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15.A8u 21.A8u Degisim

15.Agu 21.Agu Degisim

BIST-100 Endeksi 10.871 11.314 %4,1 A EUR/USD 1,1697 11,1605 %08 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 40,02 % 39,94 -8bp ¥ USD/TL 40,7980 40,9155 %0,3 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 265 269 4bp A EUR/TL 47,7285 47,3709 -%0,7 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.272 1.262 -% 0,8 ¥  Altin (USD/ons) 3.335 3.338 %0,1 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,33 % 4,33 0 bp Petrol (USD/varil) 65,9 67,7 % 2,8 A
bp: baz puan

Bu hafta yatirimcilarin odaginda Fed tutanaklari ve Jackson Hole Sempozyumu vardi. 29-30 Temmuz tarihlerinde gerceklesen Fed toplantisina
iliskin tutanaklarda Gyelerin blylik bir cogunlugunun enflasyonist risklerin istihdama iliskin risklere agir bastigini degerlendirdigi gorildi.

Glmrlik vergisi belirsizliklerinin blylik él¢tide azaldigi Agustos ayina iliskin éncii PMI verileri ABD ve Euro Alani’nda iktisadi faaliyette direngli
bir performansa isaret etti. Cin Merkez Bankasi’nin faiz oranlarini sabit biraktigr haftada, Japonya’da Temmuz enflasyonunun beklentileri
asmasi BoJ'dan faiz artirimi beklentilerini destekledi. Yurt icinde Temmuz’da konut fiyatlarindaki reel disis egilimi ivme kaybetmeyi siirdiirdd.
TCMB’nin briit rezervleri 15 Adustos haftasi itibariyla yeni tarihi yiiksek seviyesinde kaydedildi. Oniimiizdeki hafta yurt disinda ABD’de
aciklanacak PCE enflasyonu, yurt icinde sektérel gliven endeksleri ve enflasyon beklentileri ile isglicii istatistikleri gindemde éne cikiyor.

Fed’in toplanti tutanaklari yayimlandi.

Fed’in 29-30 Temmuz tarihlerinde gerceklesen toplantisinin tutanaklarinda Uyelerin
gumrik vergilerinin  enflasyon ve istihdama olasi etkileri UGzerinde vyaptigi
degerlendirmeler takip edildi. Fed Gyelerinin blylk bir cogunlugu enflasyonist risklerin
istihdama iliskin asagi yonlu risklere agir bastigi yoninde goris bildirirken, bazi tGyeler
isglicl piyasasindaki risklerin daha belirgin oldugunu ifade etti. Tutanaklarin ardindan
piyasanin faiz indirim beklentilerinde hafif bir zayiflama olsa da yilsonuna kadar en az 2
faiz indirimi yapilacagi beklentisi korundu.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P, ABD’nin AA+ seviyesindeki kredi
notunu teyit etti. Kurulus, kamu maliyesi gorinimunin ABD ekonomisi icin zayiflik
yaratan baslica unsur oldugunu dile getirirken, Trump yonetiminin uygulamaya
koydugu gumrik vergilerinden elde edilecek gelirlerin, son bitge tasarisinin bitce
acigini genisletici etkisini dengeleyebilecegini belirtti.

ABD'de iktisadi faaliyet belirsizliklere direng gosteriyor.

Oncii verilere gore, ABD’de Agustos ay! imalat PMI aylik bazda 3,5 puan yikselerek
53,3 ile Mayis 2022’den bu yana en yuksek degerini alirken, hizmetler PMI da 55,4 ile
piyasa beklentilerinin bir miktar Uzerinde gergeklesti. Diger taraftan, PMI anketi
katiimcilarinin gimrik vergilerinin etkisiyle girdi maliyetlerinin yikseldigini bildirmesi
enflasyonist risklere dair endiseleri artirdi. Isgiici piyasasina iliskin sinyaller de
yakindan izleniyor. 16 Agustos ile biten haftada issizlik maasl basvurulari beklentilerin
bir miktar Gzerinde agiklanmakla birlikte 235 bin kisi ile uzun dénemli ortalamasinin
altindaki seyrini strdirda.

ABD, gelik ve aliminyum vergilerinin kapsamini genisletti.

