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19.Nis 25.Nis Degisim 19.Nis 25.Nis Degisim
BIST-100 Endeksi 9.693 9.717 %0,2 A EUR/USD 1,0654 11,0729 % 0,7 A
2 Yillik Gésterge Tahvil Faizi % 45,44 % 44,89 -55bp ¥ USD/TL 32,4941 32,5152 %0,1 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 314 310 -4bp ¥V EUR/TL 34,6278 34,8871 %0,7 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.004 1.029 % 2,4 A Altin (USD/ons) 2.390 2332 %25V
ABD 10 Yilhk Tahvil Faizi % 4,62 % 4,71 9bp A Petrol (USD/varil) 87,3 89,0 % 2,0 A
bp: baz puan

TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri paralelinde degistirmeyerek %50 seviyesinde tuttu.
Yurt icinde konut fiyatlarindaki artis Subat’ta yillik bazda %58,3 ile Aralik 2019’dan bu yana ilk kez yillik TUFE enflasyonunun
altinda kaldi. Tiketici giiven endeksi Haziran 2023’den bu yana en yiiksek diizeyine ulasirken reel kesim giiven endeksi aylik
bazda degisim kaydetmedi. ABD’de éncli verilere gére yilin ilk ceyreginde GSYH bliyiimesi %1,6 ile piyasa beklentisinin olduk¢a
altinda gercgeklesirken, PCE fiyat endeksindeki yillik artis beklentileri asti. Euro Alani’nda Nisan ayr 6ncii PMI verileri, imalat ve
hizmet sektérlerinde ayrismanin belirginlestigine isaret etti. Ons altin fiyati geride biraktigimiz hafta %2 disis kaydederken,
petrol fiyatlarinda sinirli bir artis gézlendi. Oniimiizdeki hafta yurt icinde Nisan ayi enflasyon verileri giindemde 6ne cikiyor.

Kiresel piyasalarda ise Fed toplantisi izlenecek.

TCMB politika faizinde beklentiler paralelinde degisiklik yapmadi.

TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri paralelinde
degistirmeyerek %50 seviyesinde belirledi. Toplantinin karar metninde ayhk
enflasyonun ana egiliminin Mart’ta zayiflamasina ragmen 06ngorilenden yuksek
gerceklestigi ve i¢ talepteki glcli seyrin sturdiGgu ifade edildi. Bununla beraber, hizmet
enflasyonundaki katilik, yiksek enflasyon beklentileri, jeopolitik gelismeler ve gida
fiyatlarindaki artisin enflasyon gorinimini bozan ana etkenler oldugu yonindeki
degerlendirme korundu. Ote yandan metinde, Mart ayinda atilan adimlar neticesinde
finansal kosullarin kayda deger bigcimde sikilastig ve Kurul’un sikilastirma adimlarinin
gecikmeli etkilerini gbz 6nline alarak politika faizinde degisiklik yapmadig ifade edildi.
Buna ek olarak metinde Kurul’un enflasyon tzerindeki yukari yonli risklere karsi intiyatli
durusunun korundugu vurgulandi. TCMB ayrica, Turk lirasi mevduat payinin artirilmasi
ve kur korumali mevduattan Turk lirasi mevduata gecisin desteklenmesi amaciyla
zorunlu karsiliklara uygulanan faiz oranlarini artirdi.

Konut fiyatlari 2019’dan bu yana ilk kez yillik enflasyonun altinda arttr.

TCMB’nin yayimladigi verilere gére konut fiyatlarindaki ivme kaybi Subat’ta da devam
etti. Bu dénemde konut fiyatlarinda kaydedilen artis aylik ve yillik bazda sirasiyla %2,2
ve %58,3 oldu. Boylece konut fiyatlari yillik bazda %5,1 ile Aralik 2019'dan bu yana ilk
kez reel olarak dusls kaydetti. Subat’ta konut fiyatlarinin en hizli arthgi bolge %87,7 ile
Agri, Ardahan, Kars ve lgdir oldu. Ayrica bu dénemde istanbul’daki fiyat artislan
(%45,6), izmir (%57,4) ve Ankara’daki (%72,9) artislarin altinda kalmaya devam etti.

Tiiketici gliven endeksi Haziran’dan bu yana en yliksek seviyesinde...

