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BIST-100 Endeksi 97.098 101.849 %49 A EUR/USD 1,1269 11,1220 -%0,4 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %18,97 %17,68 -129bp V¥V  USD/TL 5,7081 5,6531 -%1,0 V
Tarkiye 5 Yillik CDS 410 371 -39bp ¥ EUR/TL 6,4455 6,3450 %16 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.051 1.057 % 0,6 A Altin (USD/ons) 1.415 1.425 %0,7 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,11 %2,05 -6bp ¥ Petrol (USD/varil) 66,7 61,3 %81 V
bp: baz puan

Gectigimiz hafta kiresel piyasalarin seyrinde Fed ve ECB’nin para politikalarina iliskin “givercin” beklentiler etkili oldu. ABD’de
aciklanan veriler llke ekonomisine iliskin karisik bir tablo ¢izdi. Kiresel biytimeye iliskin endiselerin arttgi bir ortamda, Cin
ekonomisinin yilin ikinci geyreginde 27 yilin en zayif biylmesini kaydetmesi éne ¢ikan bir gelisme oldu. Yurt icinde ise merkezi
yénetim blitcesindeki bozulma edilimi Haziran ayinda da sirdi. [sgiicii géstergeleri de Nisan déneminde zayif gériinimdiinii

korudu. Bu hafta piyasalarin gtindeminde TCMB ve ECB toplantilari éne ¢ikiyor.

Fed ve ECB’den para politikasina iliskin genisleyici yénde sinyaller...

Fed Baskani Powell gectigimiz hafta yaptigi konusmada, kiresel buylumedeki
yavaslamanin ve ticaret savasina iliskin artan endiselerin ABD'de ekonomik
aktivite ve enflasyon Uzerindeki etkilerini degerlendirdiklerini belirterek
ekonomik blyimeyi sirdirmek igin uygun sekilde adim atacaklarini soyledi. St.
Louis ve New York Fed Baskanlarinin gectigimiz hafta yaptiklari acgiklamalar da
Fed’in bu ay sonundaki toplantisinda hizli faiz indirimine gidebilecegi yonindeki
beklentileri glndeme getirdi. 31 Temmuz’'daki toplantisinda Fed’in faiz
indirecegine kesin goziyle bakilirken, yapilacak indirim miktarina iliskin belirsizlik
sUrerken 25 baz puanlik indirim beklentisinin agir bastigi gozleniyor.

ECB Yonetim Kurulu Uyesi Coeure, ECB’nin enflasyon hedefine dogru kararl bir
sekilde ilerlemeye devam etmesi icin tim araclari uygun sekilde kullanmaya
hazir olduklarini soyledi. ECB’nin enflasyondaki dlstk seyir ile ekonomik
aktivitedeki zayifligl gerekce gostererek 6nimuizdeki donemde yeni bir parasal
tesvik uygulamasi bekleniyor.

Gelismekte olan ulkelerde de faiz indirimleri glindemde...

Gelismis Ulke merkez bankalarinin yani sira gelismekte olan llkelerde de para
politikasinda gevseme adimlari atiliyor. Bu gelismede, ticaret savaslarinin basta
Asya ekonomileri olmak Uzere gelismekte olan ekonomileri olumsuz yénde
etkilemesi rol oynuyor. Gliney Kore, Endonezya, Gliney Afrika ve Ukrayna merkez
bankalari gecen hafta icinde faiz indirim karari aldi.

ABD’de ekonomik aktivite...

Gegtigimiz hafta aciklanan veriler ABD ekonomisine iliskin karisik bir gorinim
sundu. Sanayi Uretimi Haziran’da sinirli artis beklentilerine karsilik bir 6nceki aya
gore degisim gostermedi. Ayni déonemde perakende satislar endeksi aylik bazda
%0,4 ile tahminlerden hizli artarak tiketim harcamalarina iliskin olumlu sinyaller
verdi. issizlik maasi basvurulari da 8-13 Temmuz haftasinda 216 bin kisi ile
beklentiler paralelinde gercekleserek isglici piyasasinda olumlu goérinimin
sirdtgine isaret etti.

Cin ekonomisi yilin ikinci ceyreginde %6,2 buyuda.

