iSO Tiirkiye imalat PMI Temmuz'da 47,2’ye gerileyerek sektdrde zorlu faaliyet
kosullarinin belirginlestigine isaret etti.

Mayis’ta cari islemler hesabi 1,2 milyar USD acik verirken, 12 ayhk kiimalatif cari agik
25,2 milyar USD diizeyine indi.

Merkezi yonetim butgesi Haziran’da 275,3 milyar TL acgik verdi. Boylece, yilin ilk
yarisinda toplam biitge a¢ig1 yillik bazda %54,6 genisleyerek 747,2 milyar TL oldu.

Temmuz'da aylik TUFE artisi hizlanarak %3,23 diizeyinde gerceklesirken, yillik TUFE
enflasyonu baz etkisiyle %61,78’e geriledi. Yurt ici UFE aylik bazda %1,94, yillik
bazda %41,37 artis kaydetti.

TCMB Temmuz ayi toplantisinda piyasa beklentileri paralelinde politika faizini
degistirmeyerek %50 seviyesinde tuttu.

Moody’s, Turkiye’nin kredi notunu iki kademe artisla B1’e yiikseltirken, kredi notu
gorinimiini “pozitif” olarak korudu.
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Kiiresel Ekonomi

IMF, 2024 yilina iliskin kiiresel ekonomik biiyiime tahminini
degistirmedi.

IMF, Diinya Ekonomik Gorinim raporunun Temmuz ayi
gincellemesinde kiresel ekonomik bliyime tahminini 2024
yili igin Nisan ay1 tahmini olan %3,2 diizeyinde korurken, 2025
yili icin 0,1 puan artirarak %3,3’e ylkseltti. Kurulus raporda,
hizmet fiyatlarindaki katihgin dezenflasyon siirecinde ivme
kaybina sebep oldugunu belirtirken, bu durumun para
politikalarinin normallesmesini zorlastirdigini ifade etti. IMF,
bu cergevede, enflasyona iliskin yukari yoénli risklerin
artmasinin, ticari gerilimler ve politika belirsizliklerinin arttigi
bir ortamda, yuksek faiz oranlarinin daha uzun bir sire igin
gecerli olabilecegi ihtimalini glclendirdigini belirtti. Kurulus,
Tirkiye'ye iliskin blylme beklentisini 2024 igin 0,5 puan
artirarak %3,6’ya yulkseltirken, 2025 i¢in 0,5 puan azaltarak
%2,7'ye duslrda.

ABD ekonomisinde “sert inis” endiseleri ortaya cikti.

ABD ekonomisi, Onci verilere goére, 2024 yilinin ikinci
ceyreginde vyilliklandinlmis  olarak %2,8 ile piyasa
beklentilerinin (%2,0) tizerinde biyiidi. Ote yandan, Temmuz
ayma iliskin PMI verileri imalat sektorinidn yilin ikinci
ceyregine zayiflayarak basladigina isaret etti. Bu dénemde
hizmetler PMI 55,0 degerini alarak sektordeki glicli seyrin
sirdiglini gosterirken, imalat PMI 49,6 ile son yedi ayda ilk
kez esik degerinin altinda faaliyet
kosullarinin bozuldugunun sinyalini verdi. Ayni dénemde ISM
imalat endeksi de 46,8 ile beklentilerin olduk¢a altinda ve
Kasim 2023’ten bu yana en disik seviyesinde gergeklesti.
Ulkede tarim disi istthdam artisi Temmuz ayinda 114 bin kisi
ile 175 bin kisi olarak sekillenen piyasa beklentilerinin altinda
kalirken, issizlik orani %4,3 ile Ekim 2021'den bu yana en
yuksek diizeyine c¢ikti. Boylece, esik degerinin altinda kalan
imalat endeksleri ve isglicli piyasasinda sogumaya isaret eden
istihdam verileri ABD ekonomisi igin resesyon endiselerini
ortaya ¢ikardi.

kalarak sektorde
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ABD’de TUFE enflasyonu Haziran’da diisiis egilimine devam
etti. Bu doénemde, TUFE aylik bazda %0,1'lik artis
beklentilerine karsilik %0,1 oraninda gerilerken, yillik bazda
%3,0 ile beklentilerin altinda yikseldi. Ayni dénemde, Fed’in
para politikasi kararlari igin yakindan takip ettigi cekirdek
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kisisel tiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksindeki yillik artis
%2,6 dizeyinde gercgeklesti.

Fed politika faizini beklentiler dogrultusunda degistirmedi.

Fed 31 Temmuz'da sona eren toplantisinda politika faizini
piyasa paralel degistirmeyerek
%5,25-5,50 araliginda tuttu. Yayimlanan karar metninde,
enflasyonun seyrinde %2’lik hedefe dogru ilerleme
kaydedildigi belirtildi. Fed Baskani Jerome Powell, toplantinin
ardindan  yapti§i  agiklamalarda  enflasyon  hedefine
yaklasiimasiyla birlikte istihdam verilerinin éneminin arttigini,
enflasyon ve istihdam verilerinin artik esite yakin 6nem arz
ettigini ifade etti. Powell, gelen sorulara cevaben 6niimiizdeki
surecte aciklanacak verilere bagl olmak kaydiyla Eylil ayinda
faiz indiriminin mUmkin olabilecegini belirtti. Toplantidan
sonraki glnlerde agiklanan verilerin imalat sektériinde
daralmaya ve isglicli piyasasinda sogumaya isaret etmesiyle
Agustos ayinin ilk glinlerinde piyasalar Fed’in, ilki Eylil’de 50
baz puanlik olmak Uzere, Ug faiz indirimi yapacagini fiyathyor.

beklentilerine olarak

Euro Alani ikinci ceyrekte yillik bazda %0,6 biiyudii.

2024’Un ikinci ceyregine iliskin oncli blylime verileri Euro
Alani  ekonomisi igin toparlanma sinyalleri verdi. Bélge
ekonomisi bu dénemde ¢eyreklik bazda %0,3 ile art arda ikinci
ceyrekte de genislerken, yillik bazda %0,6 ile beklentilerin
Gzerinde buyldl. Buna karsilik, bolgede agiklanan Temmuz
ayl  PMI
zayifladigina isaret etti. imalat PMI 45,8 ile sektérdeki zayif
seyrin slrdUguni gosterirken, hizmetler PMI 51,9 ile esik
seviyenin Uzerinde kalsa da son dort ayin en distik degerini
aldi. Temmuz ayinda bélgede yillik TUFE enflasyonu %2,6,
cekirdek TUFE enflasyonu da %2,9 ile beklentilerin bir miktar
Gizerinde gerceklesti.

verileri ekonomik aktivitenin bu ddnemde

Euro Alani'nda imalat PMI
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ECB Temmuz ayi toplantisinda politika faizini degistirmedi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 18 Temmuz'da gergeklestirdigi
toplantisinda referans faiz oranlarini piyasa beklentileri
dogrultusunda degistirmedi. Yayimlanan karar metninde ve
ECB Baskani Christine Lagarde’in agiklamalarinda faiz indirimi
icin dnceden belirlenmis bir patika olmadigi ve verilere bagli
karar alinmaya devam edilecegi belirtildi. Lagarde, gelecek
faiz kararlarinda enflasyonun ana egiliminin yani sira parasal
aktarim mekanizmasinin etkinligini de izlemeye devam

Kaynak: Datastream, IMF
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Kiiresel Ekonomi

edeceklerini belirtti. ECB’nin aksi yodndeki beklentilerine
karsiik ~ yihn ikinci  g¢eyreginde  blylmenin  ivme
kaybetmedigine ve Temmuz ayinda enflasyonun piyasa
beklentilerinin Gzerinde gergeklestigine isaret eden veri
aciklamalarinin Banka’'nin faiz karari Gzerindeki etkileri merak
ediliyor. S6z konusu gelismelere ragmen Agustos ayinin ilk
ginleri itibariyla piyasalar, ECB’nin bu yil icinde (g faiz indirimi
daha yapacagini fiyathyor.

