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12.0ca 19.0ca Degisim 12.0ca 19.0ca Degisim
BIST-100 Endeksi 7.986 7.997 %0,1 A EUR/USD 1,0949 11,0897 %05 V
2 Yillhk Gosterge Tahvil Faizi % 40,94 % 42,36 142 bp A USD/TL 30,0636 30,2017 %05 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 305 320 15bp A EUR/TL 32,9539 32,9071 %01V
MSCI GOU Borsa Endeksi 996 971 -%2,5 V¥V Altin (USD/ons) 2.049 2029 %10 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 3,95 % 4,15 20bp A Petrol (USD/varil) 78,3 78,6 %0,3 A
bp: baz puan

Gegtigimiz hafta piyasalarda Davos Zirvesi ile ABD ve Euro Alani’ndaki yogun veri glindemi yakindan takip edildi. ABD’de agiklanan
verilerin genel olarak ekonomik aktivitede olumlu bir gériiniime isaret etmesi Fed’in faiz indirim stirecine iliskin beklentilerin bir miktar
btelenmesine neden oldu. Euro Alani’nda Aralik ayinda yillik TUFE enflasyonu %2,9 diizeyinde gercekleserek éncii veriyi teyit etti. 2023
yilini %5,2°lik ekonomik biyiimeyle tamamlayan Cin’de ekonomi yénetiminin 2024 yilinda iktisadi faaliyeti canlandirmaya yénelik adimlar
atabilecegine yénelik beklentiler gliclendi. Yurt icinde Ocak ayr TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’ne gére enflasyon beklentilerinde diisis
edilimi devam etti. 2023 yilinda konut satislari yillik bazda %17,5 oraninda daralarak 1,2 milyon adet diizeyinde gerceklesti. Bu hafta
piyasalarin glindeminde TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinin yani sira ABD’nin 2023 yilinin son ¢eyredine iliskin blyime verisi ile ECB
toplantisi yer aliyor. Ayrica, ABD ve Euro Alani’nda agiklanacak olan Ocak ayi éncii PMI verileri yakindan takip edilecek.

Gectigimiz hafta Davos Zirvesi takip edildi. ABD Sanayi Uretimi
(mta, aylik %)
Gectigimiz hafta Davos’'ta gerceklestirilen Dinya Ekonomik Forumu yakindan izlendi. 2,0
Zirvede, jeopolitik gelismeler, iklim degisikligi ve yapay zeka konulari ana gindem
maddeleri oldu. Ortadogu ve Ukrayna’daki gerilimin devam etmesi halinde tedarik I
zincirlerinin - bozulabilecegi ve bunun da enerji ile gida guvenligini tehlikeye 00 _II. _l_._ _I I - 0;1
atabilecegine yonelik degerlendirmeler 6ne ciktl. 2024 yilinda kuresel ekonomi icin -1 i .I I
beklentilerin “durgun” olmaya devam edecegi; siki finansman kosullarinin ve jeopolitik 10

gelismelerin ekonomik aktivite Uzerinde baski yaratabilecegi degerlendirildi.

1,0

2,0
ABD’de agiklanan verilerin ardindan Mart ayina iliskin faiz indirim beklentileri zayiflad. Ara 21 Haz22  Ara22 Haz23  Ara.23
Gegtigimiz hafta ABD’de yayimlanan Ocak ayi Bej Kitap raporunda Kasim ayindan bu
yana ¢ogu bolgede ekonomik faaliyetin bilylk Ol¢lide yatay seyrettigi belirtilirken, .

. . o . - Euro Alani TUFE Enflasyonu
neredeyse tim bolgelerde isglici piyasasinda yavaslama oldugu vurgulandi. Ulke (yillik % degisim)
genelinde imalat faaliyetlerinde disls kaydedildigine deginilen raporda, ylksek faiz 12

. . . ——TUFE

oranlarinin otomotiv ve emlak satislarini olumsuz yonde etkilemeye devam ettigine 10
dikkat cekildi. Bej Kitap raporundaki degerlendirmelere karsin gectigimiz hafta 8 ——Gekirdek TUFE
agiklanan veriler ekonomik aktiviteye iliskin nispeten olumlu bir gérinim sundu. 5
Ulkede sanayi Gretimi Aralik'ta degisim kaydetmeyecegine yonelik beklentilerinin 4
aksine aylik bazda %0,1 artarken, kapasite kullanim orani %78,6 seviyesinde sabit kaldi. 5
Ayni donemde perakende satislar verisi de aylik bazda %0,6 ile piyasa beklentilerinin 0
Gzerinde yukselis kaydetti. Ocak ayinda Michigan tiketici gliven endeksi 78,8 degerini
alarak Temmuz 2021’den bu yana en yiiksek seviyesinde gergeklesti. Agiklanan verilerin B 9019 9020 2091 202 2023

