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13.Eyl 20.Eyl Degisim 13.Eyl 20.Eyl Degisim
BIST-100 Endeksi 103.072 100.237 -% 2,8 ¥ EUR/USD 1,1073 1,1017 %05 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %15,33 %14,96 -37bp ¥ USD/TL 5,6851 5,7429 % 1,0 A
Tarkiye 5 Yillik CDS 378 379 1bp A EUR/TL 6,2876 6,3268 % 0,6 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.027 1.021 -%0,5 ¥ Altin (USD/ons) 1488  1.517 %19 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %1,90 %1,75 -15bp ¥  Petrol (USD/varil) 61,2 64,6 %56 A

bp: baz puan

Gectigimiz hafta kiiresel piyasalarin giindeminde énde gelen merkez bankalarinin toplantilari ve jeopolitik gelismeler 6n plana
ciktl. Fed politika faizini 25 baz puan indirirken, BOJ ve BoE faiz oranlarinda dedisikliGe gitmedi. Jeopolitik risklerin artmasiyla hafta
basinda hizli yiikselis kaydeden petrol fiyatlari sonraki giinlerde kazanimlarinin bir kismini geri verdi. Ote yandan, OECD kiiresel
ekonomik biiytiimeye iliskin tahminlerini asadi yonli revize ettigini agikladi. Yurt icinde ise makroekonomik verilerdeki zayif

gorintmiin biylk 6lglide sirdidd izlendi.

Fed gelecege dair net bir sinyal vermedi.

Fed 18 EylalI’de sona eren toplantisinda politika faiz oranini piyasa beklentileri
paralelinde 25 baz puan indirerek %1,75-2,00 bandina ¢ekti. Toplanti sonrasinda
yayimlanan projeksiyonlara gore; Fed Uyeleri blyime tahminlerini 2019 i¢in 0,1
puan vylkselterek %2,2’ye cikarirken, %2 olan 2020 yili biyime 6ngorisini
degistirmedi. Haziran ayi projeksiyonlarinda 2019 ve 2020 vyillari icin sirasiyla
%2,4 ve %2,1 olan medyan faiz orani tahmini ise her iki yil icin de %1,9'a
disUruldd. Fed Baskani Powell toplanti sonrasinda yaptigl konusmada, zayif
kiresel bldylmenin ve ticaret gerginliklerinin faiz indirim kararinda 6nemli rol
oynadigini belirtti. Powell'in bundan sonraki faiz kararlarinin verilere bagli
sekillenecegini vurgulamasi dikkat cekti. ABD’de gegen hafta para piyasasinda
yasanan likidite sikisikliginin ardindan repo ihalelerinin 10 yillik bir sirenin
ardindan yeniden vyapilmasi para politikasi yonetimine iliskin tartismalarin
glindeme tasinmasina neden oldu.

BOJ ile BoE faiz oranlarinda degisiklik yapmadi.

Japonya Merkez Bankasi (BOJ) 19 Eylil'de sona eren toplantisinda -%0,1
seviyesindeki politika faizinde degisiklige gitmedi. Bununla birlikte, bir sonraki
toplantida ekonomideki ve fiyatlardaki gelismelerin daha ayrintili olarak
inceleneceginin belirtiimesi dikkat cekti. ingiltere Merkez Bankasi (BoE) da para
politikasi toplantisinda faiz oranlarinda degisiklik yapmadi.

Jeopolitik gelismeler petrol fiyatlari Gzerinde etkili oldu.

S. Arabistan'in petrol tesislerine 14 Eylil’de yapilan saldirinin etkisiyle gecen
haftaya hizli bir yikselisle baslayan petrol fiyatlari, S. Arabistan’in Gretim kaybinin
2-3 hafta icinde tamamen telafi edebilecegine yonelik aciklamalarin ardindan bir
miktar geriledi. Ote yandan, ABD ydénetiminin séz konusu saldiridan iran’i
sorumlu tutmasiyla jeopolitik tansiyonun yikselmesi petrol fiyatlari Gzerinde
yukari yonli baski yaratt. Brent tliri ham petroliin varil fiyati haftalik bazda %5,6
oraninda yikselerek 64,6 USD oldu.

ABD’de olumlu veri agiklamalaru...

ABD’de sanayi Uretimi Agustos’ta aylik bazda %0,6 artarak bu yilin en hizli
yukselisini kaydetti. Bu dénemde kapasite kullanim orani da %77,9 ile yuksek
dizeyde gerceklesti. S6z konusu veriler Ulkede ekonomik aktivitenin glclni
blyik olglide korudugunu gosterdi.

OECD kiresel buyime tahminlerini distrd.