Mevsim etkilerinden arindirilmis verilere gore gore tiketici gliven endeksi Nisan’da
aylik bazda %1,4 artarak 80,5 ile Haziran 2023’den bu yana en yiksek seviyesinde
gerceklesti. Bu donemde gelecek 12 aylk déneme iliskin beklentilerin tiketici glivenini
genelde olumlu yonde etkiledigi goruldi. Gelecek 12 aylk dénemde hanenin maddi
durum beklentisi son 10 ayin yiksek seviyesine ulasirken, ekonomik durum
beklentilerindeki iyilesme de dikkat ¢ekti. Nisan’da mevcut doéneme iliskin
degerlendirmeler ise tiketici glvenini genel olarak sinirlandirdi. Gegtigimiz 12 ayhk
déneme gore mevcut donemin genel ekonomik durum degerlendirmesini yansitan alt
endeks aylik bazda %16,5 oraninda geriledi. Boylece s6z konusu alt endekste Temmuz
2022’den bu yana en dislk seviye kaydedildi.

Politika Faizi
60
50,0
50
40
30
20

10

Nis.23 Tem.23 Eki.23 Oca.24 Nis.24

Konut Fiyat Endeksi ve TUFE Enflasyonu

(y1lhk, %)
160

140 Konu Fiyat Endeksi

120 ——— TUFE Enflasyonu

100
80
60
40

20

Sub.23 May.23 Agu.23 Kas.23 Sub.24

Guven Endeksleri
(ma)
120 100
115 90
110 80
105 103,570

100 60

Reel Kesim Guven Endeksi

95 — Tiketici GUven Endeksi (sag eksen)

Nis 22 Eki 22 Nis 23 Eki 23 Nis 24

Kaynak: TUIK, TCMB, Datastream

26 Nisan 2024


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

Haftalik Bllten - Nisan 2024 / 17

N \ .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

Reel kesim gliven endeksi Nisan’da degisim kaydetmedi.

Nisan’da reel kesim giiven endeksi mevsim etkilerinden arindirilmis verilere gére aylk
bazda degisim kaydetmeyerek 103,5 seviyesinde gerceklesti. Endeksi olusturan alt
kalemler incelendiginde Nisan’da genel gidisat ve sabit sermaye yatirrm harcamalarina
iliskin degerlendirmelerin iyilestigi, gelecek 3 aya iliskin degerlendirmelerin ise karmasik
bir tablo cizdigi gortldi. Ayrica bu donemde son 3 aydaki toplam siparislerde
kaydedilen hizli gerileme dikkat cekti. Ote yandan, TUIK tarafindan yayimlanan sektérel
glven endekslerine gore Nisan’da perakende ticaret sektorinde aylik bazda %1,9’luk
iyilesme gozlenirken, hizmet sektori %2,8 geriledi. Bu donemde insaat sektoérinde
gliven endeksi ise Mart ayina gore degisim kaydetmedi. Ote yandan Nisan’da imalat
sanayi kapasite kullanim orani mevsim etkilerinden arindirilmis verilere gére aylk bazda
0,2 puan azalarak %77 oldu.

ABD’de veri akisi ekonomik aktivitede sogumaya isaret etti.

Oncii verilere gére ABD ekonomisi 2024(in ilk ceyreginde yilliklandiriimis olarak %1,6
ile beklentilerin oldukca altinda blyudi. Béylece ABD’de 2022'nin 2. ¢eyreginden bu
yana en disik GSYH blylUmesi kaydedildi. Alt kalemler incelendiginde ilk ¢eyrekte
ithalatta kaydedilen hizli artisin GSYH biiyimesini olumsuz yénde etkiledigi goriildi. Ote
yandan bu donemde tiuketim harcamalarinin gligli gérinimund korumasi ve gekirdek
kisisel tiketim harcamalari fiyat endeksinin yillik bazda %3,7 ile beklentilerin Uzerinde
artis kaydetmesi, ekonomik buylimedeki yavaslamaya ragmen enflasyonist baskilarin
devam ettigine isaret etti. Cekirdek PCE fiyat endeksi Mart'ta ise aylik bazda %0,3 ile
beklentiler paralelinde artis kaydetti. Boylece yillik ¢ekirdek PCE enflasyonu %2,8
diizeyinde gercekleserek yatay bir seyir izledi. Agiklanan verilerin ardindan Fed'in faiz
indirim slrecine iliskin beklentilerde belirgin bir degisiklik olmadigi gorulda.

ABD’de Nisan ayl 6nct PMI verileri de ekonomik aktiviteye iliskin nispeten olumsuz bir
gérinim sundu. imalat sanayi PMI bu dénemde 49,9 ile esik degerin ve piyasa
beklentisinin altinda gergekleserek sektorln sinirli da olsa daraldigina isaret etti. Ayni
doénemde hizmet sektéri PMI 50,9 degerini alarak esik degerin Uzerinde seyrini
strdirse de son 5 ayin en diustk seviyesinde gerceklesti.