BoE pandeminin baglangicindan beri ilk kez faiz indirimine
gitti.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE), 1 Agustos’ta gergeklesen
toplantisinda Mart 2020’den bu yana ilk kez faiz indirimine
giderek politika faizini %5,25’ten %5’e duslrdi. BoE Baskani
Andrew Bailey, toplantinin ardindan vyaptigi aciklamada
Haziran ve Temmuz aylarinda %2’lik hedef seviyede
gerceklesen enflasyonun dusiik seviyelerde kaldigindan emin
olmalari gerektigini belirtirken, gelecek faiz indirimleri
konusunda tedbirli davranacaklarini ifade etti.

Cin, 2024’lin ikinci ceyreginde yillik bazda %4,7 biiyiidii.

Cin ekonomisi 2024’(n ikinci ¢eyreginde yillik bazda %4,7 ile
piyasa beklentilerinin altinda ve 2023’Un ilk ¢eyreginden bu
yana en yavas hizda blyldi. Boylece, llkede 2024 yili igin
belirlenen %5’lik biyime hedefine ulasmanin zorlu olacagi
yonlindeki gorlsler piyasada o©ne ¢ikti. Zayif blylime
performansinda i¢ talepteki
gayrimenkul sektoriinde silregelen sikintilar etkili olurken,
veriler Uretim faaliyetlerinin talebe goére daha gigli oldugunu
gosterdi. Sanayi Uretimindeki yillik artis Haziran’da %5,3 ile
beklentileri asarken, perakende satislar %2 ile Aralik 2022’den
bu yana en diisiik artisini kaydetti. Ulkede Haziran ayina iliskin
enflasyon verileri de i¢ talepte durgunlugun strdigine isaret
etti. Bu dénemde TUFE enflasyonu yillik bazda %0,2 ile son 3
ayin en duslk diizeyinde kaydedilirken, Gretici fiyatlarindaki
degisim -%0,8 ile negatif bolgedeki seyrini yirmi birinci ayina
tasidi.

durgunlugun vyani sira

Cin Merkez Bankasi (PBoC) Temmuz ayi toplantisinda 1 ve 5
yillik gosterge bor¢ verme faiz oranlarini 10’ar baz puan
indirerek sirasiyla %3,35 ve %3,85 seviyelerine dusiirdi.
Banka toplantinin iki giin ardindan aldigi diger bir kararla orta
vadeli kredi kolaylig faiz oraninda da indirime gitti. Bankanin
so6z konusu adimlarla orta vadeli fonlama maliyetlerini
distirerek ekonomiyi desteklemeye ¢alistigi goriliyor.

BolJ, kisa vadeli referans faiz oranini %0,25’e yiikseltti.

Ultra genisleyici para politikasini Mart ayinda sonlandirmis
olan Japonya Merkez Bankasi (BolJ), Temmuz sonunda
gerceklestirdigi toplantisinda da kisa vadeli referans faiz
oranini %0-0,1 araligindan %0,25 diizeyine yikseltti. BoJ, reel
faiz oranlarinin 6nemli ol¢lide dislik seviyelerde oldugunu
belirterek faiz oranlarini artirmaya ve parasal uyum derecesini
ayarlamaya devam edecegini belirtti. Boylece BoJ, kisa vadeli
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politika faizini 2008’den bu yana en yiiksek diizeye ¢ikartmis
oldu. Devlet tahvili alimlarini azaltma karari aldigini da
aciklayan Banka, daha once yaklasik 6 trilyon yen olan aylik
tahvil alimlarini Ocak-Mart 2026 déneminde 3 trilyon yene
indireceklerini ifade etti. Baskan Ueda toplantinin ardindan
yaptigi konusmada kosullarin gerektirmesi halinde para
politikasinda tekrar sikilastirmaya gidilebileceginin altini gizdi.
Kararin ardindan USD/JPY paritesi 150’ye kadar gerileyerek
Mart sonundan bu yana en disik seviyesinde gergeklesti.

USD/JPY Paritesi
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Emtia fiyatlarindaki gerileme Temmuz ayinda da devam etti.

Temmuz ayinda petrol fiyatlari ham petrol stoklarindaki
diisise ve Orta Dogu’daki jeopolitik gelismelere ragmen
Cin’de ekonomik aktivitenin zayif seyrettigine isaret eden veri
akisi nedeniyle hizli geriledi. Brent tirli ham petrolin varil
fiyatr aylik bazda %8,4 oraninda azalarak Temmuz’u 79,2 USD
ile yaklasik son iki ayin en diisiik diizeyinden kapatt.

Haziran’da asagl yonli seyrin hakim oldugu metal emtia
fiyatlari Temmuz’da da hizli geriledi. Bakir fiyatlari kiresel
talebe iliskin beklentilerdeki bozulma nedeniyle aylik bazda
%3,7 azaldi. Boylece, bakir fiyatlari Mayis sonunda ulastigi
rekor seviyelerden vyaklasik %15 gerilemis oldu. 10
Temmuz'da ABD, Meksika’dan ithal edilen bazi aliminyum
Urlnlerine uygulayacagini acikladi. Buna gore,
Meksika'dan ithal edilen aliminyum drinlerinin, Cin, Rusya,
Belarus veya iran'da dékiilen birincil aliminyum icermesi
halinde %10 gilimrik tarifesine tabi olacag belirtildi. S6z
konusu haber akisina karsilik alliminyum fiyatlari Haziran
sonuna kiyasla %10,4 duserken, nikel fiyatlari da %4,1
geriledi.

tarife

Temmuz ayinda tarimsal emtia fiyatlarinda da genel olarak
diisUs gozlendi. Bugday fiyatlari Haziran’daki hizli gerilemenin
(%18,4) ardindan Temmuz'da %8,5 azalirken, misir fiyatlari
ayhk bazda %2,9 geriledi.

Kaynak: Datastream, Diinya Bankasi
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Tirkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

issizlik orani Mayis’ta %8,4’e geriledi.

Mevsim etkilerinden arindirilmis issizlik orani Mayis’ta 0,1
puan azalarak %8,4 dlzeyiyle Eylil 2012’den bu yana en
disiik degerini aldi. Bu gelismede isgiiclindeki 245 bin kisilik
artisa karsilik istihdamin 273 bin kisi yikselmesi etkili oldu.
Boylece, isglicline katilma ve istihdam oranlari sirasiyla 0,3 ve
0,4 puan artis kaydederek %54,5 ve %50 seviyelerine ylikseldi.
En genis tanimli issizlik orani olarak kabul edilen atil isglict
orani da aylik bazda 2 puanlik diistisle %25,2'ye geriledi.

Sanayi liretimi Mayis’ta yillik bazda %0,1 azaldi.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore,
sanayi Mayis'ta ayhk bazda %1,7 artis
gosterdi. Bu gelismede, Nisan ayinda bayram ve haftasonu
tatilleri arasinda kalan kopru glinlerde disik gergeklesen
Uretimin olusturdugu baz da etkili oldu. Sanayi Gretimindeki
ayhk artisa Uretim faaliyetlerinin %2,1 genisledigi imalat
sektord  onculik ederken, madencilik ve tas ocakgilig
sektdriiniin Gretimi aylik bazda %3,9 daraldi. imalat sanayiinin
alt kalemleri incelendiginde Mayis’ta Uretimin 24 sektorlin
16'sinda  artis kaydettigi gorildi. Takvim etkilerinden
arindirilmis verilere gore ise sanayi lretimi Mayis’ta yillhk
bazda %0,1 azalirken, Nisan-Mayis doneminde 2023’ln ayni
donemine kiyasla %0,4 gerileyerek sektorde {retim
faaliyetlerinin yilin ikinci ¢eyreginde zayif seyrettigine isaret
etti. Ote yandan, Mayis’ta hizmet liretim endeksi aylik ve yillik
bazda sirasiyla %1,3 ve %0,8 artis kaydederek hizmet
sektoriinde aktivitenin nispeten olumlu seyrettigini gosterdi.

