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15.Eyl 22.Eyl Degisim 15.Eyl 22.Eyl Degisim
BIST-100 Endeksi 7.962 8.039 %10 A EUR/USD 1,0655 11,0652 % 0,0
2 Yillhk Gosterge Tahvil Faizi % 28,92 % 28,40 -52bp ¥ USD/TL 26,9191 27,1038 %0,7 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 390 381 9bp ¥ EUR/TL 28,5719 28,8037 %0,8 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 985 964 -%2,1 V¥V Altin (USD/ons) 1.924 1.925 %0,1 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,32 % 4,44 12bp A  Petrol (USD/varil) 93,9 93,3 %07 V

bp: baz puan

Gectigimiz hafta piyasalarda merkez bankalarinin toplantilari takip edildi. TCMB, 21 Eyliil’deki toplantisinda politika faizini 500
baz puan artisla %30°a yiikseltti. Politika faizini beklentiler paralelinde degistirmeyen Fed’in toplanti sonrasi paylastigi
tahminlerde Fed iiyelerinin 2023 yili icin bir faiz artisi daha bekledigi gériildi. Gectigimiz haftaki toplantilarinda ingiltere,
Japonya ve Cin merkez bankalari da faiz oranlarinda degdisiklik yapmayan diger merkez bankalari oldu. OECD yayimladigi “Ara
Dénem Ekonomik Gériinim” raporunda 2023 yili kiiresel ekonomi biiyiime tahminini %3’e yiikseltirken, 2024 yili tahminini
%2,7’ye indirdi. Bu hafta kiresel piyasalarda ABD’de kisisel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi ile Euro Alani’nda Eylil ayi
oncti enflasyon verileri 6n plana ¢ikiyor. Yurt icinde ise sakin bir veri giindemi takip edilecek.

TCMB politika faizini %30’a yikseltti.

TCMB, gectigimiz haftaki toplantisinda politika faizini 500 baz puan artirarak
%30’a ylkseltti. Karar metninde enflasyonun Temmuz ve Agustos aylarinda
Ongorilenin Gzerinde gerceklestigi belirtildi. Metinde, yurt ici talepteki glclu
seyrin ve hizmet fiyatlarindaki katiligin devam ettigi, petrol fiyatlarindaki artis ve
enflasyon beklentilerinde siregelen bozulmanin enflasyonda yukari yonla baski
olusturdugu ifade edildi. TCMB’nin dezenflasyon sireci icin 2024 yili vurgusu
strerken, fiyat istikrarina katki saglayan gelismeler arasina Turk lirasi varliklara
yurt ici ve yurt disi talebin artmaya basladigi ifadesinin eklenmesi dikkat cekti.

Tuketici gliven endeksi Eylul'de 71,5 oldu.

Agustos’ta 68,0 degerini alarak Haziran 2022'den bu yana en duslk seviyesine
inen tiketici gliven endeksi EylUl ayinda %5,1 artisla 71,5 dizeyine yikseldi. Alt
endekslere gdére mevcut doéneme iliskin olumsuz degerlendirmelerin devam ettigi,
gelecek 12 ayhk doneme iliskin beklentilerin ise bir miktar iyilestigi goralda.

Arz tarafinda ise beklentiler karisik bir tablo giziyor. Mevsim etkilerinden
arindirilmis  reel  kesim glven endeksi Eylil’'de genel gidisata iliskin
degerlendirmelerdeki iyilesmeyle Eylil’de simirli artisla 105,1 oldu. Bu ayda,
sektorel glven endeksleri perakende ticaret ve insaatta iyilesirken, hizmet
sektoriinde gelecek déneme yonelik olumsuz bekleyislerle azald.

Yabanci ziyaretgi sayisinda yikselis Agustos’ta stirdi.

Tlrkiye'ye gelen yabanci ziyaretci sayisi Agustos’ta yillik bazda %5,6 artisla 6,7
milyon kisiye ulasti. Boylece, yilin ilk 8 ayi itibariyla ziyaretci sayisi 2022’nin ayni
doénemine gore %14 artarak 36,8 milyon kisi oldu. Agustos ayinda en ¢ok ziyaretgi
Almanya’dan gelirken, Ocak-Agustos doneminde 4,4 milyon kisi ile Rusya ilk sirada
yer aldi.

