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01-Eyl 08-Eyl Degisim 01-Eyl 08-Eyl Degisim
BIST-100 Endeksi 8.056 8.325 %3,3 A EUR/USD 1,0773 1,0699 -%0,7 V
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 20,45 % 23,49 304bp A USD/TL 26,6311 26,8228 %0,7 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 374 376 2bp A EUR/TL 28,5604 28,7248 %0,6 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 986 974 -% 1,2 ¥V Altin (USD/ons) 1.939 1918 %11 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,17 % 4,26 8bp A Petrol (USD/varil) 88,6 90,7 %2,4 A

bp: baz puan

Gectigimiz hafta yurt icinde 2024-2026 dénemini kapsayan Orta Vadeli Program (OVP) agiklandi. Programa gére 2023 yili
biiyiime tahmini %4,4, yilsonu TUFE enflasyonu tahmini %65 oldu. Haziran’da fazla veren cari islemler hesabi Temmuz’da 5,5
milyar USD acik verirken, mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis verilere gére sanayi lretimi aylik bazda %0,4 geriledi. Ayni
dénemde issizlik orani 0,2 puanlik disisle %9,4 seviyesinde gerceklesti. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch,
Ttirkiye’nin kredi notu gérinimiini “negatif”ten “duragan”a ylikseltti. ABD’de ekonomik faaliyete iliskin pozitif bir tablo ¢izen
veriler, para politikasindaki siki durusun devam edebilecedi yéniindeki beklentileri destekledi. Euro Alani’nda ise ikinci ¢eyrek
biyimesi asagi yonli revize edildi. Cin’de agiklanan Agustos ayi enflasyon verileri, zayif talebin dezenflasyonist baskilari
arttirdigina isaret etti. Suudi Arabistan ve Rusya’nin arz kesintisini yilsonuna kadar uzatma karari petrol fiyatlarini 90 USD’nin
lzerine tasidi. Bu hafta gtindemde ABD Agustos ayi enflasyon verileri ile ECB toplantisi éne ¢ikiyor. Yurt icinde de Agustos ayi
biitce dengesi ve konut satislari ile TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’nin sonuglari agiklanacak.

Yurt iginde Orta Vadeli Program agikland. OVP Tehminleri

2023(GT) 2024(P) 2025(P) 2026(P
Turkiye ekonomisinin temel buyukliklerine iliskin hedef ve politikalarin yer aldig @n ®) ) *)

2024-2026 donemini kapsayan Orta Vadeli Program yayimlandi. Fiyat istikrarinin GSYH Buyumesi (%) 44 4,0 45 5,0
ve finansal istikrarin saglanmasina vurgu yapilan programa gore, blyime tahmini

Yilhk TUFE artigi (%) 65,0 33,0 15,2 8,5
2023 icin %4,4, 2024 icin %4,0 olarak belirlendi. 2023 yilsonunda %65,0
dizeyinde gerceklesmesi beklenen TUFE enflasyonuna iliskin tahminler ise 2024- ~ Cari Denge/GSYH (%) A0 =t 2p AR
2026 dénemi igin sirasiyla %33,0, %15,2 ve %8,5 oldu. Programa goére, cari agigin Bitce Dengesi/GSYH (%) 64  -64 34 -2
GSYH’ye oraninin 2023’te %4,0 seviyesinde gerceklesecegi dngorillyor. Bltce

issizlik Orani (%) 10,1 10,3 9,9 9,3

a¢iginin GSYH’ye oraninin da deprem kaynakli harcamalar sebebiyle 2023 ve

2024 yillarinda %6,4 seviyesine yiikselmesinin ardindan diisiise gececegi tahmin Not: GT: Gergeklesme Tahmini, P: Program