OECD gectigimiz hafta yayimladigi “Ekonomik Goériinim” Raporunun Eylil ayi
glncellemesinde 2019 ve 2020 yillari icin blylime tahminini 6zellikle tirmanan
ticaret gerilimini gerekce gostererek asagi yonlu gincelledi. ()

FED Projeksiyonlari

Eylul Ayl Haziran'a
Tahminleri Gore Fark
(%) 2019 2020 2019 2020
GSYH 2,2 2,0 0,0
issizlik Orani 3,7 3,7 0,0
PCE 1,5 1,9 0,0 0,0
Medyan Faiz 1,9 1,9 -0,5 -0,2
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Kaynak: Datastream, FED, OECD
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issizlik orani %13 diizeyinde gerceklesti.

Ekonomik aktivitedeki yavaslamanin istihdam gostergeleri Gzerindeki olumsuz
etkisinin strdlgu gozleniyor. Yurt genelinde issizlik orani Haziran déneminde
gecen yilin ayni dénemine gore 2,8 puan ylkselerek %13’e ulasti. Gegen senenin

isglici Piyasasi

——ssizlik Orani (%)

isglictine Katilim Orani (%, sag eksen)

ayni dénemi ile kiyaslandiginda; istihdamin insaat sektériinde 493 bin, tarimda 15 55
232 bin ve sanayiide 121 bin kisi azaldigi gorlliyor. Mevsim etkisinden 14
L . . 13,054
arindiriimis issizlik orani ise aylik bazda 0,1 puan gerileyerek %13,9 oldu. Bu 13 33
gelismede, 6zellikle hizmet sektori istihdamindaki toparlanma rol oynadi. 12 53
Merkezi yénetim bltgesinde tek seferlik gelirler etkili oldu. 1; 52
Merkezi yonetim butcesi Agustos’ta 576 milyon TL fazla verdi. Bu donemde 9 51
bitce gelirleri yillik bazda %34,1 artarken, bitce harcamalar %23,2 yikseldi. Haz.17 Haz.18 Haz.19
Agustos’ta gelirlerdeki artista Hazine portfoyl ve istirak gelirlerinde kaydedilen
hizli ylkselis etkili oldu. Yilin ilk sekiz aylik doneminde ise, bitce acgigi %34,2
genisleyerek 68,1 milyar TL'ye ¢ikti (Bitce Dengesi Raporumuz).
Yillara Gore Bltge Agiginin Seyri
Tuketici gliveninde zayif gériinim... (aylik kimalatif, milyar TL)
Tlketici GUven Endeksi Eylil'de bir onceki aya gore %4,3 gerileyerek 55,8 100 2016 2017
degerini aldi. Bu dénemde, gelecek 12 aylik donemde tasit satin alma ihtimali ve 80 2018 — 0B
mevcut dénemin tasarruf etmek igin uygunluguna yonelik alt endekslerdeki hizli 60
gerileme &6ne cikti. Ote yandan, konut satin alma veya insa ettirme ihtimalinin 40
toparlanmaya devam etmesi dikkat ¢ekti. 20 /\/
Finansal piyasalar... 0 7
Gelismis tlke merkez bankalarinin ekonomik aktiviteyi destekleyici yondeki 20~ = 2 > 8 E = =3 0@
kararlari hisse senedi piyasalarini destekledi. Ote yandan, Orta Dogu kaynakli casz 3 L@@
jeopolitik risklerin artmasi ve ABD ile Cin arasindaki ticaret goérismelerine iliskin
yapilan olumlu agiklamalara karsin yatirnmcilarin temkinli bir tutum sergilemesi
piyasalar Uzerinde baski yaratt. L
D&viz Kurlari
Yurt iginde BIST-100 endeksi haftalik bazda %2,8 gerilerken, TL dolar ve euro 85
karsisinda deger kaybetti. 2 yil vadeli gosterge tahvilin bilesik faiz orani ise
haftalik bazda 37 baz puan diserek %14,96 oldu. TCMB vyabanci para 7,5
mevduat/katiim fonlarina uygulanan zorunlu karsilik oranlarini tim vade
dilimlerinde 100 baz puan artirdigini agikladi. Bu karar ile piyasadan yaklasik 2,1 65
milyar USD tutarinda likidite ¢ekilmesi bekleniyor. 5.5 W
Bu haftanin glindemi... i
Bu hafta kiresel piyasalarda ikinci ¢ceyrek ABD buylmesinin yani sira 6ncl imalat , USD/TL
S ) L ) EUR/TL
PMI verileri izlenecek. Ayrica, ticaret savasina iliskin gelismeler ve merkez 35
bankalarinin kararlarinin yansimalari takip edilecek. E.18  Ar.18 Marl9 Hazl9 EW.19
Veri Giindemi
Donemi  Piyasa Beklentisi Onceki
23 Eylal ABD imalat PMI, 6nci Eylal 50,3 50,3
Euro Alani imalat PMI, &ncl Eylul 45,6 (G) 47,0
24 Eylal ABD Tuketici GUveni Eylul 134,0 135,1
TR Reel Kesim GUven Endeksi Eylul - 102,5
TR Kapasite Kullanim Orani Eylal - %76,6
25 Eyll ABD Yeni Konut Baslangiglari Agustos 0,7 milyon adet 0,6 milyon adet
26 Eylal ABD GSYH, nihai G2 %2,0 %2,0
ABD Haftalik issizlik Maas! Basvurulari 16-21 Eylal 212 bin kisi 208 bin kisi
27 Eyll ABD Michigan Uni Tuketici Giiveni, nihai Eylal 92,0 92,0
ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylik Agustos -%1,2 %2,0
Gekirdek PCE, yillik degisim Agustos %1,8 %1,6
TR Ekonomik Glven Endeksi Eylul - 87,10