Euro Alani’'nda PMI verileri karigik bir gériintim sundu.

Nisan ayinda Euro Alani’nda imalat sanayi PMI 45,6 ile negatif bolgedeki seyrini
strddrurken, piyasa beklentisinin ve Mart verisinin altinda kaldi. 52,9 ile esik degerin
Gzerindeki seyrini Gglncl ayina tasiyan hizmet sektort PMI ise son 11 ayin en olumlu
gorinimind sundu. Bolgede tiketici given endeksi Nisan’da sinirli bir iyilesmeye
kaydetse de esik degerin altinda kalmaya devam etti.

Finansal piyasalar...

Geride biraktigimiz haftada jeopolitik endiselerin sinirli da olsa hafiflemesiyle kiresel
borsa endekslerinde genel olarak yukari yonld bir seyir izledi. MSCI diinya ve gelismekte
olan ulkeler endeksleri sirasiyla %1,6 ve %2,4 yikselirken, gegtigimiz Cuma dusls
kaydeden ABD borsalari tepki alimlari ile haftayr yikselisle tamamladi. Jeopolitik
risklerin kismen azalmasi paralelinde ons altin fiyati bu hafta %2,5 duslsle 2.332 USD
dlzeyine gerilerken, Fed’in faiz indirimlerine iliskin beklentilerin 6telenmesiyle ABD’nin
10 yillik tahvil faizi hafta icinde %4,71 ile Kasim 2023’den bu yana en ylksek seviyesine
yukseldi.

Hafta boyunca TCMB’nin faiz kararinin odak noktasi oldugu yurt ici piyasalarda temkinli
bir seyir izlendi. BIST-100 endeksi geride biraktigimiz haftayr %0,2 artisla 9.717
duzeyinde tamamlarken bankacilik endeksi %4,0 dusls kaydetti. 5 yillik CDS priminin 4
baz puan geriledigi haftayi USD/TL kuru yatay bir seyirle tamamladi.

Bu haftanin glindemi...

Oniimizdeki hafta yurt icinde Nisan ayi enflasyon verileri ve istanbul Sanayi Odasi
imalat Sanayi PMI verisi agiklanacak. Kiiresel giindemde ise Nisan ayina iliskin Euro Alani
TUFE verileri, ABD tarim disi istihdam verisi ve Fed toplantisi &n plana gikiyor.
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Veri Gindemi

Donemi Piyasa Beklentisi Onceki
29 Nisan TR Ekonomik Given Endeksi Nisan - 100,0
Euro Alani Tuketici GlUven Endeksi, nihai Nisan -14,7 -14,7
Almanya TUFE Enflasyonu, énci, yillik Nisan %2,5 %2,2
30 Nisan TR Dis Ticaret Dengesi Mart - -6,8 mlyr USD
TR Yabanci Ziyaretgi Girisi, yillik Mart - %22,7
Euro Alani TUFE Enflasyonu, 6ncd, yillik Nisan %2,4 %2,4
Euro Alani GSYH Buyimesi, dncd, yillik 2024 C1 %0,2 %0,1
Almanya GSYH BlyUmesi, oncd, yillik 2024 C1 - -%0,4
Cin Caixin imalat Sanayi PMI Nisan 51,0 51,1
1 Mayis Fed Toplantisi Mayis %5,25-%5,50 %5,25-%5,50
ABD imalat Sanayi PMI, nihai Nisan = 49,9
ABD ADP Ozel Sektér istihdami Nisan - 184 bin
2 Mayis TR istanbul Sanayi Odasi Tirkiye imalat Sanayi PMI Nisan - 50,0
ABD Fabrika Siparisleri, aylik Mart - %1,4
Euro Alani imalat Sanayi PMI, nihai Nisan - 45,6
3 Mayis TR TUFE Enflasyonu, ayhk Nisan - %3,16
TR Yi-UFE Enflasyonu, aylik Nisan - %3,29
ABD Tarim Disi istihdami Nisan 210 bin 303 bin
ABD Issizlik Orani Nisan %3,8 %3,8
Euro Alani issizlik Orani Mart %6,5 %6,5
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iktisadi Arastirmalar B&lIUmi

Alper Garler Dr. Mustafa Kemal Glindogdu
Bolum Midard Mudur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr kemal.gundogdu@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Utkan inam
Birim MUdurU Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr utkan.inam@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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