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11.Tem 17.Tem Degisim 11.Tem 17.Tem Degisim
BIST-100 Endeksi 10.358 10.371 %0,1 A EUR/USD 1,1689 11,1595 -%0,8 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 40,93 % 41,37 44 bp A USD/TL 40,1581 40,0481 -%0,3 V
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 283 286 2bp A EUR/TL 46,9514 46,7272 -%0,5 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.229 1.241 % 1,0 A Altin (USD/ons) 3.355 3.339 %05 V
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi % 4,42 % 4,46 4bp A Petrol (USD/varil) 70,4 69,5 %12 V
bp: baz puan

Ticaret miizakerelerinin takip edildigi haftada, ABD’de aciklanan TUFE verisi gimriik vergilerinin enflasyonist etkilerinin belirginlesmeye
basladigina isaret etti. Ulkede beklentilerin iizerinde agiklanan sanayi iiretimi ve perakende satis verilerinin yani sira gliclii sirket bilangolari da

bu hafta iktisadi faaliyete iliskin olumlu bir tablo ¢izerek mevcut enflasyonist riskler cercevesinde Fed’in faiz indirimleri konusunda temkinli bir
tavir izlemeye devam edecedi yoniindeki beklentileri destekledi. Cin ekonomisine dair veriler de korumaci ticaret politikalarinin yarattigi
belirsizligin (lkede iktisadi faaliyet lizerinde belirgin bir baski olusturmadigini gésterdi. Yurt icinde TCMB’nin uluslararasi rezervlerinin son dért
ayin en yliksek seviyesine cikti§i izlenirken, merkezi yénetim blitcesi Haziran’da 330,2 milyar TL agik verdi. Haziran’da tarimsal UFE don
olaylarinin etkisiyle meyve fiyatlarindaki artisa badli olarak aylik bazda tarihi yiiksek seviyesini kaydetti. Oniimiizdeki hafta piyasalarin
glindeminde ECB toplantisi ile gelismis ekonomilere iliskin 6ncti PMI verileri éne ¢ikiyor. Yurt iginde ise TCMB’nin PPK toplantisi yakindan takip

edilecek.
Ticaret savasina iliskin gelismeler gindemdeki yerini koruyor.

Gegtigimiz hafta sonu ABD Baskani Trump, AB’den ve Meksika’dan ithal edilen trtnlere, 1
Agustos’tan itibaren gecerli olacak sekilde %30 glimrik vergisi uygulanacagini duyurdu.
Devam eden gortsmeler paralelinde AB, ABD'ye karsi 14 Temmuz'da hayata gegirilmesi
planlanan misilleme gimrik vergilerini askiya aldi. Trump, Endonezya’dan ithal edilen
Urinlere de %19 gumrik vergisi uygulayacaklarini agiklarken, daha kugclk Ulkelere
glumrlk tarife oranlarini belirten mektuplarin yakin bir tarihte génderilecegini ifade etti.

ABD’de gimriik vergilerinin enflasyonist etkileri belirginlik kazaniyor.

Sali ginii ABD’de aciklanan verilere gére Haziran ayinda aylik TUFE enflasyonu %0,3
(6nceki %0,1), yillik TUFE enflasyonu da %2,7 (6nceki: %2,4) diizeyinde gerceklesti. Ayni
doneme iliskin sanayi Uretimi ve perakende satislar verileri de Ulkede iktisadi faaliyetin
beklentilerin Uzerinde bir performans sergiledigine isaret etti. Haziran’da sanayi Uretimi
ayhk bazda %0,3, yillik bazda %0,7 artis kaydetti. Bu donemde kapasite kullanim orani da
%77,6 seviyesine gikarak beklentiler asti. Perakende satiglar Haziran’da aylik bazda %0,1
artacagl yonindeki beklentilere karsilik %0,6 genisledi. Philadelphia Fed imalat endeksi,
Temmuz'da daralma bolgesindeki seyrini sirdlrecegi beklentisine karsilik 15,9’a
yukselerek sektor faaliyetlerinde artisa isaret etti. Endeksin alt kalemlerine bakildiginda
yeni siparislerde hizli artis gorilirken, ilgili is iklimi anketi kapsaminda soru iletilen
katilimcilar arasinda girdi fiyatlarinda yikselis yasandigini ifade edenlerin orani bir 6nceki
ankete kiyasla 20 puan artarak %61 oldu.

