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20-Eyl 26-Eyl Degisim 20-Eyl 26-Eyl Degisim
BIST-100 Endeksi 9.900 9.829 -%0,7 ¥ EUR/USD 1,1162 11,1176 %0,1 A
2 Yillik Gésterge Tahvil Faizi % 41,78 % 41,53 -25bp ¥ USD/TL 34,0926 34,1398 %0,1 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 275 266 9bp ¥ EUR/TL 38,0815 38,0220 -%0,2 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.106 1.163 %5,1 A Altin (USD/ons) 2.622 2.670 %1,8 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 3,73 % 3,79 6bp A Petrol (USD/varil) 74,5 716 %39 V

bp: baz puan

OECD ara dénem dederlendirmesinde Tiirkiye icin bliyiime 6ngdrisini asadi, enflasyon tahminini yukari yonli revize etti. ABD’de Fed’in yakindan
takip ettidi enflasyon goéstergesi cekirdek kisisel tiiketim harcamalari fiyat endeksi Ajustos’ta beklentilerin altinda artis kaydetti. Ulkede Adustos
ayina iliskin veriler beklentiye kiyasla ilimli bir tabloya isaret ederken, Eyliil ay1 6ncii géstergeleri ekonomik aktivitede zayiflamanin sinyalini verdi.
Euro Alani’nda da 6ncii PMI verileri olumsuz bir gériiniim sundu. Hafta basinda biytimeyi desteklemek icin kapsamli bir tesvik paketi agiklayan
Cin Merkez Bankasi ilerleyen glinlerde faiz indirimine gitti. Yurt icinde BDDK ve TCMB finansal istikrarin desteklenmesi amaciyla koordineli olarak
bir dizi yeni dizenleme acikladi. Eylil ayinda enflasyon beklentileri sektérlerin tamaminda gerilerken, ekonomik giiven endeksi artis kaydetti.
Gelecek hafta piyasalarin odadinda Eylil ayi enflasyon verisinin yani sira ABD’de agiklanacak istihdam verileri ile Euro Alani enflasyonu yer

alacak. Yurt iginde ayrica imalat PMI verisi de agiklanacak.
OECD ara dénem ekonomik degerlendirmesini yayimladi.

OECD bu hafta yayimladigl ara donem Kiresel Ekonomik Gérinim raporunda kiresel
buylimenin 2024 yilinda direncli kaldigini ve enflasyonun ihmli seyrini strdtrddgind
belirtti. Kurulus kuresel blyime 6ngorisini 2024 yili i¢in 0,1 puan artirarak %3,2
dlzeyine yukseltirken, 2025 yili igin %3,2 olarak korudu. OECD, Tirkiye'ye iliskin
buylime tahminlerini ise asagi yonli revize ederek sirasiyla %3,2 ve %3,1 olarak agikladi.
Kuresel enflasyon beklentilerini asagl yonli revize eden OECD, Tirkiye'ye iliskin
enflasyon tahminini ise bir miktar ykseltti.

ABD’de Agustos ay! yillik gekirdek PCE enflasyonu %2,7 oldu.

ABD’de Agustos ayinda dayanikli mal siparisleri azalis beklentilerine karsilik yatay
seyrederek gorece direncli bir gérinim sundu. Ulkede Eylil ayr éncii hizmetler PMI
verisi 55,4 ile beklentilerin Uzerinde gergekleserek sektordeki olumlu gorinimu teyit
etti. Ote yandan, imalat PMI 47,0 ile piyasa beklentisinin altinda kalarak sektérde
daralma sinyalini GglincU aymna tasidi ve imalat sektérindeki zayif seyrin strdugine
isaret etti. Ayni donemde tiketici gliven endeksi aylik bazda Agustos 2021’den bu yana
en hizli distsini kaydederek 98,7 diizeyine geriledi.

ABD’de haftanin son islem gininde aciklanan kisisel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat
endeksi Agustos’ta yillik bazda %2,2 ile Fed'in enflasyon hedefine yakin bir artis
kaydetti. Fed’in enflasyon gostergesi olarak takip ettigi cekirdek PCE fiyatlari ise aylik
bazda %0,1 ile beklentilerin altinda artarken, yillik cekirdek PCE enflasyonu %2,7 oldu.
Gorece zayif bir tablo cizen ekonomik aktivitenin yani sira enflasyonda devam eden
imh egilim, Fed’in 6nUmdizdeki toplantilarinda faiz indirimlerine devam edecegi
yonundeki beklentileri destekledi.