Uretim endeksi

imalat PMI Temmuz’da 47,2 seviyesine geriledi.

istanbul Sanayi Odasi (iSO) tarafindan yayimlanan Tiirkiye
imalat PMI Haziran’daki 47,9 diizeyinden Temmuz'da 47,2'ye
gerileyerek sektoriin  faaliyet  kosullarindaki
belirginlestigini  gosterdi.  Endeksin  alt
bakildiginda bu donemde ihracat siparisleri de dahil olmak
Uzere vyeni siparislerdeki surerken,
Uretimde Kasim 2022'den bu yana en belirgin daralma
gozlendi. istihdamdaki gerileme altinci ayinda da devam
ederken, Temmuz’'daki azalsta istifalarin ve emekliye
ayrilmalarin da etkili oldugu belirtildi. Temmuz’da hammadde
ve enerji fiyatlarindaki yikselisin de etkisiyle girdi maliyetleri
ile nihai Grln fiyatlarindaki artis Haziran ayina gore yiiksek
seyretti. birlikte, girdi maliyetlerindeki keskin
yukselisin, zayif talep kosullari nedeniyle nihai Griin satis
fiyatlarina nispeten daha dislik bir oranla yansidigi goraldi.
Ayrica, hammadde temininde yasanan glglikler ve ylksek
nakliye bedelleri nedeniyle teslimat siireleri uzarken, satin
alma faaliyetlerinde de belirgin bir azalma gergeklesti.

zayifligin
kalemlerine

olumsuz goriinim

Bununla
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Perakende satis hacmi Mayis’ta aylik bazda gerilemeye
devam etti.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis verilere gore
ticaret satis hacim endeksi Mayis’ta aylik bazda %3,4 oraninda
daraldi. Bu déonemde toptan satis hacim endeksi aylhk bazda
%5,1, perakende satis hacim endeksi de %0,2 azaldi. Mayis’ta
gida, icecek ve titlin Grunlerinin satis hacmi aylik bazda %0,1
ile sinirh artarken, gida disi Griinler (%0,2) ile otomotiv yakit
(%1,1) satislarinda goézlenen distsler talep kosullarindaki
zayiflamayi teyit etti. TCMB’nin yayimladigi karth harcamalar
tutarinin Haziran’da TUFE oranina gore reellestirilmis bazda
bir 6nceki aya kiyasla %0,3 oraninda sinirli yiikselmesi de s6z
konusu zayifligin devam ettigine isaret etti.

Giiven endeksleri...

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore,
tuketici gliven endeksi Temmuz’da aylik bazda %3,1 oraninda
azalarak 75,9 ile son 8 ayin en distk degerini aldi. Endeksin
alt kalemlerine bakildiginda gelecek 12 aylik dénemde
hanenin maddi ve genel ekonomik durum beklentilerinin aylik
bazda sirasiyla %4,2 ve %7 oraninda geriledigi goraldi.
Temmuz'da mevsimsellikten arindirilmis reel kesim given
endeksi de bir onceki aya gore 1,8 puan dususle 98,7 ile
Haziran 2020’den bu yana en disik seviyesini kaydederek
imalat sanayiine iliskin olumsuz bir tablo ¢izdi. Ayni dénemde
sektorel gliven endeksi perakende ticaret sektoriinde 1,7,
hizmet sektoériinde 1,3 ve insaat sektériinde 0,8 puan azaldu.
Boylece Haziran’da 95,8 degerini alan ekonomik gliven
endeksi, Temmuz’da 1,4 puan azalarak 94,4 seviyesine indi.

Konut satiglari Haziran’da yillik bazda %5,2 geriledi.

TCMB tarafindan agiklanan verilere gére, Mayis’ta konut fiyat
endeksi yillik bazda %45 ile Ekim 2021’den bu yana en yavas
artisini kaydetti. Boylece, Mayis ayinda konut fiyatlarindaki
reel disis %14,9 diizeyinde gerceklesti. Ote yandan, konut
fiyatlarindaki ve borglanma maliyetlerindeki yiiksek seviyeler
nedeniyle konut satislari Haziran ayinda da gerilemeye devam
etti. TUIK tarafindan aciklanan verilere gére, Haziran’da konut
satislari yillik bazda %5,2 azalarak 79.313 adet oldu. Bu
donemde ipotekli satiglar yillik bazda yaklasik yari yariya
azalirken, ipotekli satislarin toplam satislar icindeki payl da
%8,6'ya distli. Boylece, toplam konut satislari yilin ilk alti
ayinda gegen yilin ayni dénemine kiyasla %3,7’lik azaligla
545.074 adet oldu.

Otomotiv Distriblitorleri ve Mobilite Dernegi'nin agikladigi
verilere gore, otomotiv piyasasindaki daralmanin Temmuz’'da
hizlanarak devam ettigi izlendi. Haziran’da yillik bazda %5,3
olan otomobil ve hafif ticari ara¢ pazarindaki daralma
firmalarin uyguladiklari kampanyalara ragmen Temmuz’'da
%17,5 seviyesinde gercgeklesti. Toplam pazar Ocak-Temmuz
doneminde ise, gecen yilin ayni donemine gore nispeten
yatay bir gériinim sundu.

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK, iSO
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Tiirkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Dis ticaret agig1 Mayis’ta yillik bazda %48 daraldi.

TUIK tarafindan yayimlanan dis ticaret verilerine gére, Mayis
ayinda ihracat yillik bazda %11,3 artarak 24,1 milyar USD
seviyesine ulasirken, ithalat %10,4 azalarak 30,6 milyar USD
oldu. Boylece, dis ticaret agigi bu donemde yillik bazda %48
daralarak 6,5 milyar USD diizeyine geriledi. Mayis 2023’te
%63,4 olan ihracatin ithalati karsilama orani, bu yilin ayni
ayinda %78,7 ile 2024’(in en yliksek seviyesine ulasti.

Mayis’ta cari agik 1,2 milyar USD oldu.

Cari actk Mayis ayinda yillik bazda %84,1 azalarak 1,2 milyar
USD seviyesinde gergeklesti. Bu donemde, 6demeler dengesi
tanimli dis ticaret agiginin yillik bazda %60 daralarak 4,2
milyar USD diizeyinde gergeklesmesi cari agiktaki gerilemeyi
destekledi. Ayrica, hizmetler dengesi kaynakh girislerin
seyahat gelirlerindeki %18’lik artis oncliliginde yikselmesi
de cari denge goérinimini pozitif etkiledi. Mayis ayinda
parasal olmayan net altin ithalati 1 milyar USD’ye, net enerji
ithalati 3,5 milyar USD’ye gerilerken, altin ve eneriji harig cari
islemler hesabl Mayis’ta 3,3 milyar USD fazla verdi. 12 aylik
kimdlatif cari agik da Mayis ayi itibariyla 25,2 milyar USD ile
Haziran 2022’den bu yana en disiik diizeyine indi.

Cari islemler Dengesi

(12 aylik kimtlatif, milyar USD)
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Dogrudan sermaye yatirnmlarinda yilin en yiiksek girisi...

Yurt disi yerlesiklerin gayrimenkul alimlari kaynakh net
sermaye girisinin 189 milyon USD ile zayif kaldigi Mayis’ta,
sermaye yatirimlari 582 milyon USD ile 2024 yilinin en yiksek
diizeyinde gercgeklesti. Boylece yurt icine yonelik dogrudan
yatirimlar kaleminde 361 milyon USD net sermaye girisi
kaydedildi. Bu donemde yurt ici yerlesiklerin net varlik
ediniminin 713 milyon USD ile son 5 ayin en vyiksek
seviyesinde gerceklesmesi net dogrudan yatirimlarin sinirli
kalmasinda etkili oldu.