ardindan Fed’in Mart ayinda faiz indirimine gidecegine yonelik beklentilerin geriledigi
gbrildld. Bu durum ABD borsalarinda satis baskisini gliglendirirken, tahvil faizlerinin de

ylkselmesine neden oldu. CinGSYH
N (yilhk % degisim)
Euro Alani’'nda yillik TUFE enflasyonu Aralik’ta %2,9 dizeyinde gergeklesti. 25

20
Euro Alani’'nda gectigimiz hafta agiklanan veriler ekonomik aktivitenin 2023 yilinin son

ceyreginde zayif bir performans sergiledigine isaret etti. Bolgede sanayi Uretimi

Kasim’da bir onceki aya kiyasla %0,3 gerilerken, Uretimdeki yillik disls %6,8 oldu. s 5,2
Bolgenin en blylk ekonomisi Almanya’da GSYH 2023 yilinda tahminlere paralel olarak I 1 I I I I I I _1 I I I I
%0,3 oraninda daraldi. Aralik’ta Euro Alan’'nda TUFE, aylik ve yillik bazda sirasiyla %0,2

ve %2,9 oranlarinda artis kaydederek dncu veriyi teyit etti. Gida ve eneriji fiyatlarinin o

hari¢ tutuldugu aylik cekirdek enflasyon ise %0,5 duzeyinde agiklanarak piyasa 2019 2020 2021 2022 2023
beklentisinin ve 6ncl verinin Gzerinde gerceklesti.

15
10

Kaynak: Datastream
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Cin ekonomisi 2023 yilinda %5,2 biyadd.

2023 yilinin son geyreginde Cin ekonomisi yillik bazda %5,2 oraninda buyime
kaydederek piyasa beklentilerinin bir miktar altinda performans sergiledi. Boylece,
2023 yilinda yillik ekonomik biytime %5,2 ile %5’lik hedefin lzerinde gerceklesti. Bu
gelismede 2022 vyilindaki dustk bazin etkili oldugu degerlendirilirken, piyasalarda
ekonomi yonetiminin 2024 yilinda ekonomik aktiviteyi destekleyici yonde ilave adimlar
atabilecegine yonelik beklentiler giiclendi. Cin Merkez Bankasi, yilin ilk toplantisinda
piyasa beklentilerine paralel olarak faiz oranlarinda degisiklige gitmedi.

Yurt iginde enflasyon beklentilerinde duists egilimi devam ediyor.

TCMB’nin Piyasa Katilimcilari Anketi'ne gére Ocak ayinda yillik TUFE enflasyonu
beklentileri cari yilsonu igin %42 olurken, 24 ay sonrasina iliskin beklenti %23,69'a
geriledi. Ankette USD/TL beklentisi 2024 yilsonu igin 40,00 oldu. Katiimcilarin Ocak ayi
politika faizi beklentisinin %45 dizeyinde olmasi piyasanin bu hafta gerceklestirilecek
olan TCMB toplantisinda 250 baz puanlik bir faiz artisi bekledigine isaret etti. Diger
taraftan, 2024 yili blyime beklentisi bir 6nceki anket sonucuna kiyasla 0,1 puan
artarak %3,4 duzeyine yikseldi.

Konut satiglari 2023'te yillik bazda %17,5 geriledi.

Yurt icinde konut satislari Aralik’ta gecen yilin ayni dénemine gore %33,4 azalarak
138.577 adet dizeyinde gergeklesti. Bu donemde, ipotekli konut satiglari yillik bazda
%72,3, diger satislar %28,8 daraldi. Aralik’ta yabancilara yapilan konut satislari da
%67,7 azalarak 2.064 adet ile dislUsini dordinci ayina tasidi. Boylece, 2023 yilinda
konut satislari bir dnceki yila kiyasla %17,5 oraninda daralarak 1,2 milyon adet ile son 9
yilin en dusik seviyesinde gerceklesti.