Ulkede beklentilerin tizerinde aciklanan sanayi tretimi ve perakende satis verilerinin yani
sira glglU sirket bilangolari da bu hafta iktisadi faaliyete iliskin olumlu bir tablo cizerek
mevcut enflasyonist riskler cercevesinde Fed’in faiz indirimleri konusunda temkinli bir
tavir izlemeye devam edecegi yonindeki beklentileri destekledi. Piyasa fiyatlamalarina
gore, Fed’in 29-30 Temmuz'daki toplantisinda faizlerde bir degisiklik yapmasi
beklenmezken, yilin geri kalani igin 2 faiz indirimi 6ngoéruliyor.

Cin yilin ikinci ceyreginde geyreklik bazda %1,1 ile beklentilerin Gzerinde biytdu.

Cin ekonomisi yilin ikinci geyreginde geyreklik bazda %1,1 (6nceki: %1,2) ile beklentilerin
Gzerinde buyUme kaydetti. Bu dénemde yillik biyime de %5,2 diizeyinde (6nceki: %5,4)
gercekleserek blyime performansinin kiresel ticaret politikasi belirsizliklerine ragmen
biyuk 6lgide korundugunu gosterdi. S6z konusu performansta Cin Merkez Bankasi'nin
faiz indirimleri basta olmak Uzere ekonomik aktiviteyi destekleyici yonde alinan
onlemlerin yani sira Nisan ayindaki gimrik vergisi agiklamasinin ardindan ABD-Cin
arasinda saglanan gegici anlasma etkili oldu. Cin'in dis ticaret verileri de mevcut
durumdaki glimriik vergilerinin olumsuz etkisinin sinirli olduguna isaret ediyor. Ulkenin
ihracati Haziran ayinda ABD dolari bazinda yillik %5,8 artarak beklentileri asti. Cin’in
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ABD'’ye ihracatinda gozlenen yillik bazda disls egilimi bu dénemde art arda Uglnci
ayina tasinmakla birlikte bir miktar hiz keserek %16,1 oldu.

Euro Alani’'nda olumlu veri akigi takip edildi.

Euro Alani’'nda sanayi Uretimi Mayis’ta aylik bazda %1,7, yillik bazda %3,7 diizeyinde artis
kaydederek piyasa beklentilerinin olduk¢a Uzerinde gerceklesti. Temmuz'da ZEW
ekonomik giiven endeksi Euro Alani'nda aylik bazda sinirli bir yikselis kaydederken,
Almanya’da art arda GglncU ayinda da ylkselerek 52,7 ile Subat 2022’den bu yana en
yuksek seviyesine ulast. hafta gerceklestirecegi toplantisinda faiz
oranlarinda bir degisiklik yapmasi beklenmeyen ECB’nin yilin geri kalaninda 1 faiz indirimi
yapacagl ongoriltyor.

Oniimizdeki

Merkezi yonetim bltgesi Haziran’da 330,2 milyar TL agik verdi.

Haziran ayinda merkezi ydnetim butce gelirleri yillik bazda %53,8 oraninda artarak 909,4
milyar TL, butce harcamalari da %43,1 yikselerek 1,2 trilyon TL oldu. Bdylece, merkezi
yénetim bitcesi bu dénemde 330,2 milyar TL acik verdi. Ote yandan, Haziran’da faiz dis
bitce acgig1 yillik bazda %69 disus kaydederek 54,5 milyar TL seviyesine geriledi. Boylece,
yilin ilk yarisinda butce acigr 980,5 milyar TL olurken, bu donemde faiz disi fazla 131
milyar TL oldu (BUtce Dengesi raporumuz).

Konut piyasasina iligkin veriler takip edildi.