Portfoy Yatirimlari

(milyar USD)
8 6,1
—— Hisse Senetleri
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Portfoy yatirimlarinda son 7 yilin en hizli sermaye girisi...

Mayis’ta portféy yatirnmlarinda net sermaye girisi 5,6 milyar
USD ile Mayis 2017’den bu yana en yiksek seviyede
gerceklesti. Bu gelismede borg senetleri piyasasinda
kaydedilen 6,9 milyar USD tutarindaki sermaye girisi etkili
oldu. Ote yandan, Mayis'ta hisse senedi piyasasinda
gozlenen 529 milyon USD’lik net sermaye cikisl, portféy
yatirimlarindaki olumlu goérinimi bir miktar sinirlandirdi.
Boylece, hisse senedi piyasasindan son bir yilin en hizh
sermaye ¢ikisi da gergeklesmis oldu.

Net Sermaye Akimlan

(12 aylik kimlatif, milyar USD)
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Tiirkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Diger yatinmlarda sermaye girisi Mayis’ta hizland.

Diger yatirimlar kaleminde net sermaye girisi Mayis'ta 8,4
milyar USD ile Agustos 2022’den bu yana en yiiksek seviyede
gerceklesti. Bu donemde yurt i¢i bankalarin yurt disi
muhabirlerindeki efektif ve mevduat varlklarini 4,5 milyar
USD azaltmasi diger yatirimlar kalemindeki olumlu gériiniimu
destekleyen ana unsur oldu. Mayis’ta bankacilik sektériintin
yurt disindan net kredi kullanimi da 3,4 milyar USD diizeyinde
gerceklesirken, diger sektorlerin net kredi kullanimi 356
milyon USD ile sinirh kaldi. 12 aylik kiimulatif verilere gore

Mayis’ta

uzun vadeli borg ¢evirme orani

sektorinde %127,6, diger sektorlerde ise %99,8 oldu.
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Cari islemler Dengesi -1.235
Dis Ticaret Dengesi -4.199
Hizmetler Dengesi 4.724
Seyahat (net) 3.915
Birincil Gelir Dengesi -1.607
ikincil Gelir Dengesi -153
Sermaye Hesabi -13
Finans Hesabi 3.224
Dogrudan Yatirimlar (net) -361
Portfoy Yatirimlari (net) -5.637
Net Varlik Edinimi 748

Net YukUmltlik Olusumu 6.385
Hisse Senetleri -529

Borg Senetleri 6.914

Diger Yatirimlar (net) -8.371
Efektif ve Mevduatlar -4.468

Net Varlik Edinimi -4.216

Net Yakumlalik Olusumu 252
Merkez Bankasi -1.142
Bankalar 1.394

Yurt Disi Bankalar 739

Yabanci Para -368

Turk Lirasi 1.107

Yurt Disi Kisiler 655

Krediler -3.894

Net Varlik Edinimi -144

Net YukUumlulik Olusumu 3.750
Bankacilik Sektori 3.420
Bankacilik Disi Sektorler 356

Ticari Krediler 2
Diger Varliklar ve Yakamlilikler -11
Rezerv Varliklar (net) 17.593
Net Hata ve Noksan 4.472
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Rezerv varliklarda tarihi artis...

Mayis’ta rezerv varliklar, déviz varlklari énciliginde 17,6
milyar USD ile rekor seviyede artis kaydetti. Bu dénemde net
hata ve noksan kaleminde de 4,5 milyar USD ile Kasim
2023’ten bu yana ilk kez sermaye girisi gerceklesti.

Beklentiler...

Cari denge gorinumindeki iyilesmenin slirmesi agisindan
ana ihrag¢ pazarlarimizdaki toparlanmanin istikrar kazanmasi
onem arz ediyor. Bununla birlikte, yaz aylarinda turizm
gelirlerindeki artisin cari aciktaki dis ticaret agigi kaynakh
genislemeyi sinirlandiracagini  diisiindyoruz. Cari  agigin
finansmani tarafinda ise Mayis'taki gugli girisin ardindan
portféy akimlarinin Haziran’da hiz kestigini goriyoruz. Son
donemde ozellikle otomotiv sektoriine yonelik giindeme
gelen dogrudan yatinm haberleri orta vadede cari agigin
finansman kalitesinin artabilecegine isaret ediyor.

(milyon USD)

Ocak - Mayis % 12 Ayhk
2023 2024 Degisim Kiimiilatif
-37.449 -17.614 -53,0 -25.191
-47.154 -26.372 -44.1 -66.131
14.816 15.101 1,9 52.844
11.619 12.660 9,0 42.635
-5.198  -6.276 20,7 -12.307
87 -67 - 403

-72 -23 -68,1 -156
-52.755 -30.007 -43,1 -31.776
-2.118  -1.504 -29,0 -4.033
2947 -11.517 = -22.806
2.389 7.547 215,9 8.027
-558 19.064 - 30.833
-1.594 117 - 3.098
1.036 18.947 1.728,9 27.735
-15.851 -9.469 -40,3 -33.126
-10.598 -1.108 -89,5 -13.897
6.930 5.152 -25,7 2.494
17.528 6.260 -64,3 16.391
13.697 -1.418 - -1.603
3.831 7.678 100,4 17.994
2.813 5.384 91,4 12.763
850 1.142 34,4 7.435
1.963 4.242 116,1 5.328
1.018 2.294 125,3 5.231
-930 -7.103 663,8 -17.396
603 -145 - -2.408
1.533 6.958 353,9 14.988
1.424 6.741 373,4 12.924
423 285 -32,6 1.157
-4.314 -1.252 -71,0 -1.889
-9 -6 -33,3 56
-37.733 -7.517 -80,1 28.189
-15.234 -12.370 -18,8 -6.429

Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanligi, Datastream


https://ekonomi.isbank.com.tr/

Turkiye Ekonomisi - Biitge Dengesi

Merkezi yonetim biitgesi Haziran’da 275,3 milyar TL acik
verdi.

Haziran ayinda merkezi yonetim butgesi 275,3 milyar TL agik
verdi. Bu dénemde merkezi yénetim bitce gelirleri gegen yilin
ayni ayina kiyasla %120,4 artigla 591,2 milyar TL’ye ulasirken,
blitce harcamalari yillik bazda %77,6 yikselerek 866,5 milyar
TL oldu. Faiz digi blitce agigl da 176 milyar TL diizeyinde
kaydedildi. Yilin ilk yarisinda toplam bitce acigl gecen yilin
ayni dénemine gore %54,6 genisleyerek 747,2 milyar TL oldu.

Vergi gelirleri Haziran ayinda 483,1 milyar TL oldu.

Haziran ayinda vergi gelirleri yillik bazda %109 yikselerek
483,1 milyar TL seviyesinde gerceklesti. S6z konusu artista
Haziran 2023’te tahsilat 6telemeleri ve iade mekanizmasinin
etkisiyle 2,8 milyar TL azalan dahilde alinan KDV’nin, bu yil
80,7 milyar TL dlzeyinde gergeklesmesi etkili oldu. Haziran
ayinda gelir vergisi de %130,7 (60,2 milyar TL) artisla 106,2
milyar Tl'ye yikseldi. Ayni dénemde, petrol ve dogalgaz
Urlinlerinden alinan OTV’deki (%350,5) hizli yiikselise karsilik
motorlu tasitlar (%13,1) ve tutin mamullerinden (%10,2)
alinan OTV’deki sinirli artiglar toplam OTV gelirlerinin yillik
bazda %51,4 (37,9 milyar TL) ile 6nceki aylara gore iliml
artmasina neden oldu. Haziran’da vergi disi gelirler ise yillik
bazda %191,6 yikseldi. Bu donemde “alinan bagislar ve
yardimlar ile 6zel gelirler” kalemi yillik bazda yaklasik 10
katina cikarken, “faizler, paylar ve cezalar” kalemi de faiz
gelirleri 6ncilliglinde %208,7 ile hizli artt.

