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Kiiresel Ekonomi

IMF, dinya ekonomisinin 2024 ve 2025 vyillarinda %3,2 diizeyinde bliylyecegini
ongordu.

ABD ekonomisi yilin {gilincli ¢eyreginde beklentilerin bir miktar altinda biyudu.
Ulkede Eylil ayi cekirdek enflasyon verileri enflasyonist baskilarin halen canl
olabilecegine isaret etti.

ABD’de tarim disi istihdam Ekim’de grevlerin ve kasirgalarin etkisiyle yaklasik son 4
yilin en distk dizeyinde artis kaydederek isglicli piyasasina iliskin asagi yonlu
riskleri gindemde tuttu.

Euro Alani ekonomisi yilin Gglincl geyreginde ceyreklik bazda %0,4, yillik bazda %0,9
ile beklentilerin tGzerinde buyudd.

ECB Ekim ayi toplantisinda referans faiz oranlarinda 25’er baz puanlik indirime gitti.
Japonya Merkez Bankasi (Bol) ise politika faizini degistirmeyerek %0,25 diizeyinde
birakt.

Yilin Gglincu g¢eyreginde yillik bazda %4,6 blyliyen Cin’de Ekim ayina iliskin PMI
verileri esik degerin (izerinde gerceklesti.

Ekim’de endistriyel metal fiyatlari gerileme kaydederken, glivenli yatirim arayislari
altn ve glimis fiyatlarini destekledi. Dalgal bir seyir izleyen petrol fiyatlari Eyldl
sonuna gore yatay bir gérinim sundu.

Tiirkiye Ekonomisi

Mevsim etkilerinden arindirilmis issizlik orani Agustos’ta aylik bazda 0,3 puan
azalarak %8,5 seviyesine inerken, atil isglici orani 0,7 puan artarak %27,2 oldu.

Takvim etkilerinden arindirilmis verilere gére, sanayi Uretim endeksi Haziran ve
Temmuz aylarinin ardindan Agustos’ta da daralma egilimini strdiirerek yilhk bazda
%5,3 azaldi. Ayni donemde, toptan ve perakende satis hacimleri aylik bazda sirasiyla
%3,5 ve %2,2 artis kaydetti.

iSO Tirkiye imalat PMI Ekim’de aylik bazda 1,5 puan artisla 45,8’e yiikselse de
araliksiz yedinci ayda da sektorde daralmaya isaret etti.

Agustos’ta cari islemler hesabi 4,3 milyar USD fazla verirken, 12 aylk kiimulatif cari
actk 11,3 milyar USD ile Aralik 2021’den bu yana en disik diizeyine indi.

Merkezi yonetim bitce acigl Eylil’de 100,5 milyar TL, Ocak-Eylil déneminde
1,1 trilyon TL seviyesinde gerceklesti.

Ekim’de TUFE aylk bazda %2,88 ile piyasa beklentilerinin {izerinde artarken, yillik
TUFE enflasyonu baz etkisiyle %48,58 diizeyine geriledi. Ayni dénemde, Yi-UFE aylik
bazda %1,29, yillik bazda %32,24 oraninda artis kaydetti.

TCMB, 17 Ekim’de gercgeklestirdigi toplantisinda politika faizini beklentiler
paralelinde degistirmeyerek yedinci ayda da %50 seviyesinde tuttu.

BIST-100 endeksi Ekim ayinda %8,3 azalarak 8.864 diizeyine indi. Bu dénemde
USD/TL %0,3 ile sinirli artarken, EUR/TL %1,9 disti.

S&P, Turkiye’nin kredi notunu bir kademe artisla “BB-"ye yikseltirken, kredi not
gorinimiini “pozitif”ten “duragan”a c¢ekti.
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Kiiresel Ekonomi

IMF Diinya Ekonomik Goériiniim raporunu yayimladi.

IMF’'nin Ekim ayi Diinya Ekonomik Goriinim raporunda siki
parasal kosullara ragmen kiresel ekonominin direncini
korudugu ve resesyon senaryosunun ger¢eklesmedigi
vurgulanirken, orta vadede asagl yonlu risklerin kuresel
blyliime goériniminid bozabilecegi ifade edildi. Bu
cercevede para politikasinin beklenenden uzun siire siki
kalmasi, siregelen jeopolitik gerginlikler, Cin’de
durgunlugun derinlesmesi, finansal piyasalardaki kirilganlk
ve korumaci tedbirlerin yikselisi blylimeyi baskilayabilecek
unsurlar olarak siralandi. Bu varsayimlar paralelinde 2024
ve 2025 icin kiresel biylime tahminlerini %3,2 olarak
belirleyen IMF, bir 6nceki rapora gore 2024 6ngorisiini
korurken 2025 6ngorisini 0,1 puan asagl yonli revize
etmis oldu. Kurulus, Tirkiye icin 2024 bliyiime tahminini
asagl yonlla revizyonla %3,0 dizeyinde belirlerken, 2025
blylime tahminini %2,7 olarak korudu.

Diinya genelinde enflasyona karsi verilen miicadelenin
blylik oranda basarili oldugunu belirten IMF, Tirkiye'de
yilhk enflasyonun 2024 sonunda %43, 2025 sonunda %24
dizeyinde gerceklesmesini bekliyor.

IMF Tahminleri
Ekim Degisim*
Tahminleri (% puan)
2024 2025 2024 2025
Blyume
Diinya 3,2 3,2 0,0 -0,1
GE 1,8 1,8 0,1 0,0
ABD 2,8 2,2 0,2 0,3
Euro Alani 0,8 1,2 -0,1 -0,3
ingiltere 1,1 1,5 0,4 0,0
Japonya 0,3 1,1 -0,4 0,1
GoU 4,2 4,2 0,0 -0,1
Rusya 3,6 1,3 0,4 -0,2
Cin 4,8 4,5 -0,2 0,0
Brezilya 3,0 2,2 0,9 -0,2
Turkiye 3,0 2,7 -0,6 0,0
Enflasyon
GE 2,6 2,0 -0,1 -0,1
GoU 7,9 5,9 -0,1 0,0
Dunya Ticaret Artigi 3,1 3,4 0,0 0,0

(*) Temmuz Raporuna Gore

ABD’de veri akisi enflasyonist baskilarin kismen giiciinii
koruduguna isaret etti.

ABD’de Eyliil ayina iliskin manset enflasyon verileri petrol
fiyatlarindaki distsin etkisiyle gerilemeye devam etse de
enflasyonist baskilardaki zayiflamanin beklentilerden yavas
gerceklestigine isaret etti. Bu dénemde TUFE %0,1
oranindaki piyasa ongorisine karsilik aylik bazda %0,2
artarken, yillik TUFE enflasyonu da %2,4 ile beklentilerin
Uzerinde gerceklesti. Ote vyandan, Eyliilde cekirdek
gostergeler enflasyon goriiniminde daha belirgin bir
bozulmaya isaret etti. Bu dénemde ¢ekirdek TUFE aylik
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bazda %0,3 artarken, yillik cekirdek TUFE enflasyonu
Agustos’taki %3,2 diizeyinden %3,3’e yikselerek enflasyon
dinamiklerinin beklenen 6lglide zayiflamadigina isaret etti.
Eylil'de kisisel tiketim harcamalari (PCE) fiyat
endekslerindeki ayhk artig da bir 6nceki aya gore ivme
kazanarak mansette %0,2, cekirdekte %0,3 diizeylerinde
gerceklesti.

ABD Enflasyon Gostergeleri
(yilhik % degisim)

10

8

6

4

2 TUFE

0 Cekirdek TUFE

PCE
2
Eyl.20 Eyl.21 Eyl.22 Eyl.23 Eyl.24

ABD ekonomisi 6nci verilere gore yilin Gglincli ceyreginde
yilliklandirilmis olarak %2,8 ile beklentilerin bir miktar
altinda blyludu. Bu dénemde tiiketim harcamalari son
6 ceyregin en hizli artisini kaydederken, yatay bir gériiniim
sunan 6zel sektdr yatinm harcamalarinin biyimeye ¢ok az
katki sunmasi arz kosullarinin bir miktar bozulduguna isaret
etti. Ekim’de onci verilere gore 47,8 degerini alan imalat
PMI, sektorde daralmanin yavaslamakla birlikte devam
ettigini gosterdi. Buna karsilik, ayni donemde 55,3 ile esik
degerin lzerindeki seyri ivmelenen 6ncu hizmetler PMI,
sektorler arasinda ayrismanin strdigline isaret etti. Diger
taraftan, tarim disi istihdam artisi Ekim’de grevlerin ve
kasirgalarin etkisiyle 12 bin kisi ile 113 bin kisi diizeyindeki
piyasa beklentisinin oldukc¢a altinda ve yaklasik son 4 yilin
en disuk seviyesinde gergeklesti.