Cin ekonomisi yilin ikinci ceyreginde yillik bazda %6,2 ile son 27 yilin en dusuk
blyimesini kaydetti. S6z konusu gelisme, para politikasinin  énimdizdeki
donemde ekonomiyi daha da destekleyici olacagina iliskin beklentilerin
glclenmesine yol acgt.
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Yilin ilk yarisinda biitge agig tarihi yliksek diizeyde gergeklesti.

Merkezi ydnetim bitce ac¢igl Haziran’da 12,1 milyar TL seviyesinde gerceklesti.
Bu donemde butce gelirleri %7,6 artarken, bltce harcamalari %12,5 azaldi. Yilin
ilk yarisinda ise bitce gelirlerinin zayif bir performans sergilemesi paralelinde
bitce acigl yillik bazda %70,5 genisledi. Boylece ilk yarida butce acigi 78,6 milyar
TL ile tarihi ylksek dizeyde gerceklesti (Bltce Dengesi Raporumuz).

issizlik orani son 10 yilin en yiiksek diizeyinde...

Mevsimsellikten arindirilmis issizlik orani Nisan ayinda %13,8 ile son 10 yilin en
yiksek dlzeyine ¢ikarken, genc¢ nufusta issizlik orani %25,5 seviyesinde
gerceklesti. Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore istihdam edilen kisi sayisi
tarim, insaat ve hizmetler sektorlerinde azalirken, sanayi sektoriinde artti.

Piyasanin yilsonu enflasyon beklentisi %15’e indi.

TCMB Temmuz ay! Beklenti Anketi'ne gbre piyasanin yilsonuna iliskin enflasyon
beklentisi %15,85'ten %15’e geriledi. Yilsonuna yonelik USD/TL kuru beklentisi de
6,30’dan 6,14’e gerilerken, politika faiz oraninin 6nimuzdeki 6 ay igerisinde
kademeli olarak yaklasik 550 baz puan indirilecegi 6ngorildi. 2019 yili igin GSYH
tahminiise %0,02 oraninda ki¢llmeye isaret etti.

Finansal piyasalar...

Baslica merkez bankalarindan gelen genisleme sinyalleri gectigimiz hafta kiresel
hisse senedi piyasalarina destek olurken, sirket bilancolarinda ticaret savasinin
olumsuz etkilerinin gbzlenmesi borsa endeksleri Gizerinde baski yaratt.

Gectigimiz hafta yurt ici piyasalarda jeopolitik gelismeler de giindemdeki yerini
korudu. Hafta icinde S-400 hava savunma sistemlerinin teslim edilmeye
baslanmasinin  ardindan  F-35 savas ucgaklarinin  Turkiye'ye satisinin
durdurulacagini duyuran ABD Baskani Trump, Turkiye'ye yonelik olasi yaptirimlar
konusunda ise net bir agiklama yapmadi. Ote yandan, kiiresel piyasalarda etkili
olan olumlu hava ve TCMB’nin bu hafta politika faizini indirecegine ydnelik
beklentiler yurt ici piyasalari destekledi. BIST-100 endeksi haftayr %4,9 ylkselisle
tamamlarken, 2 yil vadeli gdsterge tahvilin faizi 129 baz puan duslsle %17,68
oldu. TL, ABD dolari ve euro karsisinda deger kazandi.

Bu haftanin gindemi...

Bu hafta kiresel piyasalarda ikinci geyrek ABD blylmesinin yani sira énci imalat
PMI verileri takip edilecek. Ayrica, ECB’nin Persembe giinl gerceklestirecegi para
politikasi toplantisi yakindan izlenecek. Yurt icinde ise jeopolitik gelismeler ile
TCMB’nin PPK toplantisi 6n plana ¢ikiyor.

Veri Glindemi
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Donemi Piyasa Beklentisi Onceki
23 Temmuz ABD ikinci El Konut Satislari Haziran 5,3 milyon adet 5,3 milyon adet
Euro Alani Tuketici GUveni, 6nci Temmuz -7,2
TR Tuketici GlUveni Temmuz 57,6
24 Temmuz ABD Yeni Konut Satislari Haziran 0,7 milyon adet 0,6 milyon adet
ABD Markit imalat PMI, &ncii Temmuz 51,4 50,6
Euro Alani imalat PMI, 6ncii Temmuz 47,6 47,6
TR Hazine i¢ Bor¢ Odemesi Temmuz 1,6 milyon TL
25 Temmuz ABD Dayanikli Mal Siparisleri Haziran %0,7 -%1,3
ECB Toplantisi Temmuz - -
TCMB PPK Toplantisi Temmuz - -
26 Temmuz ABD GSYH, 6nci G2 %1,8 %3,1

(G) Gergeklesme

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Sektorlerdeki Gelismeler

Konut piyasasindaki zayif goriiniim striyor.