Merkezi yonetim brit borg stoku 5,9 trilyon TL'ye ylikseldi.

Agustos sonu itibariyla merkezi yonetim brit borg stoku 5,9 trilyon TL dlzeyine
ulastr. ilgili borcun 2,1 trilyon TLlik kismi Tirk lirasi cinsi borglardan, 3,8 trilyon
TL'lik kismi ise doviz cinsi borglardan olustu. Boylece, déviz borg stokunun toplam
borg stokuna orani %64,9 oldu.

Kuresel merkez bankalari Eyliil toplantilarinda faiz artirnmina gitmedi.

Fed, 20 Eylil'de sona eren toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK, HMB, Kiiltir ve Turizm Bakanhig
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paralelinde degistirmeyerek %5,25-%5,5 araliginda tuttu. Fed Baskani Powell
kararin ardindan yaptigl aciklamada %2’lik enflasyon hedefini vurgulayarak siki
para politikasl durusunu uzun bir sire korumakta kararl olduklarini dile getirdi.
Fed Uyelerinin glincellenen 6ngorilerine gére de 2023 yilinda bir faiz artisi daha
bekleniyor. Ayrica, 2024 ve 2025 yillarina iliskin politika faizi medyan tahminlerinin
0,5’er puan artisla sirasiyla %5,1 ve %3,9 duzeylerine yikselmesi de dikkat ¢ekti.
Fed’in 2023 yili medyan blytume ve issizlik orani tahminleri de sirasiyla %1,1'den
%2,1’e ve %4,1’den %3,8 dlizeylerine revize edilirken, yilsonu enflasyon 6ngorisiu
0,1 puan artisla %3,3’e yukseltildi.

Politika faizini Aralik 2021’den bu yana ara vermeden yiikselten ingiltere Merkez
Bankasi (BoE) gectigimiz haftaki toplantisinda artis beklentilerine ragmen faiz
oraninda bir degisiklik yapmadi. Ekonomide ilimli bir toparlanma yasandigi
gbrusint paylasan Japonya Merkez Bankasi ile iktisadi faaliyetteki toparlanmanin
hiz kazandigl degerlendirmesini paylasan Cin Merkez Bankasi da Eylul ayinda
faizleri mevcut seviyelerinde korumayi tercih etti.

Euro Alanr’'nda iktisadi gérinimdeki zayiflik stirlyor.

Euro Alan’nda Agustos ayina iliskin nihai TUFE enflasyonu aylik ve yillik bazda
sirastyla %0,5 ve %5,2 ile piyasa beklentilerinin altinda kaldi. Gida fiyatlarindaki
yuksek baz etkisine bagh olarak bélgede manset enflasyon cekirdek enflasyonun
altinda seyrediyor. Nitekim bu dénemde enerji ve islenmemis gida fiyatlarini haric
tutan yillik cekirdek TUFE enflasyonu %6,2 diizeyinde gerceklesti. Diger taraftan,
bolgede son aciklanan veriler ekonomik aktivitedeki zayifligin stirdigtine isaret
etti. Eylul ayina iliskin 6ncl verilere gére imalat PMI 43,4’e gerilerken, hizmetler
PMI 48,4 ile esik degerin altindaki seyrini ikinci ayina tasidi. Ayrica, tlketici gliveni
endeksi de bu ayda -17,8 ile son 6 ayin en dusik degerini aldi.

OECD kiresel bityime tahminlerini revize etti.

OECD gectigimiz hafta yayimladigi “Ara Donem Ekonomik Gorinim” raporunun
Eylul ayi glncellemesinde ekonomik aktivitedeki zayifliga ragmen kiresel
ekonominin 2023 vyilinin ilk yarisinda beklenenden daha direngli gorinim
sergiledigi degerlendirmesinde bulundu. Bu cercevede Kurulus, 2023 yili kiresel
blyime tahminini %2,7’den %3 dizeyine yikseltti. Ote yandan, siki para
politikasinin belirginlesen etkilerinin yani sira Cin’de beklentilerin altinda kalan
toparlanmanin kiresel blylime Uzerinde baski olusturacagl belirtilerek 2024 yili
biylime tahmini %2,9’dan %2,7’ye indirildi. Raporda, Turkiye ekonomisine iliskin
2023 igin blyime tahmini %3,6'dan %4,3’e yukseltilirken, 2024 yili igin %3,7’den
%2,6'ya gekildi.