ediliyor. Cari islemler Dengesi
Cari agtk Temmuz’da 5,5 milyar USD oldu. 20 (12 ayhk kimdilatif, milyar USD)
Haziran ayinda fazla veren cari islemler hesabi Temmuz’'da 5,5 milyar USD acik 0 I”"““l.lll ||”|
verdi. Boylece 12 aylik kimdalatif cari acik 58,5 milyar USD’ye vyikseldi. " |||H| |||||| ||||||
Temmuz'da hizmetler dengesi kaynakli girisler 6 milyar USD seviyesinde
gerceklesti. Bu kalem altinda seyahat kaleminden kaynaklanan net gelirler ise 4.8 -40
milyar USD oldu. Portféy yatirimlarinda 1,2 milyar USD tutarinda net giris 0
gdzlenirken, resmi rezervlerde 2,8 milyar USD’lik artis kaydedildi (Odemeler
. -80
Denge5| Raporumuz). 2019 2020 2021 2022 2023
Sanayi Uretimi aylik bazda disus kaydetti.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gére sanayi Gretimi, ‘ssizhkOranifgucuPiycjsalar'
Haziran’daki yukselisinin ardindan Temmuz’da %0,4 oraninda geriledi. Bu At|H§gUCUOram(mal g
gelismede imalat sanayiindeki %1,4’ltk dists belirleyici olurken, madencilik ve 35 lsgtcine Katiima Orani (sag eksen) s34 55
tas ocakciligl ile elektrik, gaz, buhar iklimlendirme dretim ve dagitim 30 o3
sektorlerindeki yikselis sanayi Gretimindeki dastst  sinirlandirdi. Takvim 25 22,7 o
etkisinden arindirilmis verilere gére sanayi Uretimindeki yillik artis ise %7,4 oldu. 20
49
15
Temmuz ayinda issizlik orani %9,4 seviyesine geriledi. g ————— %4y
Temmuz ayinda istihdam bir 6nceki aya gore 318 bin kisi artarken, issizlik orani 5 45

aylik bazda 0,2 puan azalisla %9,4 oldu. Bu donemde istihdam ve isgiiciine femab Q@22 dem2z 023 Tem.23

Kaynak: Resmi Gazete, Datastream
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katilma oranlari sirasiyla %48,4 ve %53,4 dizeyine yikseldi. Zamana bagh eksik
istihdam, potansiyel isglicl ve issizlerden olusan atil isglicl orani ise bir dnceki
aya gore 1,5 puan azalarak %22,7 seviyesinde gerceklesti.

Fitch, Tirkiye'nin kredi notu gérintimini yikseltti.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings 8 Eylul’de yaptigi
degerlendirmede Turkiye'nin kredi notunu “B” olarak teyit ederken, not
gorinimint “negatif’ten “duragan”a yukseltti. Kurulus, not gorinimunln
yukari yonlu revize edilmesinin kisa vadeli makroekonomik ve finansal istikrar
risklerini azaltan ve 6demeler dengesi baskilarini hafifleten daha geleneksel bir
politika setine donisl yansittigini belirtti. Fitch, cari islemler aciginin daralmasi,
sermaye girislerinin artmasi, uluslararasi rezervlerde iyilesme ve dolarizasyonun
azalmasi durumunda not artiriminin sz konusu olabilecegini vurguladi.

ABD’de agiklanan veriler gérece olumlu bir tablo ¢izdi.

ABD’de ISM hizmetler endeksi Agustos’ta 54,5 ile glicla bir gorinim sergilerken,
haftalik issizlik maasi basvurulari da 216 bin kisi ile son 6 ayin en dusik
seviyesinde gerceklesti. Ekonomik gérinime iliskin pozitif bir tablo gizen veriler,
para politikasindaki siki durusun ilerleyen dénemde de devam edebilecegi
yonlindeki beklentileri destekledi. Gegtigimiz hafta Boston ve Dallas Fed
baskanlarinin yaptiklari aciklamalar da gelecek toplantida faizlerde degisiklik
yapilmasa dahi sonraki dénemde enflasyonun seyrine bagli olarak yeniden faiz
artislarinin s6z konusu olabilecegine isaret etti.

Euro Alani’'nda Uretici enflasyonu gerilemeye devam etti.