Konut sektorinde talepteki yavaslama konut fiyatlarindaki artisi da sinirlandiriyor.
Konut fiyat endeksi Kasim’da aylik bazda %1,9 ile Ocak 2021’den bu yana en dislk
artisini kaydetti. Ayni donemde endeks bir 6nceki yilin ayni donemine kiyasla nominal
olarak %82,8, reel olarak ise %12,4 oraninda yukseldi. Bununla birlikte, konut
fiyatlarindaki artis ivme kaybetmesine ragmen tlketici enflasyonunun Uzerindeki
seyrini korudu. Kasim ayinda endeksin yillik bazda en fazla artis kaydettigi bolge %130,7
ile Agri, Ardahan, Kars ve Igdir bolgesi olurken, istanbul, Ankara ve izmir'deki artis
oranlari sirasiyla %69,2, %96,3 ve %76,9 oldu.

Finansal piyasalar...

ABD’de ekonomik aktiviteye iliskin agiklanan verilerin olumlu bir gérinim sunmasi
piyasalarda Fed’in Mart ayinda faiz indirimi yapacagina yonelik beklentileri bir miktar
zayiflatti. S6z konusu gelisme gectigimiz hafta genelinde kiresel hisse senedi
piyasalarinda satis baskisi yaratirken, ABD’nin 10 yillik tahvil faizi haftalik bazda 20 baz
puan yikselerek %4,15 seviyesine ulasti. Hafta icerisinde ABD’de hava kosullariyla iliskili
olarak arz-talep dengesizligi beklentilerinin glglenmesi petrol fiyatlari Gzerinde bir
miktar baski yaratsa da Ortadogu’da devam eden jeopolitik gelismeler nedeniyle Brent
tlrd ham petrolin varil fiyati haftalik bazda %0,3 ylkseldi. Dolar endeksinin (DXY)
103,5 ile son bir ayin en yiksek seviyesine ulastigl haftada altin fiyatlari bir miktar
gerileyerek haftayl 2.029 USD/ons dlizeyinden tamamladi.

Hafta icerisinde 8.000 seviyesini asan BIST-100 endeksi, haftalik bazda nispeten yatay
bir seyir izleyerek haftayi 7.997 seviyesinde kapatti. Tarkiye’nin 5 yillik CDS primi 15 baz
puan artarak 320 dizeyine ulasirken, 2 yillik gésterge tahvilin faizi %42,36 oldu. Turk
lirasi, ABD dolari karsisinda deger kaybederken; EUR/USD paritesindeki gerileme
paralelinde euro karsisinda bir miktar deger kazandi.

Bu haftanin glindemi...

Bu hafta piyasalarin gindeminde TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinin yani sira
ABD’nin 2023 yilinin son geyregine iliskin blylime verisi ile ECB toplantisi yer aliyor.
Ayrica, ABD ve Euro Alani’'nda agiklanacak olan Ocak ayi 6ncl PMI verileri yakindan
takip edilecek.

TCMB Politika Faizi ve Beklenti Anketine
Gore 12 Ay Sonrasi Enflasyon Beklentisi
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Veri GUndemi

Donemi Piyasa Beklentisi Onceki
22 Ocak TR Merkezi Yonetim Brit Borg Stoku Aralik - 6,6 trilyon TL
Cin Merkez Bankasi Toplantisi Ocak %3,45 (G) %3,45
23 Ocak TR Tuketici GlUven Endeksi Ocak - 77,4
Euro Alani Tuketici GUven Endeksi, 6ncl Ocak -14,0 -15,0
24 Ocak ABD imalat Sanayi PMI, &ncil Ocak 48,0 47,9
ABD Hizmetler PMI, 6nci Ocak 51,0 51,4
Euro Alani imalat Sanayi PMI, éncii Ocak 44,8 44 .4
Euro Alani Hizmetler PMI, 6ncl Ocak 49,0 48,8
25 Ocak TCMB Para Politikas! Kurulu Toplantisi Ocak %45,00 %42,50
TR Reel Kesim Given Endeksi Ocak - 99,1
TR Kapasite Kullanim Orani Ocak - %77,5
ABD GSYH BuyUmesi, oncd, yilhk 2023 G4 %2,0 %4,9
ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylik Aralik %1,0 %5,4
ABD Yeni Konut Satislari, aylik Aralik 640 bin 590 bin
ECB Toplantisi Ocak %4,50 %4,50
26 Ocak ABD Cekirdek PCE, aylk Aralik %0,2 %0,1
ABD Kisisel Tuketim Harcamalari, aylik Aralik %0,4 %0,2
ABD Bekleyen Konut Satislari, ayhk Aralik - %0,0
(G) Gergeklesme
22 Ocak 2024 3


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

iktisadi Arastirmalar B&lIUmi

Alper Garler Dr. Mustafa Kemal Glindogdu
BolUm Maduri Mudar Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr kemal.gundogdu@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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