Euro Alan’'nda ugilincii c¢eyrek biliyiimesi beklentilerin
lizerinde gergeklesti.

Euro Alani ekonomisi oncl verilere goére yilin Gglnci
ceyreginde ceyreklik bazda %0,4 ile %0,2 diizeyindeki
piyasa beklentisinin oldukca (izerinde buyldi. Yilin ikinci
ceyreginde daralan Almanya ekonomisinin lglnci ¢eyrekte
blylime kaydetmesi, Euro Alan’nin genel gorinimine
pozitif katki sagladi. Boylece bolgede donemsel GYSH
blylimesi son 9 c¢ceyregin en olumlu performansini
gosterirken, yillik bazda bliyiime orani da %0,9 seviyesine
ulasti. Ekim ayinda imalat PMI 46,0 ile esik degerin altinda
kalmaya devam etse de son 5 ayin en yiiksek diizeyine
ulasarak sektorde daralmanin yavasladigini goésterdi.
Hizmetler PMI ise 51,2 ile son 8 ayin en disik seviyesine
gerilemesine karsilik sektorde genislemenin sirdigiine
isaret etti.

Kaynak: Datastream
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Kiiresel Ekonomi

Oncii verilere gére Euro Alani’nda tiiketici fiyatlarinin
Ekim’de beklentilerin izerinde vyiikselmesiyle yilik TUFE
enflasyonu %2,0 diizeyine ¢ikti. Manset enflasyonun ECB’nin
hedef seviyesinde gerceklesmesi ve cekirdek enflasyon
gostergelerinin  belirgin bir bozulmaya isaret etmemesi
olumlu sinyaller verse de, piyasalarda ECB’nin gelecek
adimlarinda daha temkinli bir durus sergileyebilecegi
yoniindeki goris gliclendi.

Euro Alani'nda Sanayi Uretimi ve imalat
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Cin’de biliyime ve enflasyon verileri durgunlugun

siirdiigiine isaret etti.

Gectigimiz ay takip edilen veri akisi Cin’de iktisadi faaliyetin
gidisatina iliskin net bir tablo cizmedi. Ulkede ekonomik
blylme Uclnci ceyrekte yillik bazda %4,6 ile beklentiyi bir
miktar assa da bir 6nceki ¢eyrek performansinin 0,1 puan
altnda kaldi. Eylil ayinda TUFE’nin artis yénindeki
beklentiye karsilik degisim gdstermemesi paralelinde yillik
TUFE enflasyonu %0,4 diizeyine indi. Bu dénemde (iretici
fiyatlar yillik bazda %2,8 dugsusle ©ngorilenden hizli
geriledi. Cin ekonomisinde durgunlugun sirdigline isaret
eden buyiume ve enflasyona karsilik, Ekim ayina iliskin PMI
verileri ekonomide toparlanma sinyali verdi. NBS tarafindan
yayimlanan resmi PMI verileri Ekim’de imalat sanayiinin
(50,1) bes ay sonra ilk kez genisleme egiliminde oldugunu,
hizmet sektoriinde (50,2) ise olumlu gidisatin stirdGgunu
gosterdi. Benzer sekilde, Ekim ayi Caixin imalat PMI da 50,3
ile beklentilerin ve esik degerin lizerinde gerceklesti.

Cin'de imalat PMI

54
52
50
48 Caixin imalat PMI
16 NBS imalat PMI
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Ekim’de Avrupa, Cin ve Japonya merkez bankalarinin
kararlari takip edildi.

ECB Ekim ayi toplantisinda gosterge niteligindeki faiz
oranlarinda beklentiler paralelinde 25’er baz puan indirime
gitti. Boylece ECB vyil iginde Uglinci kez faiz indirimi
gerceklestirmis oldu. Toplantinin ardindan agiklamalari takip
edilen ECB Baskani Lagarde, dezenflasyon siirecinin olumlu
bir sekilde ilerledigini dile getirdi. Ekim’de Cin Merkez
Bankasi (PBoC) da (ilkede slregelen durgunlugu asabilmek
amaciyla 1 ve 5 yillik ana kredi faiz oranlarini sirasiyla %3,10
ve %3,60 dizeylerine indirdi. Son donemde hamleleri
kiiresel piyasalarin odaginda yer alan Japonya Merkez
Bankasi (Bol) ise Ekim toplantisinda slrpriz yapmayarak
politika faizini %0,25 oraninda birakt.

Emtia fiyatlari Ekim’de karisik bir seyir izledi.

Cin’de aciklanan iktisadi faaliyeti canlandirmaya yonelik
onlemlerin etkisiyle Eylil’de hizli yiikselen endistriyel metal
fiyatlari, tesvik adimlarina iliskin ayrintilarin
actklanmamasinin ardindan piyasalarda iyimser alginin
dagilmasiyla Ekim’de asagl yonli bir seyir izledi. Bu
cercevede Londra Metal Borsasi’nda bakir ve nikel fiyatlari
aylik bazda sirasiyla %3,3 ve %10,5 gerilerken, endistriyel
metal fiyatlar icin gosterge niteligi tasiyan LMEX endeksi
%3,2 dusis kaydetti. Benzer sekilde, Uzak Dogu
piyasalarinda da demir cevheri fiyatlarinin ay boyunca
geriledigi goruldl. Diger taraftan, ABD’nin Rusya’nin ihrag
ettigi  paladyum yaptirm  getirebilecegi
yoniindeki beklentiler paralelinde paladyum fiyatlari hizli

tranlerine

yukselirken, yaklagan ABD segimlerinin glvenli yatirim
araglarina yonelimi artirmasiyla ay iginde 34,6 USD
seviyesini goren spot gimus fiyati da Eylul sonuna gore %4,8

yikselerek 32,7 USD diizeyine ulast.

ABD’de vyasanan kasirgalar ve Orta Dogu’da yikselen
jeopolitik tansiyon nedeniyle Ekim ayinin ilk giinlerinde 80
USD diizeyinin Uzerine g¢ikan Brent ham petroliin varil fiyat,
jeopolitik risklerin bir miktar azalmasi ve Cin 6zelinde talep
yanh kétimserligin devam etmesi nedeniyle Ekim’i sinirli bir
ylkselisle 73,2 USD diizeyinde tamamladi.

Petrol Fiyatlari ve LMEX Fiyat Endeksi

5000 100
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3500 70

——— LMEX Fiyat Endeksi

Brent Ham Petrol Varil Fiyati (USD, sag eksen)
3000 60
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Kaynak: Datastream
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Tirkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

issizlik orani Agustos ayinda %8,5'e geriledi.

Mevsimsel etkilerden arindirilmig verilere gore issizlik orani
Agustos ayinda %8,5'e geriledi. Agustos ayinda issizlik
oranindaki disliste isgliciindeki 10 bin kisilik azalisa karsilik
istihdam edilenlerin 78 bin kisi artmasi etkili oldu. Bu
donemde istihdam orani %49,7'yve yiikselirken, isglicline
katthm orani %54,3 oldu. Ote yandan, en genis taniml
issizlik orani olan atil isglici orani Agustos’ta Temmuz ayina
gore 0,7 puan artarak %27,2 oldu.

Sanayi lUretimi Agustos’ta yillik bazda %5,3 daraldi.