Euro Alani’'nda 6ncli PMI verileri aktivitedeki zayifligin stirdlgline isaret etti.

Euro Alani’'nda Eylul ayr 6nct PMI verileri iktisadi faaliyetin zayif bir seyir izledigine
isaret etti. Bu donemde imalat PMI verisi 44,8 ile esik degerin altindaki seyrini
strdurirken, hizmetler PMI 50,5 ile Subat’tan bu yana en dislk degerini aldi. Bolgenin
en biyiik ekonomisi Almanya’da is diinyasi glivenini gosteren Ifo is iklimi endeksi de
mevcut duruma iliskin degerlendirmelerdeki bozulmanin etkisiyle olumsuz bir tablo
cizdi.

Cin’de kapsamli bir tesvik paketi yayimlandi.

Cin Merkez Bankasi (PBoC) ulkede %5’lik buyime hedefinin gerceklestirilebilmesi igin
hafta basinda kapsamli bir tesvik paketi acikladi. Ulkede 7 giinlik ters repo faizinin
%1,7’den %1,5e indirildigi ve zorunlu karsiliklarin 0,5 puan dusurllerek piyasaya 1
trilyon yuanhk (142 milyar USD) likidite saglanacagl aciklandi. Ek olarak bu paket
kapsaminda konut kredisi faizleri disuraltrken, ikinci konut alimini diizenleyen kurallar

Eylil Degisim*
OECD ] .

Tahminleri (%) (% puan)

2024 2025 2024 2025
Biyime

Dinya 3,2 3,2 0,1 0,0
ABD 2,6 1,6 0,0 -0,2
Euro Alani 0,7 1,3 0,0 -0,2
Tlrkiye 3,2 3,1 -0,2 -0,1

(*) Mayis 2024 tahminlerinden
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yumusatildi. Ote yandan, menkul kiymet sirketleri, fonlar ve sigorta sirketlerinin hisse
satin alimlarinda merkez bankasi kaynaklarindan faydalanabilmesi saglandi. PBoC
ayrica hafta icinde aldigi bir kararla 1 yillik orta vadeli kredi faiz oranini da %2,3’ten
%2,0’ye indirdi.

BDDK ve TCMB tarafindan agiklanan diizenlemeler...

BDDK aldigl kararla karar tarihi itibariyla dénem borcunun édenmesi gereken asgari
tutari 6denmemis olan bireysel kredi kartlarinin mevcut borg bakiyeleri ile anapara
ve/veya faiz 6demelerinin tahsili 30 ginden fazla geciken ihtiyac kredilerinin borg
bakiyelerinin 60 ay ile sinirl olmak Uzere yeniden yapilandiriimasini midmkin kildr.
Ayrica BDDK, kredi karti dénem borcunun asgari 6demesini %20 ve %40 oranlarinda
olacak sekilde ayiran 25 bin TUlik siniri 50 bin TLl'ye ylkseltti. TCMB de yaptigl
dizenleme degisikligi ile kredi karti islemlerinde uygulanacak azami akdi faiz oranlarini
doénem borcuna gore degisken olarak belirlerken, kredi kartlarinin yeniden
yapilandirilmasinda kullanilacak aylik akdi faiz oranina sinirlama getirdi.

12 ay sonrasina iliskin sekt&rel enflasyon beklentileri geriledi.

TCMB tarafindan yayimlanan veriye gore 12 ay sonrasina iliskin yillik enflasyon
beklentileri, piyasa katilimcilarinda 1,2 puan azalarak %27,5 seviyesine, reel sektérde
2,7 puan azalarak %51,1 seviyesine, hanehalkinda ise 1,5 puan azalarak %71,6
seviyesine geriledi. Ote yandan, gelecek 12 aylik dénemde enflasyonun diisecegini
bekleyen hanehalki orani %29,0 dlizeyine indi.

Gliven endeksleri Eyliil’de genel olarak olumlu bir tablo cizdi.

Mevsimsellikten arindirilmis reel kesim given endeksi, dort ay Ust Uste gerilemenin
ardindan Eylul'de aylik bazda 1,2 puan artisla 99,2 duzeyine yikseldi. Gelecek g aydaki
ihracat siparisleri beklentileri ve son U¢ aydaki toplam siparis miktari endeksi
desteklerken, gelecek G¢ aydaki Uretim hacmi ile genel gidisata iliskin
degerlendirmelerin endeksteki artisi bir miktar sinirlandirdigi gorildi. Ayni dénemde
mevsimsellikten arindiriimis sektérel given endeksleri hizmet ve perakende ticaret
sektorlerinde sirasiyla %0,6 ve %2,5 artarken, insaat sektoriinde %0,2 geriledi. Boylece
tlketici, reel kesim ve sektorel glven endekslerinin birlesimi olan ekonomik gliven
endeksi aylk bazda %2,0 artisla 95,0 oldu.