Vergi Gelirleri
il TL]
B Ocak-Haziran 2023 (milyarTL)

M Ocak-Haziran 2024

JiJJl
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Haziran’da faiz harcamalari
kaydetti.

yillk bazda %165,6 artis

Haziran’da faiz harcamalari yillik bazda %165,6 artarak 99,3
milyar TL dlzeyinde gergeklesti. Bu donemde borg verme
giderleri yillik bazda %274,2 artarken, sermaye giderleri de
gayrimenkul sermaye Uretim giderlerindeki  yukselis
onciiligiinde %184 yiikseldi. Personel giderlerinin yillik bazda
%92,9 yukseldigi Haziran’da, cari transferler kalemi ise yillik
bazda %44,7 ile TUFE enflasyonunun altinda artis kaydetti.
Haziran’da gorevlendirme giderleri kaleminden sosyal
glvenlik kurumlarina 96 milyar TL 6deme vyapilirken, borg
verme kaleminden Devlet Demiryollar’'na 14,3 milyar TL
aktarild.

Biitge Harcamalari

(milyar TL)
W Ocak-Haziran 2023
M Ocak-Haziran 2024 1.829
1.285
1.046)
557 574
288 275

134 a7 143

— | ‘ ——
Personel Sermaye Faiz Cari Borg Verme
Giderleri Giderleri Giderleri  Transferler

Beklentiler...

Yilin ilk yarisinda toplam bitge agigi yil geneli igin belirlenen
bitce hedefinin %28,2’si oraninda gergeklesti. Yilin ikinci
yarisinda, kamu harcamalarina iligkin tasarruf tedbirleri ile 16
Temmuz'da TBMM’ye sunulan vergi paketinin etkileri bitge
dengesinin performansinda belirleyici olacak.

Gelir Vergisi Kurumlar Dahilde Ithalde
Vergisi  Alinan KDV Alinan KDV

Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)
Haziran % Ocak-Haziran % 2024 Biitce Gerg./ Biitge
2023 2024 Degisim 2023 2024 Degisim Hedefi Hedefi (%)
Harcamalar 487,9 866,5 77,6  2.363,6 4.578,5 93,7 11.089,0 41,3
Faiz Harcamalari 37,4 99,3 165,6 275,2 574,4 108,7 1.254,0 45,8
Faiz Disi Harcamalar 450,5 767,2 70,3 2.088,3 4.004,1 91,7 9.835,0 40,7
Gelirler 268,2 591,2 1204 1.880,3 3.8314 103,8 8.437,1 45,4
Vergi Gelirleri 231,2 483,1 109,0 1.602,3 3.213,4 100,5 7.407,7 43,4
Diger Gelirler 37,1 108,1 191,6 278,0 618,0 122,3 1.029,4 60,0
Biitce Dengesi -219,6 -275,3 25,3 -483,2 -747,2 54,6 -2.651,9 28,2
Faiz Disi Denge -182,3 -176,0 -3,4 -208,0 -172,8 -16,9 -1.397,9 12,4

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tlri toplami vermeyebilir.

Agustos 2024

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Datastream
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Tirkiye Ekonomisi - Enflasyon

Temmuz’da TUFE aylk bazda %3,23 artt.

Temmuz ayinda TUFE bir énceki aya gére %3,23 ile piyasa
beklentilerinin bir miktar altinda artis kaydetti. Reuters
anketine gore beklenti tiiketici fiyatlarinin aylk bazda %3,45
artacagl yoniindeydi. Boylece, aylik TUFE artisi bu dénemde
ivme kazanirken, yilik TUFE enflasyonu yiiksek bazin da
etkisiyle gerilemeye devam ederek Ekim 2023’ten bu yana
en disuk diizeyine indi. Ayni donemde, yurt igi Uretici fiyat
endeksi (YI-UFE) aylik bazda %1,94 artarken, yillik Yi-UFE
enflasyonu %41,37’ye geriledi.

Temmuz TUFE Yurt igi UFE

(degisim %) 2023 2024 2023 2024
Ayhk 9,49 3,23 8,23 1,94
Yilsonuna Gore 31,14 28,76 24,27 21,81
Yillik 47,83 61,78 44,50 41,37
Yillik Ortalama 57,45 65,93 78,51 47,55

Aylik TUFE enflasyonunda konut grubu 6ne cikt.

Temmuz’'da 12 ana harcama grubunun 11’inde fiyatlar artis
kaydetti. Haziran’in ardindan Temmuz'da da %8,08 ile
fiyatlarin en hizli arttgr konut grubu, ayni zamanda ayhk
TUFE’yi en ¢ok yiikselten (1,19 puan) harcama grubu oldu.
Fiyatlarin aylik bazda %3,82 ile manset TUFE’nin (izerinde
arttigl ulastirma grubu da aylk enflasyonu 0,62 puan yukari
cekti. Bu doénemde yapilan zammin da etkisiyle alkolli
icecekler ve ttlin grubu fiyatlarinda aylk %5,84’lik artis 6ne
¢ikarken, egitim (%1,38), ev esyasl (%1,68) ile gida ve
alkolsiiz icecekler (%1,83) gruplarinda fiyat artislari nispeten
thmli kaldi. Ayni dénemde fiyatlarin gerileme kaydettigi giyim
ve ayakkabi (-%2,58) grubu ise aylk enflasyonu bir miktar
sinirlandirdi.

Yillik Enflasyon

(%)
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mevsimlik iriinlerin TUFE enflasyonunu
sinirlandirdig goriildii.

Temmuz’da

Mevsimlik Griinlerin disarida birakildigi TUFE, Temmuz'da
aylik bazda %3,64 ile Subat ayindan beri en hizli seviyede ve
manset TUFE’nin Uzerinde vyiikseldi. Bu dénemde, B
(islenmemis gida Urlnleri, enerji, alkollu igkiler ve titun ile
altin hari¢ TUFE) ve C (Enerji, gida ve alkolsiiz icecekler,
alkollii ickiler ile titiin Grinleri ve altn haric TUFE)

Agustos 2024
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endeksleri aylik bazda sirasiyla %2,47 ve %2,45 ile nispeten
ihmh artislar sergiledi. Boylece, B ve C endekslerinde son bir
yilin en disuk yillk artislar kaydedildi.

Cekirdek Gostergeler ve Manset TUFE
(ytllik % degisim)
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Mal ve hizmet enflasyonlarindaki ayrisma Temmuz ayinda da
devam etti. Bu donemdeki aylk fiyat artislari mal grubunda
%2,71 hizmetler %4,39 olarak kaydedildi.
Temmuz’'da mal enflasyonunda aylik bazda %10 ile Agustos

grubunda

2023’ten bu yana en hizl yukselisini kaydeden enerji fiyatlar
belirleyici olurken, alkollii icecekler, tiitin ve altin fiyatlari da
aylik bazda %5,5 ile hizli artt. Hizmet grubunda ise kira
%7,04 ile en hizh yikselen kalem oldu.

Elektrik fiyatlarindaki artis aylik Yi-UFE enflasyonunda
belirleyici oldu.