TUIK'in acikladigl verilere gére konut satislari Haziran'da vyillik bazda %35,8 artisla
107.723 adet dizeyinde gerceklesti. Boylece yilin ilk yarisinda konut satislarinda
kaydedilen artis %26,9 oldu. TCMB tarafindan aciklanan verilere gore, konut fiyat endeksi
de bu dénemde vyillik bazda nominal olarak %32,8 oraninda artis kaydetti. Reel olarak
konut fiyatlarinda kaydedilen yillik bazda disls egilimi hiz kesmeye devam ederek %1,7
oldu.

Haziran’da aylik tarimsal UFE artigi tarihi yiiksek seviyede gerceklesti.

Haziran’da aylik tarimsal UFE enflasyonu don etkisiyle meyve iriinleri fiyatlarindaki artisa
bagli olarak %18,82 ile tarihi ylUksek seviyesine ulasirken, yillik bazda da %50,31 ile son
bir yilin en yiksek dizeyinde kaydedildi. Alt gruplara gére bakildiginda aylik bazda %47,9
artis kaydeden meyve Urlnleri fiyat endeksinin ardindan en fazla artis kaydedilen alt
endeksin %6,3 ile tahillar ve yagli tohumlar oldugu gorliyor.

TCMB'nin brit rezervleri son dért ayin en yliksek seviyesinde...

4 Temmuz haftasinda 10 milyar USD artis kaydeden TCMB’nin brit rezervleri 11 Temmuz
haftasinda da 1,8 milyar USD artis kaydederek 166,2 milyar USD oldu. TCMB’nin net
rezervleri de haftalik bazda 2,3 milyar USD artarak 59,8 milyar USD ile 21 Mart
haftasindan bu yana en yuksek diizeyinde gercgeklesti.

Yurt igi finansal piyasalar...

BIST-100 endeksi diin itibariyla Cuma’ya gore %0,1 oraninda artis gdsterdi. Turkiye'nin 5
yillik CDS risk primi Persembe glnl kapanista 286 seviyesinde kaydedildi. 2 yil vadeli
gosterge tahvilin faiz orani gectigimiz Cuma’ya kiyasla 44 baz puan yikselisle %41,37
diizeyinden Persembe glinini tamamladi.

Gelecek haftanin gindeminde gelismis ekonomilere iliskin éncti PMI verileri ile ECB
toplantisi 6ne gikiyor. Yurt iginde ise TCMB’nin para politikasi toplantisi yakindan takip
edilecek. Piyasa beklentisi TCMB’nin politika faizinde 250 baz puan indirim yapacagi
yoninde yogunlasiyor.
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21 Temmuz

23 Temmuz

24 Temmuz

25 Temmuz

Veri Gindemi

TR Merkezi Yonetim Brit Borg Stoku
TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi

Gin Merkez Bankasi Toplantisi

TR TUketici GUven Endeksi

ABD ikinci El Konut Satislari, adet

Euro Alani TUketici Glven Endeksi, dnci
TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi
ABD imalat Sanayi PMI, énci

ABD Yeni Konut Satislari, adet

Euro Alani Hizmetler PMI, 6ncl

Euro Alani HCOB imalat Sanayi PMI, éncil
ECB Toplantisi

TR Kapasite Kullanim Orani, ma

TR Reel Kesim Gilven Endeksi, ma

TR Sektorel Guven Endeksleri

ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylik

Dénemi

Haziran
Temmuz
Temmuz
Temmuz

Haziran
Temmuz
Temmuz
Temmuz

Haziran
Temmuz
Temmuz
Temmuz
Temmuz
Temmuz
Temmuz

Haziran

Piyasa Beklentisi Onceki
11,064 trlyn TL

%29,86

%3,0

85,10

4,00 mlyn 4,03 mlyn
-14,5 -15,3
%43,5 %46,0
52,9

0,650 mlyn 0,623 mlyn
50,8 50,5

49,8 49,5
%2,15 %2,15
%74,4

98,4

-%11,0 %16,4
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Alper Gurler Gamze Can
BoIUm Mudurd MUudur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr gamze.can@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Nurgll Tarkmen
Birim Muduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr nurgul.turkmen@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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