(G) Gergeklesme

Kaynak: Datastream, TUIK
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Sektorlerdeki Gelismeler

Konut satiglari Agustos ayinda artis kaydetti.

2019 yil basindan bu yana yillik bazda gerileyen konut satislari Agustos ayinda yiikseldi. TUIK tarafindan aciklanan verilere gére,
Turkiye genelinde konut satislari konut kredisi faiz oranlarindaki disusin etkisiyle Agustos ayinda gecen yilin ayni ayina goére
%5,1 artarak 110.538 adete yikseldi. Bu donemde "ipotekli satis" olarak nitelendirilen kredili konut satislari %168 artisla 34.148

adet olarak gerceklesti. Boylece, toplam konut satislari icinde ipotekli satislarin payr %30,9 oldu. Diger satislar ise bu donemde
yillik bazda %17,3 oraninda azaldi.

Konut fiyatlarindaki zayif seyir Temmuz ayinda da strdd.

TCMB tarafindan yayimlanan Konut Fiyat Endeksi verilerine gére, Temmuz ayinda konut fiyatlari bir dnceki yilin ayni ayina gére
nominal olarak %3,54 oraninda artarken, reel olarak %11,24 oraninda azaldi. Ug biyik ilin konut fiyatlari degerlendirildiginde
ise; fiyatlarin istanbul’da %1,64 geriledigi, Ankara ve izmir'de sirasiyla %1,41 ve %2,32 oranlarinda arttigi gézlendi.

insaat maliyetleri Temmuz ayinda geriledi.

TUIK tarafindan aciklanan verilere gore, insaat maliyet endeksi Haziran’in ardindan Temmuz ayinda da geriledi. Endeks bir
onceki aya gore %0,4 gerilerken, bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla %18,42 yikselerek Mart 2018’den bu yana en yavas
artisini kaydetti. Ayni dénemde malzeme endeksi %15,33, iscilik endeksi de %25,75 yikseldi.

() Neden Onemli ?

OECD, “Ekonomik Goriinim” Raporunun Eylil ayr glincellemesinde 2019 yili icin buylme tahminini 0,3 puan indirerek
%2,9'a dusuUrlrken, daha once %3,4 olarak acikladigi 2020 yili buylime 6ngorisini de %3’e indirdi. Asagl yonlu
revizyona temel gerekce olarak artan ticaret gerilimi gosterilirken, bu durumun yatirimlari yavaslattgr belirtildi. Euro
Alani ve ingiltere icin biyiime tahminlerini de diisiiren Kurulus, anlasmasiz Brexit'in bolge ekonomisi acisindan énemli
bir risk unsuru oldugunu belirtti. Ayrica, ABD ile Cin arasindaki ticaret savasinin kiresel btytmeyi son 10 yilin en dusik
seviyesine indirdigi belirtilirken, hiktimetlerin ticaret savaslarinin uzun vadeli olumsuz etkilerini azaltmak icin gerekli
cabayi gostermedigi dile getirildi. Turkiye'ye iliskin olarak ise OECD’nin 2019 yili biyime tahminini iyilestirmesi dikkat
cekti. Mayis'ta %2,6 olarak agiklanan Turkiye ekonomisine iliskin daralma tahmini %0,3’e revize edilirken, 2020 yili igin
blylime 6ngodrisu degistiriimeyerek %1,6 olarak korundu.

OECD Tahminleri

Mayis

Eyltl Tahminleri (%) Tahminlerinden

Farki (% puan)
2019 2020 2019 2020

Dinya 2,9 3,0 -0,3 -0,4
ABD 2,4 2,0 -0,4 -0,3
Euro Alani 1,1 1,0 -0,1 -0,4
Almanya 0,5 0,6 -0,2 -0,6
Japonya 1,0 0,6 0,3 0,0
ingiltere 1,0 0,9 -0,2 -0,1
Gin 6,1 5,7 -0,1 -0,3
Tarkiye -0,3 1,6 2,3 0,0

Kaynak: TUIK, Datastream, OECD
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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 amaclyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye 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. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildi-
rimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlar-
dan Turkiye Is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tizerinde 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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