Takvim etkisinden arindiriimis verilere gore sanayi Uretimi
Haziran (-%5) ve Temmuz (-%4) aylarinin ardindan Agustos
ayinda da yillik bazda %5,3 daraldi. Bu dénemde Uretim
imalat sanayii ile madencilik ve tas ocakgiligl sektérlerinde
yilhk bazda %5,4 azalirken, elektrik, gaz, bubhar ve
iklimlendirme sektoriindeki %1,6'llk artis ana endeksteki
distst sinirlandirdi. 24 imalat sanayii sektoriinden 17'sinde
Uretim yilhk bazda gerilerken, en sert disus Nisan ayindan
bu vyana daralan motorlu kara tasitlari imalatinda
gerceklesti. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis
verilere gore ise sanayi Uretimi Agustos’ta aylik bazda %1,6
oraninda geriledi. Endeksin detaylari, daralmanin tim ana
sektorler geneline yaygin oldugunu gosterdi.

iSO Tiirkiye imalat PMI Ekim’de 45,8 diizeyine yiikseldi.

istanbul Sanayi Odasi (iSO) tarafindan yayimlanan Tirkiye
imalat PMI verisi Ekim’de 45,8’e ylikselse de art arda yedinci
ayda da esik degerin altinda kalarak sektorde zorlu faaliyet
kosullarinin sirdiglne isaret etti. Bu donemde Uretim ve
yeni siparisler yavaslarken, siparislerdeki durgunlugun
etkisiyle istihdam ve satin alma faaliyetleri de geriledi. Girdi
stoklarinda Mayis 2020°den bu yana en sert duslsiin
kaydedilmesi dikkat c¢ekti. Diger taraftan, endekse goére
enflasyonist baskilarin yilin son c¢eyreginin basinda da
azalmaya devam etmesi olumlu bir gelisme olarak izlendi.
Sektorel bazda incelendiginde PMI verisinin gida drinleri
imalati sektoriinde Ug¢ ayin ardindan yeniden 50 esik
degerinin (zerine c¢iktigl, diger sektorlerde ise daralma
bolgesindeki seyrin strdigu goralda. Yilik enflasyon
beklentileri Ekim’de gerilemeye devam etti.

Sanayi Uretimi ve Satis Hacim Endeksleri

(01.2024=100)
140 e S2 Nayi Uretimi Ticaret Satis
130 = = = = Toptan Ticaret Perakende Ticaret

N
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Perakende satis hacmi Agustos’ta aylik bazda %2,2 artt.

Agustos ayinda mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimisg
verilere gore ticaret satis hacmi aylik bazda %2,9 ile son
5 ayin en hizl yikselisini kaydetti. Toptan ve perakende
satis hacimleri de aylik bazda sirasiyla %3,5 ve %2,2
ylkseldi. Agustos'ta perakende satis hacmi aylk bazda
otomotiv yakiti dahil tim alt kalemlerde artis kaydetti.
Perakende satislardaki yillik artis %13,3 ile Mart ayindan bu
yana en yilksek seviyesinde gerceklesti. Mayis ayindan bu
yana yillik bazda daralan toptan ticaret satis hacmi de
Agustos'ta yillik bazda %3,1 oraninda artt.

Giiven endeksleri Ekim’de olumlu bir gériiniim sundu.

Mevsim etkilerinden arindirilmis verilere goére, tiketici
gliven endeksi Ekim’de aylik bazda %3 artarak 80,6 diizeyine
ulasti. Boylece yikselisini Gglincl ayina tasiyan endeks,
Haziran 2023’ten bu yana en yiiksek seviyesinde kaydedildi.
Endeksin detaylari incelendiginde gelecek 12 aylik donemde
hanenin maddi durum beklentisine iliskin degerlendirmeler
%6,1 oraninda iyilesirken, konut satin alma veya insa
ettirme (%15,6) ile otomobil satin alma (%12,3)
ihtimallerindeki hizh artislar dikkat c¢ekti. Ekim ayinda
mevsimsellikten arindiriimis reel kesim gliven endeksi de
aylik bazda 3 puan artisla 102,2 seviyesine yikseldi. Bu
donemde sektorel gliven hizmet ve perakende ticaret
sektorlerinde sirasiyla %1,5 ve %0,1 artarken, insaat
sektorinde %1,7 oraninda geriledi. Boylece, ekonomik
gliven endeksi Ekim ayinda %3,2 oraninda artarak 98 oldu.
Ayni dénemde mevsimsellikten arindirilmig imalat sanayii
kapasite kullanim orani ise aylik bazda 0,7 puan dlsUsle
%75,2'ye indi.

Konut satiglari Eylul’de yillik bazda %37,3 artt.

Konut satislarinda Temmuz ve Agustos aylarinda gozlenen
yillik artis Eylul’de ivme kazandi. Bu dénemde satislar gegen
ytlin ayni ayina kiyasla %37,3 oraninda yiikselerek 140.919
adet dlzeyinde gergeklesti. Ayni dénemde ipotekli satislar
%87,4 ile bu yil ilk kez yillik bazda artis kaydederken, diger
satislar da %32,8 yikseldi. Boylece, Haziran’dan bu yana
ipotekli satiglarin toplam satislar icindeki payl kademeli
olarak artsa da %9,7 ile sinirli kalmaya devam etti. Eylil’de
ilk el satislarin toplam konut satiglari icindeki payr da %31,8
diizeyinde gergeklesti. Konut satislari Ocak-Eylil doneminde
ise yillik bazda %5,2 oraninda artarak 947.236 adet oldu.

Eyli'de konut fiyatlari aylik bazda %1 vyikselirken,
endeksteki yillik artis %27,4 ile Haziran 2020’den beri en
dustk dizeyinde kaydedildi. Boylece, konut fiyatlarindaki
yillik reel gerileme derinleserek %14,7 oldu.

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK, iSO
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Tiirkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Agustos’ta dis ticaret agig1 yillik bazda %42,7 daraldi.

TUIK tarafindan yayimlanan verilere gére Agustos ayinda ihracat
yillik bazda %2,3 artigla 22 milyar USD diizeyine ulagirken, ithalat
%10,7 gerileyerek 27 milyar USD seviyesinde kaydedildi. Béylece,
dig ticaret agigl gegen yilin ayni dénemine kiyasla %42,7
daralarak 5 milyar USD oldu. Agustos 2023’'te %71,2 olan
ihracatin ithalati karsilama orani, bu yilin ayni ayinda %81,5 ile
2024’ln en ylksek seviyesine ulast.

Hizmetler dengesi kaynakh revizyon...

TCMB’nin duyurusuna gore hizmetler dengesi kaleminin 2022 ve
2023 yillari ile 2024 yilinin ilk 7 ayina iliskin verileri TUIK'in
yayimladigi uluslararasi hizmet ticareti istatistikleri ¢ercevesinde
revize edildi. Boylece 2023 yili icin cari agik 45 milyar USD'den
40,5 milyar USD dizeyine indi. Ocak-Temmuz doénemine iliskin
cari acik da, 16 milyar USD’den 14 milyar USD seviyesine revize
oldu.

Cari islemler hesabi Agustos’ta 4,3 milyar USD fazla verdi.

Cari igslemler hesabi Haziran ve Temmuz aylarinin ardindan
Agustos’ta da fazla verdi. Bu dénemde cari fazla 4,3 milyar USD
ile piyasa beklentileri paralelinde ve son 5 yilin en yiksek
diizeyinde gergeklesti. Agustos’ta dis ticaret agiginda yillik bazda
kaydedilen dlslis ve turizm sezonunun etkisiyle olumlu bir
gérinim sergileyen yolcu tasimaciligi gelirleri cari islemler
hesabini destekleyen baslica kalemler oldu. Cari agik yilin ilk 8
aylik doneminde yillik bazda %75,2 oraninda daralarak 9,7 milyar
USD olurken, 12 aylik kiimlatif verilere gore 11,3 milyar USD ile
Aralik 2021’den bu yana en disik diizeyine indi.

Cari islemler Dengesi

(12 aylik kimulatif, milyar USD)
60 36,7

30

30 “11,3

-60

Cariislemler Dengesi

Net Enerji Ticareti Harig Cari islemler Dengesi
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Agustos’ta net parasal olmayan altin ithalat yillik bazda %75,5 ile
hizli gerileyerek 750 milyon USD seviyesinde gergeklesti. Bu
dénemde net enerji ithalat ise %6,9 artigla 3,9 milyar USD oldu.
Boylece, altin ve enerji harig cari fazla Agustos’ta 9 milyar USD ile
tarihi yuksek diizeyinde kaydedilirken, 12 ayhk kiimulatif verilere
gore 49,2 milyar USD ile yaklasik son 1,5 yiin en olumlu
gorinimi sundu.

