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18.Tem 24.Tem Degisim 18.Tem 24.Tem Degisim
BIST-100 Endeksi 10.366 10.689 %3,1 A EUR/USD 1,1625 11,1754 %1,1 A
2 Yillk Gésterge Tahvil Faizi % 41,13 % 40,06 -107bp ¥ USD/TL 40,3613 40,6593 %0,7 A
Tarkiye 5 Yillik CDS Primi 285 276 9bp ¥ EUR/TL 46,9365 47,4250 % 1,0 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.249 1.267 % 1,4 A Altin (USD/ons) 3349 3368 %06 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,43 % 4,41 -2bp V¥  Petrol (USD/varil) 69,3 69,2 %01V

bp: baz puan

Bu haftaki toplantisinda TCMB, politika faizini 300 baz puan indirimle %43’e ¢ekerken, Piyasa Katilimcilari Anketi’nin sonuglarina gére
enflasyon beklentilerindeki toparlanmanin devam ettigi gézlendi. Yurt icinde acgiklanan giiven endeksleri tiiketici ve reel sektér
gliveninde bozulmaya isaret ederken, sektérel tarafta karisik bir gériinim sundu. Ticaret savaslarinin glindemdeki yerini korudugu
haftada ABD ve Japonya arasinda gimrik tarifelerine iliskin anlasma saglandi. Temmuz ayina iliskin PMI verilerinin karisik bir
gorinim sundugu ABD’de konut piyasasindaki zayif seyrin devam ettigi gbzlendi. ECB bu haftaki toplantisinda referans faiz
oranlarinda dedisiklik yapmayarak faiz indirim déngdisiine ara verdi. Olduk¢a yogun bir veri giindeminin izlenecegi gelecek hafta Fed
ve BolJ toplantilari giindemde éne ¢ikiyor. Bugiin piyasalar kapandiktan sonra Moody’s ile Fitch’in Tiirkiye ekonomisine iliskin
degerlendirmelerini yayimlamasi bekleniyor.

TCMB politika faizini %43'e indirdi TCMB Politika Faizi ve 12 Ay Sonrasi

" » . . . . Enflasyon Beklentisi (%)
TCMB Temmuz ayi toplantisinda politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz 80 T
oranini 300 baz puanlik indirimle %46’dan %43 seviyesine, gecelik borg verme faizini co =12 Ay Sonrasi Enflasyon Beklentisi
%49’dan %46'ya, gecelik borclanma faizini de %44,5ten %41,5e indirdi. Toplanti 430
sonrasinda yayimlanan metinde enflasyonun ana egiliminin Haziran’da yatay 40
seyrettigi, ancak dnci verilerin Temmuz'da aylik enflasyonun gegici unsurlarin etkisi 234
ile artacagina isaret ettigi belirtildi. Ayrica karar metninde faiz patikasinda atilacak 20
adimlarin buyUkliginin enflasyon gérinimU odakl, toplanti bazli ve ihtiyath bir
yaklasimla degerlendirilecegi vurgulandi. 02022 . o -
Piyasa Katihmcilari Anketi’'nde enflasyon beklentilerinde gerileme gézlendi.
TCMB tarafindan yayinlanan Piyasa Katilimcilari Anketi’nin Temmuz ayi sonuglarina
gore piyasanin bu yil sonuna iliskin enflasyon beklentilerinin yani sira, 12 ve 24 ay Guven Endeksleri
sonrasina iliskin enflasyon beklentilerinde de dlsUs seyrinin devam ettigi gdzlendi. 110 (ma) 110
Anket katihmcilarinin bu yil sonuna iliskin enflasyon beklentisi 0,2 puan gerileyerek Reel Sektor
%29,66 seviyesine indi. Boylece piyasanin yil sonu enflasyon beklentisi, TCMB Tuketict (sag eksen)
tarafindan Mayis ayinda paylasilan Enflasyon Raporu’ndaki tahmin araliginin Gst 1o 95

83,5

bandi olan %29 seviyesine bir miktar daha yakinsadi. Piyasa katilimcilarinin Temmuz
ayina iliskin enflasyon beklentisi %2,11 seviyesinde olusurken, bu yil sonuna iliskin 100 98,9 80
USD/TL kuru beklentisi sinirli bir ylkselisle 43,72 seviyesinde kaydedildi.