Finansal piyasalar...

Gectigimiz hafta Fed toplantisinin ardindan kiresel piyasalarin baski altinda kaldigi
gorildi. 100 USD/varil seviyesine yaklasan Brent tirl petrolin fiyati haftayi
%0,7’lik kayipla tamamlarken, altinin ons fiyati Cuma giinl kapanista 1.925 USD
oldu.

Son iki haftadir satis baskisi altinda kalan BIST-100 endeksi gecen haftayr 8.039
seviyesinde tamamladi. Turkiye’nin 5 yillik CDS primi 381 baz puana gerilerken,
2 yillik gosterge tahvilin faizi 52 baz puan azalisla %28,40 dizeyine geriledi. Tirk
lirasi, ABD dolari ve euro karsisinda bir miktar deger kaybetti.

Bu haftanin giindemi...

Bu hafta yogun bir veri akisinin takip edilecegi kiiresel gindemde ABD Agustos ayI
kisisel tiketim harcamalari fiyat endeksi ile Euro Alani Eylil ayr 6ncl enflasyon
verileri 6ne ¢ikiyor. Yurt icinde ise Agustos ayina iliskin nihai dis ticaret verileri
aciklanacak.

Fed Uyelerinin Tahminleri

EyI.uI ; Degisim*
Tahminleri (% puan)
(%)
2023 2024 2023 2024
Blyime 2,1 1,5 1,1 04
PCE Enflasyonu 33 25 01 0,0
Cekirdek PCE 3,7 26 -02 0,0
Politika Faiz Orani 5,6 51 00 0,5
issizlik Orani 38 41 -03 -04

(*) Haziran ayi tahminlerinden farki

Euro Alani TUFE Enflasyonu
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OECD Tahminleri (yilhk % degisim)
Eylul Degisim*
Tahminleri (%) (% puan)
2023 2024 2023 2024

Blylme
Dinya 3,0 2,7 0,3 -0,2
ABD 2,2 1,3 0,6 0,3
Euro Alani 0,6 1,1 -0,3 -0,4
Turkiye 4,3 2,6 0,7 -1,1
Yilsonu Enflasyonu
ABD 3,8 2,6 -0,1 0,0
Euro Alani 5,5 3,0 -0,3 -0,2
Turkiye 52,1 39,2 7,3 -1,6

(*) Haziran ayi tahminlerinden farki
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Kaynak: Datastream, Fed, OECD
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Veri Gindemi

Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki

25 Eylul TR Reel Kesim Given Endeksi Eyll 105,1 (G) 104,6
TR Kapasite Kullanim Orani Eylul %76,9 (G) %75,7

26 Eylul ABD Tuketici GUven Endeksi Eylul 105,9 106,1
ABD Yeni Konut Satiglari, adet Agustos 700 bin 714 bin

27 Eylul ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylk Agustos -%0,4 -%5,2
28 Eylul TR Ekonomik Given Endeksi Eylul - 94,1
ABD GSYH BuyUmesi, nihai, yillik 2023 C2 %2,2 %2,1

ABD Bekleyen Konut Satislari, aylik Agustos -%0,2 %0,9

Euro Alani Ttketici Glven Endeksi, nihai Eylul -17,8 -17,8

29 Eylul TR Dis Ticaret Dengesi Agustos - -12,2 mlyr USD
ABD Cekirdek PCE, aylk Agustos %0,2 %0,2

ABD Michigan Tuketici GUven Endeksi, nihai Eylal - 67,7

Euro Alani TUFE Enflasyonu, éncd, yillik Eylul %4,6 %5,2

(G) Gergeklesme
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iktisadi Arastirmalar B&IUmi

Alper Giirler ilker Sahin
BolUm Maduri Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr ilker.sahin@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Berkay Arik
Birim Muduru Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr berkay.arik@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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