Dogrudan yatinmlarda Mart’tan bu yana ilk kez net sermaye
cikisi kaydedildi.

Dogrudan yatirimlar kaleminde Agustos’ta 62 milyon USD ile
Mart ayindan bu yana ilk kez sermaye c¢ikisi kaydedildi. Bu
donemde yurt ici yerlesiklerin yurt disinda net varlik edinimi 559
milyon USD olurken, yurt disi yerlesiklerin yurt igine yonelik net
sermaye yatirimlari 261 milyon USD ile son 5 ayin en disik
diizeyinde gerceklesti. Agustos’ta yurt disi yerlesiklerin net
gayrimenkul alimlari da 201 milyon USD ile Temmuz’a gore bir
miktar yavagladi.

Net Sermaye Girisi

(ayhk, milyar USD)
20
15

10

Dogrudan Yatirimlar @Portfoy Yatinmlari

@Diger Yatirimlar

Agu.22 Sub.23 Agu.23 Sub.24 Agu.24

Portfoy yatirrmlarinda son 15 ayin en hizli net sermaye ¢ikisi
gergeklesti.

Portféy yatirimlarinda net sermaye ¢ikisi Agustos’ta 881 milyon
USD ile Mayis 2023’ten bu yana en yiliksek seviyesinde
gerceklesti. Agustos ayinin basinda kiiresel piyasalarda yasanan
dalgalanma paralelinde yurt disi yerlesiklerin hisse senedi
piyasasinda net 627 milyon USD tutarinda satis yaptiklar
gorildu. Agustos’ta borg senetleri kaleminde kaydedilen net
sermaye girisi ise 413 milyon USD ile bu yilin en disik

Net Sermaye Akimlan

(12 ayhk kimdlatif, milyar USD)
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Tiirkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

seviyesinde kaydedildi. Bu donemde genel hiikiimetin yurt disina
net 2,3 milyar USD geri 6deme gergeklestirmesi borg senetleri
kaleminde net sermaye girisini sinirlandirdi.

Diger yatirnmlarda net sermaye ¢ikisi hizlandi.

Diger yatirimlar kaleminde Haziran’dan bu yana gbézlenen net
sermaye cikisi Agustos’ta hizlanarak 2,2 milyar USD diizeyinde
gerceklesti. Bu donemde efektif ve mevduatlar kaleminde 1,8
milyar USD dusus gerceklesti. Krediler kaleminde de net sermaye
cikisi 292 milyon USD ile Ocak 2023’ten bu yana en yiksek
diizeyinde kaydedildi. Agustos’ta bankacilik sektori ve genel
hikimet yurt disina sirasiyla net 626 milyon USD ve 133 milyon
USD geri 6deme gergeklestirirken, diger sektorler yurt disindan
net 561 milyon USD borglandi. Bu donemde 12 ayhk kiimalatif
verilere gbre uzun vadeli borg¢ ¢evirme orani bankacilk
sektorliinde %144,7, diger sektorlerde %105,4 oldu.

Rezervler ve net hata noksan...

Mayis ayindan bu yana artis kaydeden rezerv varliklar finansman
kalemlerindeki sermaye cikislari paralelinde Agustos’ta 2,5 milyar
USD azaldi. Boylece, rezerv varliklar yilin ilk aylarindaki ¢ikislarla
birlikte Ocak-Agustos doneminde toplam 3,4 milyar USD
gerilemis oldu. Net hata ve noksan kaleminde Agustos’ta
3,7 milyar USD, yilin ilk 8 aylik déneminde de 11,8 milyar USD
sermaye cikisi kaydedildi.

. . Al .
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Rezervler ve Net Hata Noksan
(aylhik, milyar USD)
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Beklentiler...

TUIK verilerine gore Eyliil ayinda yillik bazda ihracat %1,9, ithalat
%1,4 daraldi. Boylece, yilin basindan bu yana genel olarak
daralma egilimi sergileyen dis ticaret acig1 Eylul’de yillik bazda
%0,7 ile simirh da olsa artis kaydederek 5,1 milyar USD
seviyesinde gercgeklesti. Turizm sezonunda da sona gelinmesinin
etkisiyle hizmet gelirlerinin izleyen aylarda azalmasini ve cari
islemler dengesinin yeniden agik vermeye baslamasini bekliyoruz.
TCMB’nin Ekim ayi Piyasa Katiimcilari Anketi’'ne gore katilimcilar
cari agigin yilsonunda 20,2 milyar USD diizeyinde gerceklemesini
ongoruyor.

Kasim 2024

Odemeler Dengesi

Agustos

. 2024
Cari Islemler Dengesi 4.324
Dig Ticaret Dengesi -2.911
Hizmetler Dengesi 8.696
Seyahat (net) 6.793
Birincil Gelir Dengesi -1.475
ikincil Gelir Dengesi 14
Sermaye Hesabi -15
Finans Hesabi 645
Dogrudan Yatirimlar (net) 62
Portfoy Yatirimlari (net) 881
Net Varlik Edinimi 667

Net YakUmlulik Olusumu -214
Hisse Senetleri -627

Borg Senetleri 413

Diger Yatirimlar (net) 2.212
Efektif ve Mevduatlar 1.786

Net Varlk Edinimi 891

Net Yakimlulik Olusumu -895
Merkez Bankasi -817
Bankalar -78

Yurt Disi Bankalar -374

Yabanci Para 786

Turk Lirasi -1.160

Yurt Disi Kisiler 296

Krediler 292

Net Varlik Edinimi 94

Net Yakimlulik Olusumu -198
Bankacilik Sektord -626
Bankacilik Disi Sektorler 561

Ticari Krediler 144
Diger Varliklar ve Yikumlalukler -10
Rezerv Varliklar (net) -2.510
Net Hata ve Noksan -3.664

(milyon USD)

Ocak - Agustos % 12 Aylik
2023 2024 Degisim Kamdlatif
-38.925  -9.665 -75,2 -11.250
-68.629 -38.550 -43,8 -56.265
37.387 39.205 4,9 58.521
27.859 30.601 9,8 44.336
-7.968 -10.365 30,1 -13.823
285 45 -84,2 317
-144 -120 -16,7 -181
-44.842 -21.552 -51,9 -31.169
-2.869 -2.617 -8,8 -4.436
-927 -15.010 1.519,2 -22.222
1.115 9.869 785,1 11.826
2.042 24879 11184 34,048
98 -1.898 - -609
1.944 26.777 1.277,4 34.657
-22.425 -506 -97,7 -17.686
-14.582  10.143 - 1.235
7.748 9.965 28,6 6.386
22.330 -178 - 5.151
13.541 -8.527 - -8.556
8.789 8.349 -5,0 13.707
6.223 4.750 -23,7 8.719
3.830 1.794 -53,2 5.107
2.393 2.956 23,5 3.612
2.566 3.599 40,3 4.988
-2.379  -12.977 445,5 -21.867
-233 428 - -999
2.146  13.405 524,7 20.868
1.795 12.641 604,2 18.454
814 789 -3,1 1.315
-5.410 2.365 - 2.876
-54 -37 -31,5 70
-18.621 -3.419 -81,6 13.175
-5.773 -11.767 103,8 -19.738

Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanligi, Datastream
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Turkiye Ekonomisi - Biitge Dengesi

Merkezi yonetim biitgesi Eylil’de 100,5 milyar TL agik verdi.

Eylil ayinda bitce gelirleri yillk bazda %88,5 oraninda
artarak 831,6 milyar TL'ye ulasirken, bitce harcamalari
personel giderleri ve cari transferlerdeki yukselislerin
etkisiyle %63,4 artarak 932,1 milyar TL oldu. Merkezi
yonetim bitce agiginin Eylil ayinda yillk bazda %22,3
oraninda gerileyerek 100,5 milyar TL diizeyinde gergeklestigi
Eylil'de faiz disi bitge agig1 48,2 milyar TL oldu. Yilin ilk 9 ayi
itibariyla bitce agigi iki katindan fazlasina g¢ikarak 1,1 trilyon
TL, faiz disi agik da 161,3 milyar TL seviyesinde gerceklesti.