Temmuz'da tiiketici gliveni geriledi. 9 63
Tem.23 Oca.24 Tem.24 Oca.25 Tem.25

Mevsim etkilerinden arindirilmis tlketici gliven endeksi Temmuz’da bir 6nceki aya

gore %1,8 azalarak 83,5 seviyesine geriledi. Mevcut ve gelecek 12 aylik doneme

iliskin hanenin maddi durum beklentileri sirasiyla aylik bazda %1,6 ve %1,4 Sektorel Glven Endeksleri

gerilerken, gelecek 12 aylk d('jr.w.emde genel ekonomik durum beklentisinin %4,2 140 gt (maH)izmet e akende
dlsUs kaydetmesi dikkat ¢ekti. Ote yandan, Temmuz’'da sektorel gliven endeksleri 130

hizmet ve perakende sektorlerinde aylik bazda sirasiyla %0,8 ve %0,5 gerilerken, 120 W
insaat sektorinde %2,2 oraninda artis kaydetti. TCMB tarafindan agiklanan reel 110

kesim gliven endeksi de Temmuz'da aylk bazda 0,5 puan artarak 98,9 seviyesine 100

yukselirken, imalat sanayii kapasite kullanim orani 0,3 puan gerileyerek %74,1 90 M
seviyesinde kaydedildi. 80

, . - S . S 70
ABD’de ekonomik aktiviteye iliskin veriler karisik bir gdériinim sundu. Are22 Ha223 A3 Hazod A4 Hazas
ABD’de 6ncl imalat PMI verisi Temmuz’'da aylik bazda 3,2 puan diserek 49,5 ile 7
ayin ardindan yeniden daralma bolgesine geriledi. Diger taraftan, ayni doneme

iliskin 6nct hizmetler PMI verisi 52,9’dan 55,2 seviyesine yikselerek sektorde
Kaynak: TCMB, TUIK, Datastream
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bldyimenin hizlandigina isaret etti. Her iki sektorde de, gimrik vergileri ve kismen
de isglicti maliyetlerinin yiikselmesi nedeniyle fiyat baskisinin arttigi izlendi. Ulkede,
Haziran ayinda ikinci el konut satislari 3,93 milyon adet ile beklentilerin altinda ve
son 9 ayin en dusUk dizeyinde gercgeklesirken, yeni konut satislarindaki aylik %
0,6’lik artis da beklentileri karsilamadi. Agiklanan veriler yiksek mortgage faizlerinin
ve ekonomik belirsizliklerin konut piyasasini baskiladigina isaret etti.

Bu hafta ticaret savaslari glindeminde ABD Baskani Trump’in Japonya’ya uygulanan
gumrik vergilerinin otomotiv sektori de dahil olmak Uzere %25ten %15’e
indirilecegini aciklamasi éne c¢ikti. Anlasma kapsaminda Japonya’nin ABD’ye 550
milyar USD tutarinda yatirim yapmayi taahht ettigi de belirtildi. Diger taraftan, AB
mallarina yonelik %30’luk giimrik vergisi tehdidinde bulunan Trump’a karsilik AB,
72 milyar euroluk ikinci bir tarife listesi de acikladi. Daha 6nce agiklanan 21 milyar
euroluk listeye ek olarak aciklanan bu listenin muzakerelerin basarisiz olmasi
durumunda yirirlige girecegi belirtildi. Ote yandan, hafta icinde ABD ile AB
arasinda ticaret anlasmasi saglanabilecegine yonelik haberler glindeme geldi.

ECB Temmuz ayinda faiz indirim déngisine ara verdi.

Bu sene gercgeklestirdigi 4 toplantisinda da referans faiz oranlarini 25’er baz puan
indiren ECB, Temmuz ayi toplantisinda beklentiler paralelinde faiz oranlarinda
degisiklige gitmedi. ECB Baskani Lagarde toplanti sonrasinda yaptig aciklamalarda
su anki enflasyon oraninin hedefleriyle paralel oldugunu ve bdlge ekonomisinin
direncli bir goérinim sundugunu belirtti. Ote yandan, tarifelerin ve kiresel
ticaretteki yavaslamanin enflasyon gérinimu agisindan belirsizlik yarattigini ifade
etti.

Bolgede aciklanan Temmuz ayi onct PMI verileri beklentilerin  Gzerinde
gercekleserek ekonomik aktiviteye iliskin nispeten olumlu bir gérinim sundu. Bu
doénemde imalat PMI 49,8 ile Temmuz 2022'den bu yana en ylksek diizeyine ¢ikti.
Hizmetler PMI verisi de 51,2 degerini alarak sektor faaliyetlerine iliskin olumlu bir
gdrinim sunmayi srdirdd. Ayrica, bolgede tuketici gliveni Temmuz’da aylik bazda

0,6 puan ile beklentilerin Uzerinde artarak —14,7 dizeyine yikseldi.
Finansal piyasalar...