Temmuz'da aylk bazda %7,37 ile Uretici fiyatlarinin en hizh
arttigl grup olan elektrik, gaz Gretim ve dagitimi 0,61 puan ile
aylik Yi-UFE enflasyonunu da en fazla artiran kalem oldu. Bu
dénemde, aylik Yi-UFE enflasyonunu en fazla yiikselten diger
kalemler ise tekstil trtinleri (0,21 puan), kok ve rafine petrol
Urtnleri (0,19 puan) ile metalik olmayan diger mineral
Urdnler (0,17 puan) olarak kaydedildi. Temmuz’da komir
ve linyit (-%1,66) ile tutun Granleri (-%2,70) grubunda Uretici
fiyatlarinin aylik bazda geriledigi goruldi.

Beklentiler...

Temmuz ayinda yodnetilen-yonlendirilen fiyatlarin ve vergi
ayarlamalarinin etkisiyle aylik enflasyon Haziran’a gére ivme
kazandi. Buna karsilik yillik TUFE enflasyonu yiiksek bazin da
etkisiyle gerilemeye devam etti. Agustos ayinin basinda
dogal gaz fiyatlarinda vyapilan artisin da Onimuzdeki
dénemde enerji fiyatlarindaki yukari yonli egilimi devam
ettirecegi gorliyor. Son dénemde artan jeopolitik risklerin
yani sira ABD ekonomisi icin ortaya ¢ikan resesyon endiseleri
de enflasyonun seyri agisindan belirleyici olacak.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

28.Haz 31.Tem Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 276 264 -12bp V¥
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %41,59  %42,42 83bp A
BIST-100 10.648  10.639 -%0,1 V¥
USD/TL 32,6485 33,1401 %1,5 A
EUR/TL 35,0451 35,8774 %2,4 A
Doviz Sepeti* 33,8468 34,5088 %2,0 A

(*) (0,5 USD/TL +0,5 EUR/TL)
Temmuz’da risk istahi sinirl artig kaydetti.

Temmuz ayinin ilk yarisinda ABD’de olumlu bir gériiniim sunan
enflasyon gostergelerinin de etkisiyle kiresel risk istahi sinirl
artis kaydederken, ayin ikinci yarisinda ABD’de teknoloji
sirketlerinin tahminlerin altinda agiklanan bilanco sonuglari
kiiresel risk istahini  baskiladi. Borsa endekslerindeki
dalgalanma, hisse senedi piyasalarindaki volatiliteyi gosteren
VIX endeksinin ay iginde 18,46 ile Nisan’dan bu yana en yiksek
seviyesine ¢ilkmasina sebep oldu. Temmuz’da ABD 10 yillik
tahvil faizi 24 baz puan azalarak %4,1 seviyesine inerken, ABD
dolarinin diger gelismis tlke para birimleri karsisindaki degerini
gosteren DXY %1,7, USD/JPY ise BolJun ay icinde
gerceklestirdigi faiz artiriminin etkisiyle %6,5 oraninda geriledi.
Ote yandan, Agustos ayinin ilk giinlerinde ABD’de agiklanan
tarim disi istihdam verisinin resesyon endiselerini glindeme
getirmesinin yani sira yikselen jeopolitik endiselerin kiiresel
piyasalarda yogun bir satis dalgasina neden oldugu gozleniyor.
Fed’in 2024 yili icinde gergeklestirebilecegi faiz indirimine
iliskin piyasa beklentisinin en az 100 baz puana yiikselmesiyle
birlikte ABD dolarinin deger kaybi yeni ayin ilk giinlerinde de
devam ediyor.

Yurt i¢i piyasalar Temmuz ayinda dalgali bir seyir izleyerek
kiiresel piyasalardan negatif yonde ayristi. Ay iginde rekor
BIST-100 endeksi, kar satislarinin da etkisiyle %0,1
oraninda sinirli bir artisla Temmuz ayini 10.638,58 diizeyinde
kapath. Temmuz’'da USD/TL %1,5, Euro/TL %2,4 yukseldi.
Tirkiye'nin 5 yillik CDS risk primi ise aylk bazda 12 baz puan
disisle Temmuz ayini 264 baz puan seviyesinde tamamladi.
Agustos ayinin ilk glinlerinde kiresel risk algisindaki bozulma
yurt ici piyasalara da olumsuz yansid.

tazeleyen

MSCI Diinya Borsa Endeksi ve BIST-100
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Yurt disi yerlesiklerin menkul kiymet portfoyii...

TCMB'nin yayimladigi menkul kiymet istatistiklerine gore 26
Temmuz itibariyla yurt disi yerlesiklerin fiyat ve kur
hareketlerinden arindirilmis hisse senedi portféyl Haziran
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sonundan bu yana net 94 milyon USD, ayni dénemde DiBS
portféyl de 3,4 milyar USD artis kaydetti. Boylece, 2023
yilsonundan itibaren hisse senedi piyasasindan 1,2 milyar USD
yabanci sermaye ¢ikisi yasanirken, tahvil piyasasina 13,7 milyar
USD yabanci sermaye girisi gerceklesti. 26 Temmuz itibariyla
TCMB’nin briit rezervleri 148 milyar USD, net rezervleri de 47,6
milyar USD oldu.

Hanehalkinin enflasyon beklentileri bir miktar yiikseldi.

TCMB tarafindan yayimlanan Sektorel Enflasyon Beklentileri
raporu piyasa katihmcilarinin, hanehalkinin ve reel sekt6riin
enflasyon beklentilerinin birbirinden ayrismaya devam ettigine
isaret etti. Rapora gore, Temmuz’da 12 ay sonrasina iliskin yillik
enflasyon beklentileri, piyasa katihmcilarinda ve reel sektoérde
siraslyla 1,8 ve 1,2 puan azalarak %30 ve %55 seviyelerine
geriledi. Yihn ikinci ¢eyreginde dislis egiliminde olan
hanehalkinin enflasyon beklentileri ise Temmuz’da 0,5 puan
artarak %72 seviyesine yikseldi. Ayrica, gelecek 12 aylik
donemde enflasyonun diisecegini bekleyen hanehalki orani da
bir onceki aya gore 4,2 puan azalarak %29,3 seviyesinde
gerceklesti.

TCMB politika faizini degistirmedi.

TCMB, 23 Temmuz'da gergeklestirdigi toplantisinda politika
beklentiler dogrultusunda degistirmeyerek %50
seviyesinde birakti. Toplantiya iliskin karar metninde, Haziran

faizini

ayinda aylk enflasyonun ana egiliminin belirgin bir zayiflama
kaydettigi belirtildi. Ote yandan, éncii gdstergelerin Temmuz
ayinda aylk enflasyonun para politikasinin gérece etki alani
disinda kalan yonetilen-yénlendirilen fiyat ve vergi ayarlamalari
ile islenmemis gida fiyatlarindaki arz yonli gelismeler
neticesinde gecici olarak artacagina isaret ettigi, ancak
enflasyonun ana egilimindeki ylkselisin nispeten sinirl kalacagi
o6ngorisl paylasildi. Kurul’'un enflasyon tizerindeki yukari yonli
risklere karsi ihtiyath durusunu korudugu vurgulanarak,
enflasyonda belirgin ve kalict bir bozulma 6&ngorilmesi
durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacag ifadesi
yinelendi. Ayrica, para politikasindaki kararli durusun yurt igi
talepte dengelenme, Tirk lirasinda reel degerlenme ve
enflasyon  beklentilerinde  dizelme  saglayarak  aylik
enflasyonun ana egilimini dlslirecegi ve dezenflasyon sirecini
glclendirecegi belirtildi.

Moody’s Tiirkiye’nin kredi notunu yiikseltti.

Uluslararasi  kredi derecelendirme  kurulusu  Moody’s,
19 Temmuz'da yaptigl degerlendirmede Tirkiye'nin kredi
notunu iki kademe artisla Bl’e vyikseltirken kredi notu
gorinimuni “pozitif” olarak korudu. Not artirrmina gerekge
olarak ekonomi politikalarindaki normallesmeye isaret eden
Kurulus, i¢ talebin dengelenmesiyle 2025 yilinda enflasyonist

baskilarin azalacagi gorisiint paylast.