Vergi gelirlerindeki yillik artig Eyliil’de ivme kazandi.

Eylil ayinda vergi gelirleri yillk bazda %89,6 artisla 732,2
milyar TLye ulasti. Bu artista kurumlar vergisindeki hizli artis
etkili olurken, gelir vergisi (%119) ve dahilde alinan katma
deger vergisi (%62,4) kalemleri de sirasiyla 140,8 milyar TL ve
90,8 milyar TL katkida bulundu. Dahilde alinan KDV’nin alt
kalemlerine bakildiginda beyana dayanan KDV tahsilati yillik
bazda %47,4 daralirken, tevkif suretiyle kesilen KDV
tahsilatinin  %1.610 oraniyla yillik bazda hizli artisini
sirdardiga gorilda. Bunun yani sira, otomobil piyasasinda
devam eden olumsuz seyrin etkisiyle motorlu tasitlardan
alinan ozel tiketim vergisi yillik bazda %5,8 daralarak toplam
OTV gelirlerindeki yillik artisin %28,7 ile sinirl kalmasina yol
actu.

Vergi Gelirleri
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Eylil’de faiz harcamalari yillik bazda %110,1 yiikseldi.

Eylil ayinda faiz harcamalari yillik bazda %110,1 ile hizl
yukseldi. Eylil’de sermaye giderleri, gayrimenkul sermaye
Gretim harcamalarindaki hizli artis nedeniyle bir énceki yilin
ayni ayina kiyasla %127 artarak 84,3 milyar TL dizeyine
ulasti. Bu donemde personel giderleri (%82,5), sosyal
guvenlik kurumlarina devlet primi giderleri (%75,5) ve cari
transferler (%56,9) kalemlerindeki harcamalar da yillik
TUFE’nin Gzerinde artis kaydetti. Ote yandan, ayni dénemde
Agustos ayina paralel bir sekilde sermaye transferleri ve borg
verme kalemlerindeki harcamalarin yillik bazda sirasiyla
%79,2 ve %33,8 oraninda gerilemesi dikkat ¢ekti.

Biitce Harcamalari

2.740 (milyarTL)
2.007 W Ocak-Eylul 2023
1.624 W Ocak-Eylul 2024
471 533
Cari Personel Faiz Sermaye Mal ve
Transferler  Giderleri Harcamalan  Giderleri Hizmet
Alimlari

Beklentiler...

Eylil ayinda bitce harcamalarinin yillik bazda gelirlerden
daha yavas artmasi olumlu bir gériinime isaret etti. Ayrica,

B Ocak-Eylil 2023 (milyarTL) Ocak-Eylil déneminde 1,1 trilyon TL diizeyine ylikselen
m Ocak-Eyliil 2024 kiimulatif bitce acigl, Orta Vadeli Program’da yil geneli icin
1.017 belirlenen 2.149 milyar TL dizeyindeki hedefin %50’sini
olusturdu. Bu cercevede, OVP hedefine gore yilin son 3
ayinda ilk 9 ayda kaydedilen bitce acigi kadar alan
- ‘ bulunuyor.
Gelir Vergisi  Kurumlar Dahilde ithalde
Vergisi  Alinan KDV Alinan KDV
Merkezi Yénetim Biitgesi (milyar TL)
Eyliil % Ocak-Eyliil % ovp Gerg./ OVP
2023 2024 Degisim 2023 2024 Degisim  Tahmini Tahmini
Harcamalar 570,5 932,1 63,4 3.952,6 7.158,6 81,1 11.213,1 63,8
Faiz Harcamalari 70,8 148,7 110,1 470,9 912,7 93,8 1.297,8 70,3
Faiz Disi Harcamalar ~ 499,7 783,4 56,8 3.481,7 6.246,0 79,4 9.915,4 63,0
Gelirler 4413 831,6 88,5 3.440,0 6.084,6 76,9 9.064,7 67,1
Vergi Gelirleri 386,2 732,2 89,6 2.982,0 5.134,1 72,2 7.605,5 67,5
Diger Gelirler 55,0 99,4 80,5 4579 950,6 107,6 1.459,2 65,1
Biitge Dengesi -129,2 -100,5 -22,3 -512,6 -1.074,0 109,5 -2.148,5 50,0
Faiz Digi Denge -58,5 48,2 - -41,7 -161,3 286,5 -850,7 19,0

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tiri toplami vermeyebilir.

Kasim 2024

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Datastream
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Tirkiye Ekonomisi - Enflasyon

Ekim’de TUFE beklentilerin iizerinde artti.

Ekim ayinda TUFE aylik bazda %2,88 ile piyasa beklentilerinin
lizerinde artis kaydetti. Reuters anketine gore beklenti tiiketici
fiyatlarinin aylik bazda %2,61 artacagi yonindeydi. Bununla
birlikte, yiiksek bazin etkisiyle yillik TUFE enflasyonu gerileme
egilimini besinci ayina tasiyarak %48,58 ile Temmuz 2023’ten
bu yana en diisiik seviyesine indi. Ekim’de Yi-UFE aylik bazda
%1,29 artarken, yillik Yi-UFE enflasyonu da %32,24 ile Mart
2021’den beri en dusik dizeyinde gerceklesti.

Ekim TUFE Yurt ici UFE

(degisim %) 2023 2024 2023 2024
Aylik 3,43 2,88 1,94 1,29
Yilsonuna Gore 55,00 39,77 38,70 27,17
Yillik 61,36 48,58 39,39 32,24
Yillik Ortalama 54,26 62,02 58,46 43,93

Ekim’de giyim ve ayakkabi fiyatlari aylik bazda %14,32 artt.

Ekim ayinda ulastirma ile alkollii icecekler ve titun gruplar
hari¢ tim harcama gruplarinda fiyatlar artis kaydetti. Bu
donemde aylik bazda en yiiksek fiyat artisi %14,32 ile giyim ve
ayakkabi grubunda yasandi. %4,33’lik artis ile s6z konusu
grubu takip eden gida ve alkolsiiz icecekler kalemi, madde
sepeti icindeki yiiksek agirhg nedeniyle 1,03 puan ile TUFE’yi
en ¢ok artiran harcama grubu oldu. Fiyatlarin aylik bazda
%2,93 ile manset TUFE’nin {izerinde arthgl konut grubu da
aylik enflasyonu 0,48 puan yukari gekti. Ote yandan, Ekim
ayinda cep telefonu fiyatlari ile mobil sebeke tarifelerine
yapilan zamlarin ve ilag fiyatlandiriimasinda kullanilan TL
cinsinden euro degerinin artirilmasinin etkisiyle haberlesme ve
saglik gruplarinin fiyatlarinda aylk bazda sirasiyla %3,52 ve %
2,88 oraninda artiglar gorildi. Eglence ve kiiltir (%0,62) ile
egitim (%0,33) harcamalari gruplarindaki fiyat artislan ise
nispeten iliml seyretti.

Yilhlk TUFE enflasyonunda ise egitim grubundaki %93,66'lik
artis 6ne c¢ikarken, konut ile gida ve alkolstiz igcecekler
grubundaki fiyat artiglarinin yillik TUFE’yi toplamda 22,84 puan
yukari cektigi gorildi. Ayni donemde, giyim ve ayakkabi
(%31,37) ile ulastirma (%26,14) gruplarindaki fiyat artislan
nispeten sinirli kald.

Ekim’de mevsimlik iiriinler enflasyon goriiniimiinii olumsuz
etkiledi.