Kiresel piyasalarda gectigimiz hafta ticaret savaslarina iliskin gelismeler ve ABD
Baskani Trump’in Fed ziyareti yakindan takip edildi. Trump, Fed Baskani Powell’in
goérevden alinmasinin gerekli olmadigini ancak faiz oranlarini ¢ok daha dusik
seviyelerde gormek istedigini belirtti. Bu hafta, Japonya ile vyapilan ticaret
anlasmasinin basta Japonya olmak Uzere Asya piyasalarindaki risk istahini da
destekledigi gbzlendi. ABD hisse senedi piyasalari da ticaret savaglarina yonelik
artan iyimserligin yani sira basta NVDIA ve Alphabet sirketleri olmak Uzere
beklentilerin Gzerinde agiklanan bilangolarin etkisiyle yeni rekor seviyelerine ulasti.
Emtia tarafinda ise Brent tlrlt ham petrol varil fiyatinda bir miktar gerileme, ons
altin fiyatinda sinirh bir ykselis gdzlendi.

Yurt icinde BIST-100 endeksi hafta basindaki hizli yikselisin de etkisiyle haftayi
pozitif kapatmaya hazirlaniyor. Tirkiye'nin 5 yillik CDS risk primi Persembe glnu
kapanisi itibariyla gectigimiz hafta Cuma’ya goére 9 baz puan azalisla 276 baz puan
seviyesine inerken, Tirk lirasi USD ve EUR karsisinda deger kaybetti.

Gelecek haftanin glindemi...

Gelecek hafta piyasalarda yogun bir veri gindemi izlenecek. Fed ve Bol
toplantilarinin gergeklestirilecegi haftada, ABD’de ve Euro Alan’'nda 2. ceyrege
iliskin bayume verileri agiklanacak. ABD’de Haziran ayina iliskin kisisel tiketim
harcamalari ve tarim disi istihdam ile Euro Alani 6nci enflasyon verileri de
giindemde &ne cikiyor. Yurt icinde Temmuz ayina iliskin iSO imalat PMI ve 2.
ceyrege iliskin turizm verileri agiklanacak. Ayrica, buglin piyasalar kapandiktan sonra
Moody’s ile Fitch’in Turkiye ekonomisine iliskin degerlendirmelerini yayimlamasi
bekleniyor.

ABD ve Euro Alani PMI Verileri
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Kaynak: S&P, ECB, BIST, Datastream
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Veri Glndemi
Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki
28 Temmuz TR Sektorel Enflasyon Beklentileri Temmuz - -
29 Temmuz ABD Tuketici GUven Endeksi Temmuz - 93,0
30 Temmuz TR Ekonomik Given Endeksi Temmuz - 96,7
TR issizlik Oran Haziran - %8,4
ABD GSYH BlyUmesi, 6ncd, yillik C2 %2,5 -%0,5
Fed Toplantisi Temmuz %4,25-%4,5 %4,25-%4,5
Euro Alani GSYH BlyUumesi, 6ncd, yillik C2 %1,2 %1,5
31 Temmuz TR Yabanci Ziyaretci Girisi, yillik Haziran -%1,8
TR Turizm Gelirleri G2 - 9,45 mlyr USD
ABD Kisisel Tiketim Harcamalari Fiyat Endeksi, aylik Haziran %0,3 %0,1
Euro Alani Issizlik Orani Haziran %6,3 %6,3
Almanya TUFE Enflasyonu, éncl, aylk Temmuz %0,2 %0,1
BoJ Toplantisi Temmuz %0,5 %0,5
Cin NBS imalat Sanayi PMI Temmuz 49,7 49,7
1 Agustos TR ISO Tiirkiye imalat Sanayi PMI Temmuz - 46,7
ABD Tarim Dist istihdami Haziran 102 bin 147 bin
ABD issizlik Orani Haziran %4,2 %4,1
ABD ISM imalat Sanayi PMI Temmuz 49,6 49,0
ABD Michigan Tuketici Glven Endeksi, nihai Temmuz - 61,8
Euro Alani TUFE Enflasyonu, énci, yillik Temmuz %1,9 %2,0
Cin Caixin imalat Sanayi PMI, nihai Temmuz 50,5 50,4
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iktisadi Arastirmalar B&IUmi

Alper Gurler Dr. Mustafa Kemal Glindogdu
BoIUm Mudurd Mudur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr kemal.gundogdu@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Ogulcan Delil
Birim Muduru Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr ogulcan.delil@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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