ABD Ticaret Bakanhgi celik ve aliminyum dUrinlerine uygulanan %50 oranindaki
tarifenin kapsamini genisletme karari aldi. Karara gore riizgar tirbini, mobilya, makine
ve araba pargalarinin yani sira bazi kimyasallar gibi ilave 407 Urin %50’lik vergi
uygulamasi kapsamina alinacak. Ote yandan, tarife mizakerelerini siirdiiren ABD ile AB
yetkilileri din ortak bir bildiri yayinladi. AB’nin ABD’den ithal ettigi tim sanayi
Urinlerine yonelik gimrik vergilerini kaldirmayi planladigi ifade edilen bildiride, ilgili
yasal dizenlemenin hayata gegirilme sirecinin baslamasinin ardindan ABD’nin AB’den
ithal edilen tim Urtinlere %15 oraninda giimrik vergisi uygulayacag belirtildi.

Rusya-Ukrayna savasina iliskin gérismeler takip edildi.

Gegtigimiz hafta sonu Alaska’da Putin ile gérisen Trump, Pazartesi gini Avrupali
liderlerin de katiimiyla Zelensky ile ayri bir goérisme gerceklestirdi. S6z konusu
toplantinin ardindan Trump, Avrupa Ulkelerinin ABD ile koordineli olarak Ukrayna’ya
yonelik glvenlik garantilerinin saglanacagini duyurdu. Ayrica Trump, Putin ile Zelensky
arasinda bir toplanti dizenlenecegini ve bu gorismenin ardindan kendisinin de
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katilacag Gclu bir toplanti yapilacagini ifade etti. S6z konusu haber akisinin takip
edildigi haftada petrol fiyatlari dalgal bir seyir izledi. ABD’de ham petrol stoklarinin
gectigimiz hafta beklentilerin Uzerinde dislUs kaydetmesi ise fiyatlara yukari yonli
destek sagladi.

Euro Alani’'na imalat PMI 3 yili askin strenin ardindan ilk kez sektér faaliyetlerinde artisa
isaret etti.

Euro Alan’'nda Agustos ayina iliskin 6nci verilere gore, imalat PMI 50,5 ile piyasa
beklentilerinin Gzerinde ve son Ug yili askin strenin en yiksek dizeyinde gerceklesti.
Hizmetler PMI aylik bazda bir miktar gerilemekle birlikte 50,7 ile ikinci ayinda esik
degerin aciklandi.  Boylece birlikte
degerlendirildigi bilesik PMI 51,1’e ulasarak Mayis 2024’ten beri en yiksek dizeyinde
kaydedildi.

Uzerinde imalat ve hizmet sektorlerinin

Euro Alan’nda nihai verilere gére Temmuz ayina iliskin TUFE enflasyonu aylik ve yillik
bazda sirasiyla %0,0 ve %2,0 dizeylerinde gercekleserek oncu verileri teyit etti.
Bolgede tiketici gliveni ise Agustos’ta aylk bazda hafif bozulma kaydederek -15,5’ye
indi.

Yurt iginde agiklanan veriler...

Temmuz'da konut fiyat endeksi nominal olarak aylik bazda %0,9, yillik bazda %32,8
yukseldi. Konut fiyatlari reel olarak gectigimiz yilin ayni donemine gore ise %0,5 dusus
kaydederken, reel gerilemedeki ivme kaybinin strdigu izlendi. Yurt iginde tiketici
glven endeksi Agustos’ta aylik bazda %0,9 oraninda artarak 84,3 seviyesinde
gerceklesti. Endeksin ilk yedi aydaki ortalamasi 83,7 dlzeyinde bulunuyor.

Yurt ici yerlesik gercek ve tlzel kisilerin YP mevduat bakiyesi parite etkisinden
arindiriimis verilere gére 15 Agustos haftasinda haftalik bazda disis kaydetti. Ayni
haftada yurt disi yerlesiklerin fiyat ve kur hareketlerinden arindiriimis hisse senedi
portféyli 125 milyon USD genislerken, DIBS portféyi de 1 milyar USD ile yaklasik son
bir buguk ayin en hizli artisini kaydetti. 15 Agustos ile biten haftada TCMB’nin brit
rezervleri 176,5 milyar USD ile yeni tarihi ylksek seviyesinde kaydedilirken, net
rezervler de 70 milyar USD dizeyine ylkseldi.