Kaynak: Datastream, Reuters, TCMB
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YP mevduat hacmi Temmuz’da artis gésterdi.

BDDK tarafindan yayimlanan haftalik verilere gore,
26 Temmuz itibariyla bankacilik sektoriindeki TP mevduat
hacmi 2023 sonuna gore %20,4 genisleyerek 10,7 trilyon TL
seviyesine ylkseldi. Ayni tarih itibariyla USD bazinda YP
mevduat hacmi Haziran sonuna kiyasla %1,2 artarken,
yllsonuna goére %6 azalarak 190,9 milyar USD seviyesinde
gerceklesti. Bu gelismeler cergevesinde, TP mevduatin
toplam mevduat igindeki payr 2023 sonundaki %59,8
diizeyinden 26 Temmuz itibariyla %63,2’ye yiikseldi.

Kur Korumali Mevduat'tan (KKM) ¢ikis stratejisine paralel
olarak daralmasini sirdiren KKM hacmi 26 Temmuz
itibariyla Haziran sonuna gore %9,1 azaligsla 1,8 trilyon TL
seviyesine gerilerken, KKM’nin TP mevduat icindeki payi da
%17,1 seviyesine indi. TCMB verilerine gore, Haziran ayi
itibariyla KKM kompozisyonu doéviz/ altin déntstmla
mevduat/ katilma (DDKKM) hesaplarinda 63,8 milyar USD,
Turk lirasit mevduat/ katilma (TL KKM) hesaplarinda 25,1
milyar TL oldu. Ayni doénem itibariyla, DDKKM
hesaplarindaki 63,8 milyar USD’lik tutarin 45,7 milyar
USD’lik kismi gergek kisi, 18,1 milyar USD’lik kismi tizel kisi
hesaplarinda yer aldi.

Mevduat Hacmi
(2023 sonuna gore % degisim)
Toplam (kur etkisinden arindirilmis) 20,4
YP mevduat (USD bazinda)
TP mevduat

. \/\/_—6,0

-10
Oca.24 $Sub.24 Mar.24 Nis.24 May.24 Haz24 Tem.24

Temmuz’da YP kredi hacmindeki artig ivme kazandi.

26 Temmuz itibariyla, bankacilik sektérindeki TP kredi
hacmi 2023 sonuna gore %13,6 artarak 8,9 trilyon TL oldu.
USD bazinda YP kredi hacmindeki artis Temmuz’da onceki
aya goére ivme kazanirken, 26 Temmuz itibariyla yilsonuna
gore %20,7 diizeyinde gergeklesti. Boylece, bankacilik
sektoriiniin toplam kredi hacmi 2023 sonuna kiyasla %20,4
artarak 26 Temmuz itibariyla 14 trilyon TL'ye ulasti.
Kredi Hacmi

(2023 sonuna gore % degisim)

22 20,7
Toplam (kur etkisinden arindiriimis)

18 YP krediler (USD bazinda)
14 TP krediler
13,6
10
6
2

e

-2
Oca.24 Sub.24 Mar.24 Nis.24 May.24 Haz24 Tem.24
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Tasit kredileri Haziran sonuna gére %4,4 daraldi.

26 Temmuz itibariyla Haziran sonuna gore konut kredileri
nispeten yatay bir gérinim sergilerken, tasit kredileri %4,4
daraldi. 2023 sonuna gore ise konut kredileri %2,6 ile sinirl
bir artis kaydederken, tasit kredileri %9,5 geriledi.
26 Temmuz itibariyla Haziran sonuna kiyasla %1,7 artan
ihtiyac kredileri, yilsonuna gore de %23,4 oraninda
genisledi. Temmuz’'da dalgali bir goriinim sergileyen
bireysel kredi karti harcamalari 2023 sonuna gére %29,6 ile
nispeten hizli artigini stirdtrdd.

Tiketici Kredileri
(2023 sonuna gore % degisim)

40 .
—— lhtiyag
30 Konut
20 Tasit
Bireysel KK 234
10
2,6
0
-9,5
-10

Oca.24 $Sub.24 Mar.24 Nis.24 May.24 Haz.24 Tem.24

Takipteki alacaklar orani Temmuz’da artis gésterdi.

26 Temmuz itibariyla takipteki alacaklar orani bireysel
kredilerde %2,33, ticari kredilerde %1,50 dlizeyine ylikseldi.
Boylece, bu dénemde bankacilik sektoriinin takipteki
alacaklar orani %1,69 oldu.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)

Ticari

Bireysel

1

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

Yabanci para net genel pozisyonu...

Bankacilik sektériinin 26 Temmuz itibariyla bilango igi
yabanci para pozisyonu (-)16.853 milyon USD, bilanco disi
yabanci para pozisyonu ise (+)18.657 milyon USD oldu.
Boylece, yabanci para net genel pozisyonu (+)1.804 milyon
USD seviyesinde gerceklesti.

Kaynak: BDDK Haftalik Bulten
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Genel Degerlendirme

Temmuz ayinda yilin ikinci g¢eyregine iliskin agiklanan
blylme verileri, ABD’nin ve Euro Alani’nin beklentilerin
Uzerinde performanslar sergiledigine, Cin’de ise i¢ talepte
beklenen toparlanmanin gergeklesememesiyle birlikte
ekonomik aktivitenin zayif seyrini siirdurdiigline isaret etti.
Suregelen jeopolitik gerilimlerin  yani hizmet
fiyatlarindaki katiik genel olarak enflasyonist risklerin
giindemde kalmasina neden olurken, baslica ekonomiler
arasindaki enflasyon ve ekonomik performans farkliliklari
merkez  bankalarinin  adimlarinin  da

Sira

birbirinden
farklilagsmasini beraberinde getiriyor. Fed’in ve ECB’nin faiz
oranlarinda degisiklige gitmeyerek beklemeyi tercih ettigi
Temmuz ayinda, enflasyonun hedeflere ulastigi ingiltere’de
ve deflasyonist risklerin devam ettigi Cin’de merkez
bankalarinin faiz indirimi gergeklestirdikleri gorildi. Mart
ayinda politika faizini uzun zaman sonra pozitif bolgeye
¢eken Japonya Merkez Bankasi’nin ise sikilagtirici adimlarini
yeni bir faiz artirmiyla surdirdiGgi takip edildi. Kiresel
piyasalar yeni aya jeopolitik gerginliklerin yani sira ABD’de
aciklanan verilerin resesyon endiselerini arttirmasinin
etkisiyle ytksek bir oynaklikla baslangi¢ yapti. Piyasalarda
Fed’in ilki Eylul ayinda olmak (izere hizli bir faiz indirim
surecine girecegi fiyatlaniyor.
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Yurt icinde Oncl gostergeler, i talepteki glcli goriinimiin
ilk ceyrege kiyasla bir miktar ivme kaybetmekle birlikte
ikinci ceyrekte de biyik 6lglide korunmus olduguna isaret
ediyor. Ote vyandan, yilin ikinci vyarisinda siki para
politikasinin gecikmeli etkilerinin belirginlesmesiyle birlikte
ic talepteki yavaslamanin daha fazla hissedilir olmaya
basladigi goriliyor. Temmuz ayinda aylik enflasyonun ana
egilimindeki iyilesme kesintiye ugramis olsa da yillik
enflasyonun yiiksek baz etkisiyle gerilemeye devam ettigi
gozleniyor. Son donemde artan jeopolitik risklerin ve
ABD’de resesyon endiselerinin yurt icinde gerek ekonomik
aktivite gerekse enflasyon (zerindeki yansimalari
onlmiizdeki donemde yakindan takip edilecek.
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Bliyiime
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Enflasyon Gostergeleri
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Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Biiyiime