Yurt icinde konut piyasasindaki zayif seyrin devam ettigi gdzleniyor. TUIK tarafindan aciklanan verilere gére, Haziran’da konut satislari
yillik bazda %48,6 gerileyerek 61.355 adet dizeyinde gerceklesti. Bu ddénemde ipotekli satiglar %84,6, diger satislar %24,7 dustu.
Ulke genelinde ilk defa satilan konut sayisi yillik bazda %59,2 distsle 23.265 adet olurken, ikinci el konut satislari %38,9 azalarak
38.090 adete indi. Diger taraftan, yabancilarin konut talebindeki glicli seyrin bu dénemde de siirdigi gozlendi.

Konut talebindeki belirgin dislstn konut fiyatlarina da yansidigi gorilUyor. TCMB tarafindan kalite etkisinden arindirilmis  fiyat
degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Konut Fiyat Endeksi Mayis'ta yillik bazda %1,6 oraninda yukselirken, reel olarak %14,4
oraninda geriledi.

Perakende satis hacmi gerilemeye devam ediyor.

Ekonomik aktivitedeki zayifliga bagl olarak perakende satis hacmindeki olumsuz tablo devam ediyor. Takvim etkilerinden arindiriimig
sabit fiyatlarla perakende satis hacmi Mayis'ta bir dnceki yilin ayni ayina goére %3,7 dustl. Ayni donemde takvim etkilerinden
arindirilmis cari fiyatlarla perakende ciro ise yillik bazda %15,6 ile enflasyonun altinda artis kaydetti. @

Otomotiv ana sanayiinde Uretim yilin ilk yarisinda %13 azald..

Otomotiv Sanayii Dernegi'nin (OSD) verilerine gore, yilin ilk yarisinda toplam otomotiv tUretimi %13 azalisla 735 bin adet old u. Yilin ilk
yarisinda otomobil Uretimi %12 geriledi, ticari arag¢ Uretimindeki dislUs de agirlikh olarak i¢c pazardaki daralmaya bagli olarak devam
etti. ilk alt1 aylik dénemde adet bazinda otomotiv ihracat %8, otomobil ihracati da %9 oraninda diisis kaydetti.

(D Neden Onemli?

Tuketici glveninin ve hanehalki tiketim talebinin énemli bir gostergesi olan perakende satis hacmi son dénemde zayif bir
gbdriinim arz ediyor. Takvim etkilerinden arindiriimis sabit fiyatlarla perakende satis hacmi yillik bazda Mayis ayinda da gerileme
egilimini strdurerek dists egilimini dokuzuncu ayina tasimis oldu. Bu dénemde gida, icecek ve titln satiglari %3, otomotiv
yakiti hari¢ olmak Uzere gida disi satislar %2,3, otomotiv yakiti satislari da %7,8 azaldi. Otomotiv yakiti hari¢ olmak Gzere gida
disi satislarin alt endeksleri incelendiginde; Mayis ayinda elektrikli esya ve mobilya satislarindaki dustsin 6ne c¢iktigi goralda.
Ote yandan, tekstil, tibbi Griinler ile posta veya internet Uzerinden yapilan satislarin yikselisini stirdiirdigi izlendi. Mevsim ve
takvim etkilerinden arindirilmis perakende satis hacmi ise Mayis ayinda dnceki aya kiyasla %0,3 ile sinirli oranda artis kayd etti.

Perakende Satis Hacmi Endeksleri
(yillik % degisim)

Perakende Ticaret
-10 —— Gida, icecek, tutin
Gida Disi (otomotiv yakiti harig)

Otomotiv Yakiti
2016 2017 2018 2019
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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 amaclyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye 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. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildi-
rimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlar-
dan Turkiye 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, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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