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BIST-100 Endeksi 105.152 103.464 %1,6 ¥ EUR/USD 1,0938 1,0976 %0,3 A
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %14,13 %13,58 -55bp ¥ USD/TL 5,6698 5,6952 % 0,4 A
Tarkiye 5 Yillik CDS 359 361 3bp A EUR/TL 6,2034 6,2521 % 0,8 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.001 997 -%0,5 ¥ Altin (USD/ons) 1.497 1.504 %0,5 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %1,67 %1,51 -16 bp ¥  Petrol (USD/varil) 62,1 59,1 %48 V

bp:bazpuan

Gectigimiz hafta ABD ve Euro Alani’nda aciklanan zayif imalat sektéri verileri ekonomik biyiimeye yénelik endiseleri artirdi.
Diinya Ticaret Orgiitii ticaret savasini gerekge gdstererek kiiresel ticaret hacmine yénelik éngériilerini asadi yénlii revize
ederken, Fitch de kiiresel ekonomik biiyiimenin éniimiizdeki yillarda baski altinda kalacadini tahmin ediyor. iktisadi faaliyetteki
ivme kaybinin kiiresel piyasalari olumsuz etkiledigi gézleniyor. Yurt icinde ise, beklentilerin altinda kalan Eylil ayr enflasyon

verileri ve jeopolitik gelismeler piyasalarin seyrinde etkili oldu. @
ABD'de ISM imalat endeksinde ivme kaybi...

Agustos’ta 2016 yilindan bu yana ilk kez 50 esik degerinin altinda seyreden ISM
imalat endeksi, Eylil'de 47,8 dizeyinde gercekleserek 2009 yilindan bu yana
sektorde kaydedilen en sert daralmaya isaret etti. Endeksin alt kalemlerinden
yeni ihracat siparislerinin 41 ile 2009’dan bu yana en disuk dizeyine inmesi
dikkat cekti. imalat sektériindeki yavaslama, ticaret savasinin ABD ekonomisi
Uzerindeki olumsuz etkilerini yansitmasi agisindan énem tasiyor. Son dénemde
aclklanan verilerin etkisiyle kiresel ekonomik biylmeye yonelik endiselerin
derinlesmesi kiresel piyasalarda satis baskisi yaratt.

ABD'de tarimdisl istihdam Eylil'de 136 bin kisi ile beklentilerin altinda artt.
Agustos’ta %0,4 oraninda artan ortalama saatlik Ucretler Eylil'de yatay seyretti.
Boylece, ortalama Ucretler yillik bazda %2,9 ile Temmuz 2018’den bu yana en
yavas artisini kaydetti. Issizlik oraninin %3,5’e gerileyerek yaklasik 50 yilin en
distk degerini almasi ekonomideki yavaslamaya yonelik endiseleri bir miktar
hafifletti. Piyasalarda Fed’in bu sene igerisinde en az bir defa daha faiz
indirimine gidecegi beklentisinin stirdugu izleniyor.

Euro Alani'nda imalat sektériindeki zayif goériintim sartyor.

imalat PMI verisi Eylil’de 45,7'ye gerileyerek sektérdeki daralmanin sekizinci
aya tasindigina isaret etti. Ozellikle retime ve talebe iliskin alt endekslerdeki
bozulmanin belirginlesmesi, genel endeksin Ekim 2012’den bu yana en dustk
seviyeye gerilemesinde etkili oldu. Zayif ekonomik verilerin yani sira gectigimiz
hafta ABD’nin bazi AB menseli Urlnlere ek gimrik vergisi uygulayacagina
yonelik haberlerin giindeme gelmesi Avrupa piyasalarini olumsuz etkiledi.
EUR/USD paritesi hafta icinde 2017'den bu yana ilk defa 1,09'un altini test etti.

Fitch: “Kiresel biylime 2020'de 8 yilin en dis(ik seviyesine inecek”.

Fitch, ticaret savasinin kiresel ekonomik gérinimu olumsuz yonde etkiledigine
vurgu yaparak, kiresel blyimenin 2019'da %2,6 dlzeyinde gerceklesecegini,
2020'de ise %2,5 ile 2012'den beri en dusik seviyesine gerileyecegini
ongordigini acikladi. Kurulus, son dénemdeki faiz indirimlerinin Fed'in uzun
sureli bir faiz indirim sirecine isaret etmedigini ifade ederek, Fed’in 2020 yili
boyunca faiz oranlarinda degisiklik yapmayacagi yonindeki beklentisini paylasti.

Turkiye’ye iliskin olarak ise, ikinci ceyrekte ekonominin beklentilerden daha iyi
bir performans sergiledigine dikkat ¢ekilirken, daha 6énce %1,1 olarak acikladigl
2019 yili GSYH daralma tahmini %0,3" revize edildi. Kurulusun 2020 yili igin
blylime beklentisi %3,1 iken, enflasyon dngorileri bu sene ve gelecek sene igin
sirastyla %14 ve %12 dlzeyinde bulunuyor.