Euro Alani'nda ikinci geyrek biytumesi ceyreklik bazda %0,3’den %0,1’e, yillik
bazda %0,6'dan %0,5’e revize edildi. Perakende satislar Temmuz'da da
gerileyerek tliketici talebine iliskin olumsuz bir tablo ¢izerken, ayni déneme iliskin
UFE verisi yillik bazda %7,6 geriledi. ECB Uyesi Knot, merkez bankasinin gelecek
hafta gerceklestirilecek toplantisinda faiz artirrmina gitme olasihiginin hafife
alindigini séylerken, bir diger UGye Kazimir de Eylil’de 25 baz puanhk faiz artisinin
gerekli oldugu yoninde gorus bildirdi.

Cin’de deflasyonist baskilara iliskin endiseler artti.

Cin’de Caixin hizmetler PMI verisi Agustos’'ta 51,8 seviyesine geriledi. Endeks, bu
yilin en dusik degerini alarak sektoriin faaliyetine iliskin olumsuz sinyaller verdi.
Ayni dénemde yillik TUFE enflasyonu %0,1 olurken, yillik UFE enflasyonu -%3,0
dizeyinde gercekleserek negatif bdlgedeki seyrini 11. aya tasidi. Zayif talebin
etkisiyle Cin ekonomisinde dezenflasyonist baskilarin arttigi izlendi.

Finansal piyasalar...

Gectigimiz hafta risk algisindaki bozulma paralelinde kiresel hisse senedi
piyasalarinda asagl yonli bir seyir izlendi. Suudi Arabistan ve Rusya’nin petrol
arzinda kesinti kararini yilsonuna kadar uzattiklarini agiklamalarinin ardindan,
petrol fiyatlari 90 USD’nin Gzerine ¢ikti. BIST-100 endeksi haftayl %3,3’lik artisla
tamamlarken, 2 yillik gosterge tahvilin faizi hizli yikseldi. Tirk lirasi dolar ve euro
karsisinda deger kaybetti.

Bu haftanin gindemi...

Bu hafta kiresel piyasalarin glindeminde ABD’de acgiklanacak olan Agustos ayina
iliskin enflasyon verileri ile ECB toplantisi 6ne ¢ikiyor. Yurt icinde Agustos ayina
iliskin butce dengesi ve konut satislari verisi ile Eylil ayl TCMB Piyasa Katiimcilari
Anketi agiklanacak.
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Kaynak: Datastream
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Veri Gindemi

Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki
11 Eylal TR Cari Denge Temmuz -5,47 milyar USD (G) 0,67 milyar USD
TR issizlik Orani Temmuz %9,4 (G) %9,6
TR Sanayi Uretim Endeksi, yillik Temmuz %7,4 (G) %0,6
12 Eylal TR Perakende Satislar, yillik Temmuz - %28,5
Almanya ZEW Ekonomik Glven Endeksi Eyldl -15,0 -12,3
13 Eylal ABD Tiketici Fiyat Enflasyonu, aylik Agustos %0,6 %0,2
ABD Cekirdek Tuketici Fiyat Enflasyonu, aylik Agustos %0,2 %0,2
Euro Alani Sanayi Uretimi, yillik Temmuz -%0,4 -%1,2
14 Eylal ABD Uretici Fiyat Enflasyonu, aylk Agustos %0,4 %0,3
ABD Perakende Satislar, aylik Agustos %0,2 %0,7
ECB Toplantisi Eylul %3,75-%4,25 %3,75-%4,25
15 Eylal TR Butce Dengesi Agustos - 48,6 milyar USD
TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Eyldl - -
TR Konut Satislari Agustos - %16,7
ABD NY Fed imalat Endeksi Eyll -10 -19
ABD Sanayi Uretim Endeksi, aylk Agustos %0,1 %1,0
ABD Kapasite Kullanim Orani Agustos %79,3 %79,3
ABD Michigan Tuketici Glven Endeksi, onci Eyldl 69,2 69,5
Euro Alani Dis Ticaret Dengesi Temmuz - 12,5 milyar EUR
Cin Perakende Satislar, yillik Agustos %3,0 %2,5
Cin Issizlik Orani Agustos - %5,3
Cin Sanayi Uretimi, yillik Agustos %3,9 %3,7
(G) Gergeklesme
11 Eylal 2023 3


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

iktisadi Arastirmalar B&IUmi

Alper Garler Asli Goksun Sat Sezgin
BolUm Maduri Mudar Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr asli.sat@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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