Yabanci ziyaretgci sayisi Agustos’ta yillik bazda %2,5 yikseldi.

Kiltdr ve Turizm Bakanhgi tarafindan yayimlanan verilere gore yabanci ziyaretci sayisi
Agustos’ta yillik bazda %2,5 artarak 6,8 milyon kisi oldu. Boylece, Ocak-Agustos
doneminde yabanci ziyaretci sayisi gecen yilin ayni donemine kiyasla %7,1 oraninda
artarak 35,8 milyon kisiye ulasti.

Finansal piyasalar...

Yogun bir veri akisinin izlendigi haftada ABD borsalari dalgali bir seyir izlerken,
gelismekte olan Ulke borsalari endeksi Persembe kapanisi itibariyla %5,1 artis kaydetti.
Talebe iliskin endiselerin yani sira bazi OPEC+ Uyesi Ulkelerin Uretim artisina
gidebilecegi beklentisiyle Brent petrol fiyati dusis egilimini strdirdd. Baslica merkez
bankalarinin faiz indirim dongustne baslamasiyla yikselise gecen ons altin fiyati ise
haftayl kazancgla kapatmaya hazirlaniyor. BIST-100 endeksi bu hafta gelismekte olan
Ulke piyasalarindan negatif ayrisarak Persembe kapanisi itibariyla 9.829 dizeyine
geriledi. Ote yandan TCMB tarafindan yayimlanan menkul kiymet istatistiklerine gére,
20 Eylil ile biten haftada, yurt disi yerlesiklerin DIBS portféyl 1,6 milyar USD ile hizh
artis kaydetti. Bu hafta Turkiye'nin 5 yillik CDS primi 9 baz puan gerilerken, Turk lirasi
ABD dolari karsisinda yatay bir seyir izledi.

Gelecek haftanin gindemi...

Gelecek hafta piyasalarin odaginda Eylul ayi enflasyon verilerinin yani sira ABD’de
aclklanacak tarim disi istihdam ile Euro Alani’'nda agiklanacak enflasyon verileri yer
alacak. Yurt icinde ayrica imalat PMI verileri aciklanacak.

Sektorel Enflasyon Beklentileri
(gelecek 12 ay, %)
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Kaynak: BDDK, Datastream, KTB, TCMB, TUIK
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Veri Gundemi

Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki
30 Eylal Almanya TUFE Enflasyonu, énci, yillik Eyldl - %1,9
ingiltere GSYH Biiyiimesi, nihai, yillik 2024 C2 %0,9 %0,9
Cin NBS imalat Sanayi PMI Eylil 49,5 49,1
Cin NBS Hizmetler PMI Eylal - 50,3
Cin Caixin imalat Sanayi PMI Eylil 50,5 50,4
Cin Caixin Hizmetler PMI Eylal - 51,6
1 Ekim TR istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye imalat Sanayi PMI Eylil - 47,8
ABD imalat Sanayi PMI, nihai Eylil - 47,0
ABD ISM imalat Sanayi PMI Eylal 47,3 47,2
Euro Alani TUFE Enflasyonu, éncil, yillik Eylal %2,0 %2,2
2 Ekim Euro Alani issizlik Orani Agustos %6,4 %6,4
3 Ekim TR TUFE Enflasyonu, yillik Eylal - %51,97
TR Yi-UFE Enflasyonu, yillik Eylul - %35,75
ABD Fabrika Siparisleri, aylik Agustos - %5,0
ABD Hizmetler PMI, nihai Eylal - 55,4
ABD ISM Hizmetler PMI Eylal 51,7 51,5
Euro Alani HCOB Hizmetler PMI, nihai Eylal 50,5 50,5
4 Ekim TR TUFE Bazh Reel Efektif Déviz Kuru Eyldl - 62,34
ABD Tarim Dis1 istihdami Eylal 145 bin 142 bin
ABD Issizlik Orani Eylil %4,2 %4,2
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iktisadi Arastirmalar BSlUmi

Alper Gurler Dilek Sarsin Kaya
BolUm Mudurd Mudur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr dilek.kaya@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Caner Uygar Gindogdu
Birim Muduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr uygar.gundogdu@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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