Ekim’de mevsimlik Grlnlerin disarida birakildigi A endeksi aylk
bazda %1,39 ile manset TUFE’nin olduk¢a altinda ve dogalgaz
fiyatindaki indirimin belirleyici oldugu Mayis 2023’ten bu yana
en dlslk seviyesinde artis kaydederek enflasyonu mevsimsel
artirdigina isaret etti. Ekim'de B
(islenmemis gida Urlnleri, enerji, alkolll ickiler ve titin ile
altin haric TUFE) ve C endeksi (enerji, gida ve alkolsiiz
icecekler, alkollii ickiler ile tiitlin Griinleri ve altin hari¢ TUFE)
de aylik bazda sirasiyla %2,69 ve %2,79 ile manset TUFE’nin
sinirh diizeyde altinda artis kaydetti. Béylece s6z konusu iki

etkenlerin endeksi
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endekste aylik enflasyon son 3 ayin en duslk seviyelerine
geriledi.

Mal ve hizmet fiyatlarina iliskin veriler incelendiginde, Ekim’de
mal fiyatlarindaki aylik enflasyonun (%3,33) bu yil ilk kez
hizmet enflasyonunu (%1,95) astigi gorildi. Ekim’de mal
enflasyonunu hizlandiran baslica kalem %19,20 ile Nisan
2022’den bu yana en yiiksek aylik artisi kaydeden taze meyve
ve sebze fiyatlari olurken, giyim ve ayakkabi grubu fiyatlarinda
da belirgin bir ivmelenme kaydedildi. Aylik enflasyonun
yaklasik son 2 yilin en diisik seviyesinde gerceklestigi hizmet
grubunda ise fiyat artislarindaki katiligin stirdigli baslica kalem
kira oldu. Bununla beraber, diger hizmet kalemlerinde aylik
fiyat degisimleri manset TUFE’nin altinda ve ulastrma
hizmetleri 6zelinde dislis yoniinde gergeklesti.

Mal ve Hizmet Fiyatlari
(aylk % degisim)

15
m Mallar Hizmetler

12

9

6 3,33
g 11 TR
0 [ n
Eki.23 Oca.24 Nis.24 Tem.24 Eki.24

Gida fiyatlari Yi-UFE enflasyonunu yukar gekti.

Ekim’de aylik bazda fiyatlarin en hizh arthig kalem %5,21 ile
diger mamul esyalar olsa da yurt i¢i UFE’yi en fazla yukari
ceken kalemler fiyat artiglarinin sirasiyla %2,32 ve %2,33
oldugu gida driinleri (0,44 puan) ile ana metaller (0,19 puan)
oldu. Ekim’de ham petrol ve dogalgaz fiyatlarinda kaydedilen
%7,39 oranindaki gerileme Yi-UFE’yi 0,03 puan sinirlandirirken,
Uretici fiyatlarini en fazla asagi c¢eken kalem 0,14 puan ile
elektrik, gaz tretim ve dagitimi oldu.

Beklentiler...

TUFE enflasyonunda beklentilerin (izerindeki seyir Ekim’de de
devam etti. Doviz kurlarinda ve enerji fiyatlarinda siregelen
yatay seyir ve Yi-UFE enflasyonunun bir siiredir TUFE
enflasyonun altinda gergeklesmesi, nihai Grln fiyatlarindaki
artisin maliyet yonli olmadiginin sinyalini veriyor. Ote yandan,

TCMB  tarafindan da  6nemi  vurgulanan hizmet
enflasyonundaki artisin  Ekim’de yavaslamasi ve mal
enflasyonundaki ivmelenmede payl olan fiyat artiglarinin
mevsimsellikten  kaynaklanmasi,  6nimizdeki  aylarda
dezenflasyon stirecinin devam edecegine  yonelik
degerlendirmelere alan birakiyor. Bu cergevede enflasyon
beklentilerinin ¢ipalanmasi, hizmet enflasyonundaki

sogumanin kalici olmasi ve yodnetilen-yonlendirilen fiyatlara
iliskin alinacak kararlar enflasyonun seyri agisindan énem arz
etmeye devam ediyor.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

30.Eyl 31.Eki Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 266 266 Obp A
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %41,16 %4295 179bp A
BIST-100 9.666 8.864 -%8,3 ¥V
USD/TL 34,1605 34,2540 %0,3 A
EUR/TL 38,0011 37,2799 -%1,9 ¥V
Doviz Sepeti* 36,0808 35,7670 -%0,9 V

(*) (0,5 USD/TL +0,5 EUR/TL)

Kiiresel risk istahi Ekim ayinda dalgal bir seyir izledi.

Eyldl ayinin sonlarinda Cin’in acikladigl tesvik paketinin de
etkisiyle Ekim ayinin ilk yarisinda kiresel risk istahinda artis
goruldi. Bu gergevede MSCI diinya endeksi ay ici kapaniglarda
tarihi ylksek diizeyine ulasirken, MSCI gelismekte olan (lkeler
endeksi Subat 2022’den beri en yiiksek seviyesini gérdi. Ayin
ikinci yarisinda ise ABD’de yaklasan baskanlik segiminin ve
jeopolitik gerilimlerin yarattigi belirsizlik ortaminin yatirrmci
istahini  baskiladigi gorildii. Boylece, MSCI dinya ve
gelismekte olan (lkeler endeksleri Ekim’de Eylil sonuna
kiyasla sirasiyla %0,4 ve %3,8 oranlarinda azalis kaydetti. Ekim
ayi iginde ABD 10 yillik hazine tahvil faizleri %4,28 seviyesine,
DXY de 104,4 dizeyine kadar vyikseldi. Dolardaki
degerlenmeye karsilik ABD segiminin ve jeopolitik gelismelerin
yarattigi belirsizlik ortami glivenli yatirim araglarina olan talebi
arttirdi. Ay igerisinde 2.786 USD ile rekor tazeleyen ons altinin
fiyati Ekim ayini %5,6 artisla 2.782 USD seviyesinde tamamladi.

Agustos basindan bu yana gerileme egiliminde olan BiST-100
endeksi Ekim’de de aylik bazda %8,3 duslisle 8.864 seviyesine
inerken, bankacilik endeksindeki hizli dusus (-%16,3) dikkat
cekti. Ekim’de 2 yillik gbsterge tahvilin faizi %42,95’e yikseldi.
5 yillik CDS risk primi ise yatay bir seyir izleyerek ay1 266 baz
puan seviyesinde tamamladi. Ayni dénemde USD/TL %0,3 artis
kaydederken EUR/TL paritedeki gerileme dogrultusunda %1,9
dustd.

BIST-100 ve Kiymetli Madenler (USD)
(01.01.2024=100)
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TCMB politika faiz oraninda degisiklige gitmedi.

TCMB, 17 Ekim’de gergeklestirdigi toplantisinda politika faizini
beklentiler paralelinde degistirmeyerek yedinci ayda da %50
seviyesinde tuttu. Toplantinin ardindan yayimlanan karar
metninde, Eylll ayinda enflasyonun ana egiliminin bir miktar
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yukseldigi ifade edilirken, son doénemdeki veriler ile
enflasyondaki iyilesmenin hizina yonelik belirsizliklerin
arthigina, enflasyon beklentileri ve fiyatlama davraniglarinin
dezenflasyon sireci agisindan risk unsuru olmaya devam
ettigine dikkat ¢ekildi. TCMB, aylik enflasyonun ana egiliminde
belirgin ve kalici bir diislis saglanana ve enflasyon beklentileri
ongorilen tahmin araligina yakinsayana kadar siki para

politikasi durusunun sirdirilecegi ifadesini yineledi.
Yillik enflasyon beklentileri Ekim’de gerilemeye devam etti.

TCMB tarafindan yayimlanan Sektérel Enflasyon Beklentileri
raporuna gore piyasa aktorlerinin enflasyon beklentileri Eylil
ayinin ardindan Ekim’de de gerilemeye devam etti. Bu
donemde piyasa katihmcilari ve reel sektoriin 12 ay sonrasina
iliskin yillik enflasyon beklentileri sirasiyla %27,4 ve %49,5
dizeyine indi. Hanehalkinin yillik enflasyon beklentisi de 4,4
puan azalarak %67,2 ile Mart 2022'den beri en duslk
diizeyinde gerceklesti. Diger taraftan, onlimlzdeki 12 ayhk
donemde enflasyonun disecegini bekleyen hanehalki orani ise
bir 6nceki aya gore 0,7 puan azalarak %28,3 oldu.

Yurt disi yerlesiklerin menkul kiymet portféydi...