GSYH (milyar USD)
GSYH (milyar TL)
Blylme Orani (%)
Enflasyon (%)
TUFE (yillik)

Yurt i¢i UFE (yillik)

2019
760
4.318
0,8

11,84
7,36

Mevsimsellikten Arindirilmis isgiicii Piyasasi Verileri

issizlik Orani (%)
isglicine Katihm Orani (%)
Doviz Kurlari
TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru
USD/TL
EUR/TL
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD)
Dig Ticaret Dengesiu) (milyar USD)
ihracat
ithalat
Dis Ticaret Dengesi
Karsilama Orani (%)
Odemeler Dengesi(” (milyar USD)
Cari islemler Dengesi
Finans Hesabi
Dogrudan Yatirnmlar (net)
Portfoy Yatirimlari (net)
Diger Yatinmlar (net)
Rezerv Varliklar (net)
Net Hata ve Noksan
Cari islemler Aqig1/GSYH (%)

Biitce Gerceklesmeleri®® (milyar TL)

Harcamalar
Faiz Harcamalari
Faiz Disi Harcamalar
Gelirler
Vergi Gelirleri
Biitgce Dengesi
Faiz Digi Denge
Biitce Dengesi/GSYH (%)

13,4
52,6

76,0
5,95
6,68
6,32

180,8
210,3
-29,5

86,0

15,0
53
-6,5
2,8
2,7
6,3
-9,7
2,0

1.000,0
99,9
900,1
875,3
673,9
-124,7
-24,8
-2,9

Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL)

ic Borg Stoku
Dis Borg Stoku
Toplam Borg Stoku

755,1
574,0
1.329,1

2020
717
5.049
19

14,60
25,15

12,6
49,1

61,9
7,43
9,09
8,26

169,6
219,5
-49,9

77,3

-31,1
-39,2
-4,4
9,6
-12,5
-31,9
-8,1
-4,3

1.203,7
134,0
1.069,8
1.028,4
833,3
-175,3
-41,3
-3,5

1.060,4
752,5
1.812,8

2021
808
7.256
11,4

36,08
79,89

11,0
52,6

47,6
13,28
15,10
14,19

225,2
271,4
-46,2

83,0

-6,4
-5,4
-6,4
-0,8
-21,5
23,3
1,1
-0,8

1.603,5
180,9
1.422,7
1.402,0
1.165,0
-201,5
-20,7
-2,8

1.321,2
1.426,5
2.747,7

2022
906
15.012
55

64,27
97,72

10,3
53,7

54,9
18,72
19,98
19,35

254,2
363,7
-109,5
69,9

-45,8
-22,9
-8,7
13,7
-40,2
12,3
22,9
-51

2.942,7
310,9
2.631,8
2.800,1
2.353,4
-142,7
168,2
-1,0

1.905,3
2.127,9
4.033,2
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2023
1.119
26.276
4,5

64,77
44,22

8,8
53,6

55,4
29,53
32,62
31,08

255,44
361,76
-106,3

70,6

-45,0
-54,4
-4,6
-8,3
-39,4
-2,0
-9,2
-4,0

6.585,5
674,6
5.910,8
5.210,5
4.500,9
-1.375,0
-700,4
-5,2

3.209,3
3.527,3
6.736,6

¢3-23
297
7.697
6,1
May.24
69,80
55,66
Mar.24
8,6
54,3
May.24
61,54
32,21
34,97
33,59
Nis.24
257,9
351,0
-93,0
73,5
Mar.24
-31,4
-56,3
-3,7
-12,5
-29,6
-10,5
-24,8
Nis.24
2.924,3
364,5
2.559,8
2.233,0
1.831,8
-691,3
-326,8
Nis.24
3.563,0
3.930,1
7.493,1

Cc4-23
304
8.431
4,0
Haz.24
75,45
57,68
Nis.24
8,5
54,2
Haz.24
61,90
32,78
35,14
33,96
May.24
260,5
347,5
-87,0
75,0
Nis.24
-31,7
-52,4
-3,8
-15,8
-26,9
-6,0
-20,5
May.24
3.712,1
475,1
3.236,9
3.240,1
2.730,2
-471,9
3,2
May.24
3.712,7
3.929,9
7.642,6

C1-24
286
8.822
5,7
Tem.24
61,78
41,37
May.24
8,4
54,5
Tem.24

33,11
35,83
34,47
Haz.24
258,8
346,4
-87,6
74,7
May.24
-25,2
-31,8
-4,0
-22,8
-33,1
28,2
-6,4
Haz.24
4.578,5
574,4
4.004,1
3.831,4
3.213,4
-747,2
-172,8
Haz.24
3.891,7
3.992,8
7.884,5

(1) 12 aylik kimulatif
(2) Yilbasindan itibaren kimalatif

(3) Veriler Merkezi Yonetim Butgesi’ne goredir.
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Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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Tirkiye Ekonomisi - Bankacilik Genel Goriiniimii

BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Biilten Verilerine Gore Bankacilik Sektortii

(milyar TL) 2019 2020 2021 2022 2023 May.24 Haz.24  Degisim™
AKTiF TOPLAMI 4.491 6.106 9.215 14.347 23.550 26.974 28.056 19,1
Krediler 2.656 3.576 4.901 7.581 11.677 13.522 13.852 18,6
TP Krediler 1.642 2.353 2.832 5.110 7.894 8.722 8.918 13,0
Pay (%) 61,8 65,8 57,8 67,4 67,6 64,5 64,4 -
YP Krediler 1.015 1.224 2.069 2.471 3.783 4.800 4.934 30,4
Pay (%) 38,2 34,2 42,2 32,6 32,4 35,5 35,6 -
Takipteki Alacaklar (brit) 150,8 152,6 160,1 163,4 191,9 211,1 216,6 12,9
Takipteki Alacaklar Orani (%) 53 41 3,2 2,1 1,6 1,5 1,5 -
Menkul Degerler 660 1.022 1.476 2.370 3.970 4.420 4.588 15,6
PASIF TOPLAMI 4.491 6.106 9.215 14.344 23.550 26.974 28.056 19,1
Mevduat 2.567 3.455 5.303 8.862 14.852 15.921 16.466 10,9
TP Mevduat 1.259 1.546 1.880 4.779 8.897 9.781 10.336 16,2
Pay (%) 49,0 44,7 35,5 53,9 59,9 61,4 62,8 -
YP Mevduat 1.308 1.909 3.423 4.083 5.955 6.140 6.130 2,9
Pay (%) 51,0 55,3 64,5 46,1 40,1 38,6 37,2 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 194 224 310 325 584 770 797 36,5
Bankalara Borglar 533 658 1.048 1.432 2.384 2.790 3.042 27,6
Repodan Saglanan Fonlar 154 255 587 540 723 1.603 1.725 138,6
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 492 600 714 1.406 2.153 2.382 2.466 14,5
Net Dénem Kari/Zarari 49,0 58,5 93,0 431,6 620,5 233,6 314,0 -49,4
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 61,5 70,9 68,0 50,5 44,4
Krediler/Aktifler 59,1 58,6 53,2 52,8 49,6 50,1 49,4 -
Menkul Kiymet/Aktifler 14,7 16,7 16,0 16,5 16,9 16,4 16,4 -
Mevduat/Pasifler 57,2 56,6 57,5 61,8 63,1 59,0 58,7 -
Krediler/Mevduat 103,5 103,5 92,4 85,5 78,6 84,9 84,1 -
Sermaye Yeterliligi 18,4 18,7 18,4 19,5 19,1 17,0 17,1 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

Kaynak: BDDK, TUIK

Butlin yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan guvenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlan-
mistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer
verilen goriis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.'nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goriis ve degerlen-
dirmeleridir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti verme-
mektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullanil-
masi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen cogaltilamaz, dagiti-
lamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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