Kaltdr ve Turizm Bakanhgl verilerine gore, Ulkemize gelen yabanci ziyaretgi sayisi
Temmuz’'da yillik bazda %5 gerileyerek 7 milyon dizeyinde gergeklesti. Béylece, Ocak-
Temmuz déneminde yabanci ziyaretgi sayisinda gézlenen disus %2,1’e ulasti.

Kiresel piyasalarda yatirimcilar temkinli durus sergiledi.

Jackson Hole Sempozyumu o6ncesinde haftaya temkinli bir baslangic yapan
yatirimcilarin risk istahi haftanin genelinde baski altinda kaldi. Fed Baskani Powell’in
bugiin Jackson Hole’da yapacagl konusmaya odaklanan hisse senedi piyasalari
Persembe itibariyla haftalik bazda geriledi. Japonya harig¢ Asya borsalari endeksi de Cin
hisse senedi piyasalarindaki glgli toparlanmaya ragmen haftayi kayipla tamamladi.
Cin’de Shanghai endeksi Merkez Bankas’nin faizleri sabit tutma kararina ragmen
azalan ticaret geriliminin sagladigi destekle 10 yilin en yiksek seviyelerinde seyrediyor.
Temmuz ayinda ihracatin yillk bazda %2,6'lik dustsle son 4 yiin en olumsuz
performansini sergiledigi Japonya’da ise ayni donemde vyillik ¢cekirdek enflasyon %3,1
ile beklentilerin Gzerinde gergekleserek Bol’dan faiz artirimi beklentilerini destekledi.

BIST 100 endeksi bu doénemde kiresel piyasalardan genel olarak olumlu ayristi.
Endeks, Persembe kapanis itibariyla gegtig§imiz Cuma giiniine gére %4,1 ylkselerek
11.314 ile tarihi yuksek seviyesini kaydetti. Bu donemde USD/TL %0,3 artarken, EUR/TL
%0,8 geriledi. 2 ve 10 yillik gosterge tahvillerin faizleri Persembe kapanista %39,94 ve
%31,35 oldu.

Gelecek haftanin gindemi...

Onumizdeki hafta ABD’de kisisel tiiketim harcamalari enflasyonu verisi &ne ¢ikiyor.
Yurt iginde ise sektdrel gliven endeksleri ve enflasyon beklentileri ile isglcl
istatistiklerinden olusan yogun bir veri gindemi bulunuyor.
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Veri Glindemi

Donemi Piyasa Beklentisi Onceki

25 Agustos TR Reel Kesim Guven Endeksi, ma Agustos - 98,9
TR Kapasite Kullanim Orani, ma Agustos - %74,1

TR Sektorel Glven Endeksleri Agustos - -

ABD Yeni Konut Satislari, adet Temmuz 625 bin 627 bin

ABD Dallas Fed imalat Endeksi Agustos - 0,9

Almanya Ifo Is iklimi Endeksi Agustos 88,3 88,6

26 Agustos TR Sektorel Enflasyon Beklentileri Agustos - -
ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylik Temmuz -%4,0 -%9,4

ABD Tiketici Given Endeksi Agustos 98,0 97,2

28 Agustos TR Dig Ticaret Dengesi Temmuz - -8,2 mlyr USD
TR Ekonomik Given Endeksi Agustos - 96,3

ABD GSYH Buyumesi, revizyon, yillik 2025 C2 %3,0 %3,0

ABD Bekleyen Konut Satislari, aylik Temmuz - -%0,8

Euro Alani TUketici GlUven Endeksi, nihai Agustos - -15,5

Euro Alani Ekonomik Glven Endeksi Agustos - 95,8

29 Agustos TR issizlik Orani Temmuz - %8,6
TR Hizmet Uretici Fiyat Endeksi, yillik Temmuz = %37,40

ABD Cekirdek PCE, aylik Temmuz %0,3 %0,3

ABD Michigan Tuketici GUven Endeksi, nihai Agustos - 58,6

ABD Kisisel Gelirler, aylik Temmuz %0,4 %0,3

Almanya TUFE Enflasyonu, énci, yillik Agustos %2,1 %2,0
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Alper Girler Gamze Can
BolUm Maduri Mudar Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr gamze.can@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Bilsra Ceylan
Birim Muduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr busra.ceylan@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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