Yurt disi yerlesiklerin fiyat ve kur hareketlerinden arindiriimis
hisse senedi portfoyl 25 Ekim itibariyla Eylil sonuna goére net
570 milyon USD azalirken, DIBS portféyii 2,4 milyar USD artt.
Boylece, 2023 yilsonundan itibaren hisse senedi piyasasindan
2,5 milyar USD yabanci sermaye cikisi, tahvil piyasasina ise
19,5 milyar USD yabanci sermaye girisi gergeklesti. 25 Ekim
itibartyla TCMB’nin brit rezervleri 159,4 milyar USD, net
rezervleri 60,9 milyar USD diizeyinde kaydedildi.

S&P, Tiirkiye’nin kredi notunu “BB-“ye yiikseltti.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P Global, Mayis
ayinin ardindan 1 Kasim’da yaptigl degerlendirmede de
Tirkiye'nin kredi notunu bir kademe artirarak “BB-“ye
ylkseltti. Kurulus, kredi notundaki yikseliste rezervlerdeki
iyilesmenin ve siki para politikasi sayesinde gergeklesmekte
olan dezenflasyonun etkili oldugunu belirtirken, 2028 yilina
kadar tarihlenmis bir se¢im takvimi olmamasi nedeniyle talep
ve enflasyonu azaltacak politikalarin uygulanmasina alan
yaratabilecegini ifade etti. Raporda, para politikasindaki siki
durusun korunacagl ve tasarruflarin artacagl varsayimiyla
dolarizasyondaki azalmanin enflasyon
gerilemesine neden olacagi degerlendirildi. Ote yandan, kredi
notu gorinimind “pozitif“ten “duragan”a ¢eken Kurulus,
enflasyonun tek haneli seviyelere indirilmesi ve Turk lirasina
olan uzun vadeli glivenin yeniden tesis edilmesi konusunda
daha fazla ilerleme kaydedilmesi halinde not artirmlarinin da
devam edeceginin sinyalini verdi.

beklentilerinin de

Kaynak: Datastream, TCMB
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Tirkiye Ekonomisi - Bankacilik Sektori

Yilin ilk 10 ayinda mevduat hacmi %21,4 artti.

BDDK tarafindan yayimlanan haftalik verilere gore, 25 Ekim
itibariyla, bankacilik sektoriindeki TP mevduat hacmi Eylil
sonuna gore %1,6, 2023 yilsonuna gore de %28,6 artarak
11,4 trilyon TLlye ulasti. Ayni tarih itibariyla USD bazinda YP
mevduat hacmi aylk bazda %1,9, yilsonuna kiyasla da %4,4
oraninda azalarak 194,1 milyar USD diizeyine indi. Boylece,
sektordeki toplam mevduat yilsonuna goére %21,4 artarak
18 trilyon TL'ye ulasti. Kur korumali mevduat (KKM) dahil
TP mevduatin toplam mevduat igindeki payr da 2023
sonundaki %59,8 diizeyinden 25 Ekim itibariyla %63,4’e
¢kt

Kur Etkisinden Arindiriimig

Mevduat ve Kredi
(yilhik % degisim)

60
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30
15 21,3
0
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KKM hacmi 25 Ekim itibariyla Eylll sonuna gore %9 azalisla
1,4 trilyon TL (40,5 milyar USD) seviyesine indi. Boylelikle,
KKM’nin TP mevduat icindeki payi Eylil sonuna gore
1,4 puan azalarak %12 diizeyine geriledi. TCMB tarafindan
yayimlanan verilere gére, Eylil ayi itibariyla, déviz/altin
dénistimli mevduat/katilma hesaplarinda 48,4 milyar USD
(35,8 milyar USD’lik kismi gercek kisi, 12,6 milyar USD’lik
kismi tuzel kisi), Turk lirasi mevduat/katilma hesaplarinda
ise 2,8 milyar TL bulunuyor.

KKM'nin TP Mevduat igindeki Payi
(%)
50
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TP kredi hacmi Ekim’de %1,2 oraninda genisledi.

25 Ekim itibariyla, TP kredi hacmi Eyliil sonuna gore %1,2,
2023 yilsonuna kiyasla da %20,9 artarak 9,5 trilyon TL'ye
ulasti. USD bazinda YP krediler aylk bazda %0,2 gerilerken,
yilsonuna kiyasla %26,8 vyikselerek 163,2 milyar USD
dizeyinde gerceklesti. Boylece sektoriin toplam kredi
hacmi yilsonuna kiyasla %29,3’liik bir artis kaydederek
15 trilyon TL'ye ulast.
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Tasit kredileri Ekim’de daralmaya devam etti.

25 Ekim itibariyla, tasit kredileri Eylil sonuna gore %3,7
daralirken, konut kredileri %2,9, ihtiyac kredileri %2,4 artis
kaydetti. Boylece, s6z konusu tarih itibariyla 2023 sonuna
gore tasit kredilerindeki %20,7’lik daralmaya karsilik, konut
ve ihtiyac kredileri sirasiyla %9,2 ve %34,3 genisledi. 25
Ekim itibariyla aylik bazda %0,5 artan bireysel kredi kart
harcamalari bakiyesi de yilsonuna gore %41,4 oraninda
yukselmis oldu.

Ekim Sonu itibariyla Tiiketici Kredileri

(% degisim)
100
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Kartlari

Takipteki alacaklar orani Ekim’de %1,75’e yiikseldi.

Takipteki alacaklar orani 25 Ekim itibariyla bireysel
kredilerde %2,52, ticari kredilerde %1,51 seviyesinde
kaydedildi. Boylece, bankacilik sektorinin takipteki
alacaklar orani %1,75 oldu.
Takipteki Alacaklar Orani
(%)
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Yabanci para net genel pozisyonu...

Bankacilik sektoriiniin 25 Ekim itibariyla bilango igi yabanci
para pozisyonu (-)19.323 milyon USD, bilan¢o disi yabanci
para pozisyonu ise (+)21.134 milyon USD oldu. Boylece,
yabanci para net genel pozisyonu (+)1.811 milyon USD
seviyesinde kaydedildi.

Kaynak: BDDK Haftalik Bulten
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Genel Degerlendirme

Enflasyonla micadelenin  blylk olcide kazanildig
gorisliniin  hakim oldugu diinya genelinde ekonomik
aktivitenin 6zellikle ABD'de direngli gérinimuni korudugu
goruliyor. Ekim ayr boyunca ABD’de izlenen baslica
gostergeler, enflasyondaki gerileme egiliminin bir miktar
yavasladigina, ekonomik aktivitedeki nispeten canli seyrin
ise devam ettigine isaret etti. Basta 6ncl GSYH bilylimesi
olmak tzere Euro Alani’ndaki veri akisi bolge ekonomisinde
bir miktar toparlanmanin sinyalini verdi. Cin'de ise
hikiimetin agikladigl kapsamli tesvik paketinin ekonomik
aktivite Gizerindeki etkileri takip ediliyor. Ote yandan, kisa
ve orta vadede, kiresel ekonomik aktivitenin, finansal
piyasalarin ve enflasyonun seyrinde risk unsurlari olarak
jeopolitik gelismeler, siki para politikasinin gecikmeli
etkileri ve ylkselen ticari korumacilk basliklari 6ne gikiyor.
Bu gergevede, ABD baskanlik seciminin sonuglari sayilan
endise unsurlarinin dzellikle sonuncusu agisindan yakindan
takip edilecek.
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Yurt icinde uygulanmakta olan siki para politikasina ragmen
ayhk enflasyon gerceklesmelerinde beklenen iyilesmenin
heniiz kaydedilemedigi goriliyor. Hizmet enflasyonundaki
yavaglama olumlu bir gelisme olarak not edilirken, déviz
kurlarindaki ve enerji fiyatlarindaki yatay seyre karsilk
enflasyonist beklentilerin ve fiyatlama davranislarinin
istenilen Olclide dizelmemesi enflasyonun kati bir
gorinim sergilemesine yol agiyor. Bununla birlikte, yillik
enflasyonda yiiksek bazin da etkisiyle kaydedilen
gerilemenin yani sira dis ticaret agigindaki daralmanin ve
turizm gelirlerinin destegiyle cari acikta gozlenen iyilesme
kredi derecelendirme kuruluslarinin degerlendirmelerine
olumlu yansiyor.
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(TEA) Takvim etkisinden arindiriimis
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Enflasyon Gostergeleri
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(G) Gergeklesme
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Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Biiyiime 2019 2020 2021 2022 2023 C4-23 C1-24 C2-24
GSYH (milyar USD) 760 717 808 906 1.130 308 287 308
GSYH (milyar TL) 4.318 5.049 7.256 15.012 26.546 8.528 8.858 9.950
Blyume Orani (%) 0,8 19 11,4 55 51 4,6 53 2,5

Enflasyon (%) Agu.24 Eyl.24 Eki.24
TUFE (yillik) 11,84 14,60 36,08 64,27 64,77 51,97 49,38 48,58
Yurt i¢i UFE (yillik) 7,36 25,15 79,89 97,72 44,22 35,75 33,09 32,24

Mevsimsellikten Arindirilmis isgiicii Piyasasi Verileri Haz.24 Tem.24 Agu.24
issizlik Orani (%) 13,4 12,6 11,0 10,3 8,8 9,1 8,8 8,5
isgliciine Katiim Orani (%) 52,6 49,1 52,6 53,7 53,6 54,2 54,4 54,3

Doviz Kurlar Agu.24 Eyl.24 Eki.24
TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru 76,0 61,9 47,6 54,9 55,5 62,36 62,86 64,82
USD/TL 5,95 7,43 13,28 18,72 29,53 34,07 34,19 34,29
EUR/TL 6,68 9,09 15,10 19,98 32,62 37,71 38,15 37,23
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 6,32 8,26 14,19 19,35 31,08 35,89 36,17 35,76

Dig Ticaret Dengesi(” (milyar USD) Tem.24 Agu.24 Eyl.24
ihracat 180,8 169,6 225,2 254,2 255,63 261,0 260,9 260,5
ithalat 210,3 219,5 271,4 363,7 361,97 343,5 340,0 339,6
Dis Ticaret Dengesi -29,5 -49,9 -46,2 -109,5 -106,3 -82,5 -79,1 -79,1
Karsilama Orani (%) 86,0 77,3 83,0 69,9 70,6 76,0 76,7 76,7

Odemeler Dengesi“) (milyar USD) Haz.24 Tem.24 Agu.24
Cari islemler Dengesi 15,0 -31,1 -6,4 -46,6 -40,5 -20,9 -15,1 -11,3
Finans Hesabi 53 -39,2 -5,4 -22,9 -54,5 -33,3 -28,4 -31,2

Dogrudan Yatirimlar (net) -6,5 -4,4 -6,4 -8,7 -4,7 -4,4 -4,6 -4,4
Portfoy Yatirmlari (net) 2,8 9,6 -0,8 13,7 -8,1 -21,4 -24,0 -22,2
Diger Yatirmlar (net) 2,7 -12,5 -21,5 -40,2 -39,6 -25,7 -20,6 -17,7
Rezerv Varliklar (net) 6,3 -31,9 23,3 12,3 -2,0 18,2 20,8 13,2
Net Hata ve Noksan -9,7 -8,1 1,1 23,7 -13,7 -12,2 -13,1 -19,7
Cari islemler Agig1/GSYH (%) 2,0 -4,3 -0,8 -5,1 -3,6 - - -

Biitge Gergekle§meleri(z"3) (milyar TL) Tem.24 Agu.24 Eyl.24

Harcamalar 1.000,0 1.203,7 1.603,5 2.942,7 6.588,0 5.406,3 6.226,6 7.158,6
Faiz Harcamalari 99,9 134,0 180,9 310,9 674,6 667,0 764,0 912,7
Faiz Disi Harcamalar 900,1 1.069,8 1.422,7 2.631,8 5.913,4 4.739,3 5.462,6 6.246,0

Gelirler 875,3 1.028,4 1.402,0 2.800,1 5.207,6 4.562,3 5.253,0 6.084,6
Vergi Gelirleri 673,9 833,3 1.165,0 2.353,4 4.501,1 3.825,1 4.401,8 5.134,1

Biitce Dengesi -124,7 -175,3 -201,5 -142,7 -1.380,4 -844,0 -973,6 -1.074,0

Faiz Dis1 Denge -24,8 -41,3 -20,7 168,2 -705,8 -177,0 -209,5 -161,3

Biitce Dengesi/GSYH (%) -2,9 -3,5 -2,8 -1,0 -5,2 - - -

Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL) Tem.24 Agu.24 Eyl.24
i¢ Borg Stoku 755,1 1.060,4 1.321,2 1.905,3 3.209,3 4.017,6 4.191,5 4.374,2
Dis Borg Stoku 574,0 752,5 1.426,6 2.130,1 3.527,3 4.087,6 4.147,1 4.275,1
Toplam Borg Stoku 1.329,1 1.812,8 2.747,8 4.035,4 6.736,6 8.105,2 8.338,5 8.649,3

(1) 12 aylik kimulatif
(2) Yilbasindan itibaren kimulatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Blitgesi’ne goredir.

Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK

Kasim 2024 14


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

Tirkiye Ekonomisi - Bankacilik Genel Goriiniimii

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Biilten Verilerine Gore Bankacilik Sektorii

(milyarTL) 2019 2020 2021 2022 2023 Agu.24 Eyl.24  Degisim™
AKTIF TOPLAMI 4.491 6.106 9.215 14.347 23.550 29.690 30.519 29,6
Krediler 2.656 3.576 4.901 7.581 11.677 14.639 15.014 28,6
TP Krediler 1.642 2.353 2.832 5.110 7.894 9.211 9.453 19,8
Pay (%) 61,8 65,8 57,8 67,4 67,6 62,9 63,0 -
YP Krediler 1.015 1.224 2.069 2.471 3.783 5.427 5.561 47,0
Pay (%) 38,2 34,2 42,2 32,6 32,4 37,1 37,0 -
Takipteki Alacaklar (brut) 150,8 152,6 160,1 163,4 191,9 253,5 263,7 37,4
Takipteki Alacaklar Orani (%) 5,3 41 3,2 2,1 1,6 1,7 1,7 -
Menkul Degerler 660 1.022 1.476 2.370 3.970 4.790 4.894 23,3
PASIF TOPLAMI 4.491 6.106 9.215 14.344 23.550 29.690 30.519 29,6
Mevduat 2.567 3.455 5.303 8.862 14.852 17.461 17.835 20,1
TP Mevduat 1.259 1.546 1.880 4.779 8.897 10.775 11.173 25,6
Pay (%) 49,0 44,7 35,5 53,9 59,9 61,7 62,6 -
YP Mevduat 1.308 1.909 3.423 4.083 5.955 6.686 6.662 11,9
Pay (%) 51,0 55,3 64,5 46,1 40,1 38,3 37,4 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 194 224 310 325 584 860 913 56,4
Bankalara Borglar 533 658 1.048 1.432 2.384 3.208 3.286 37,9
Repodan Saglanan Fonlar 154 255 587 540 723 1.847 1.849 155,7
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 492 600 714 1.406 2.153 2.547 2.644 22,8
Net Dénem Kari/Zarari 49,0 58,5 93,0 431,6 620,5 382,8 460,4 -25,8
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 61,5 70,9 68,0 #AD? 44,0
Krediler/Aktifler 59,1 58,6 53,2 52,8 49,6 49,3 49,2 -
Menkul Kiymet/Aktifler 14,7 16,7 16,0 16,5 16,9 16,1 16,0 -
Mevduat/Pasifler 57,2 56,6 57,5 61,8 63,1 58,8 58,4 -
Krediler/Mevduat 103,5 103,5 92,4 85,5 78,6 83,8 84,2 -
Sermaye Yeterliligi 18,4 18,7 18,4 19,5 19,1 17,0 18,2 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

YASAL UYARI

Butlin yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

Kaynak: BDDK, TUIK

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmaksuretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlan-
mistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer
verilen goriis ve degerlendirmeler, hichir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.$./nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goriis ve degerlen-
dirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goriis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti verme-
mektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullanil-
masi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor izerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagiti-

lamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.

Kasim 2024
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