Kiresel Borsa Endeksleri
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Turkiye'de imalat PMI 50 seviyesine ylkseldi.

Yurt icinde imalat PMI Eylal ayinda esik deger olan 50 seviyesine yikseldi. 17 ay
esik degerin altinda seyreden endeksteki artista, yeni siparisler alt kaleminin
1,5 yilin ardindan ilk defa yikselmesi etkili oldu. Siparislerdeki s6z konusu
toparlanmaya karsin retimin heniz artis kaydetmemesi dikkat cekti. istihdam
alt endeksi 14 aylik aranin ardindan sinirh da olsa yukselirken, girdi
maliyetlerindeki distsin devam etmesi enflasyon gériinimu agisindan olumlu
bir gelisme olarak not edildi.

Yillik enflasyon Eylul'de ilk kez tek haneye indi.

Eylil'de TUFE’'deki aylik artis %0,99 ile %1,3 olan piyasa beklentisinin oldukca
altinda gerceklesti. Béylece, yillik TUFE artisi Eylil ayinda baz etkisinin de
destegiyle %9,26'ya geriledi. Aylik bazda %0,13 oraninda artan Yi-UFE’deki yillik
enflasyon ise bu donemde %2,45 ile Eylil 2016'dan bu yana en dusuk dizeyine
indi. Ekim ayinda mevsimsel faktorlerin yani sira elektrik fiyatlarindaki artisin da
etkisiyle  TUFE  enflasyonunun aylik bazda Eylil’'dekinin  Gzerinde
gerceklesecegini tahmin ediyoruz. Bununla birlikte, olumlu baz etkisinin devam
edecek olmasinin da destegiyle yillik enflasyondaki dustsin sirecegini
ongoriyoruz. (Enflasyon Gelismeleri Raporumuz)

TUFE bazli reel efektif déviz kuru yillik bazda %22,7 yiikseldi.

TCMB'nin acikladigl verilere gére, TUFE bazli reel efektif déviz kuru endeksi
Eylul'de aylik bazda %0,3 oraninda gerilerken, yillik bazda %22,7 oraninda
artarak 76,7’ye yukseldi. Eylil 2018'de 62,5 ile tarihi dusik seviyesine gerileyen
endeks, sonraki dénemde genel olarak yukari yonlu bir seyir izleyerek Subat
ayinda 77,4 dizeyine ulasmisti. Endeksteki yikselis, TL'nin reel olarak deger
kazandigini, diger bir deyisle Turk mallarinin yabanci mallar cinsinden fiyatinin
arttigini gésteriyor.

Finansal piyasalar...

Gectigimiz hafta yurt ici piyasalar dalgali bir seyir izledi. Hafta basinda Suriye’ye
iliskin olasi bir operasyona yonelik haberlerin glindeme gelmesinin yani sira
kiresel piyasalardaki satis baskinin etkisiyle piyasalarda olumsuz bir gérinim
izlendi. Ote yandan, beklentilerin altinda kalan enflasyon verilerinin TCMB'ye
faiz indirim alani yarathgina yonelik degerlendirmeler BIST-100 endeksini
destekledi. TL'de ise hafta boyunca dalgali bir seyir hakim oldu. 2 yil vadeli
gosterge tahvilin faiz orani haftalik bazda yaklasik 55 baz puan dusis kaydetti.

Bu haftanin glindemi...

Bu hafta gerek kiresel piyasalarda gerekse yurt icinde sakin bir veri gindemi
izlenecek. Kiresel piyasalarda ABD ile Cin arasinda bu hafta gergeklesmesi
beklenen ticaret gorismeleri yakindan takip edilecek. Yurt icinde ise Cuma
glni agliklanacak olan 6demeler dengesi verileri izlenecek.

Veri Gindemi

Dénemi

7 Ekim Euro Alani Sentix Glven Endeksi
8 Ekim ABD Uretici Fiyatlar Enflasyonu (yillik)
ingiltere Perakende Satislar (yillik degisim)
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ABD TUFE Enflasyonu (yillik)
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Sektorlerdeki Gelismeler

Otomotiv pazarindaki yikseliste baz etkisi rol oynadi.

Otomotiv Distribltorleri Dernegi’nin yayimladigl verilere gore; yurt icinde otomotiv pazari Eylil ayinda bir onceki yilin ayni
ayina gore disUk baz etkisine bagh olarak genisledi. Eylil’de otomobil satislari yillik bazda iki katina ¢ikarken, hafif ticari arag
satislari da %23 oraninda genigledi. Bu dénemde, toplam satislar adet bazinda %82,4 oraninda artarak 41.992 dizeyine
ulagsa da 10 yillik ortalamanin (yaklasik 64 bin adet) altinda kaldi. Ocak-Eylil 2019 doneminde ise, zayif bir gérinimin hakim
oldugu otomotiv pazarinda toplam satiglar yillik bazda %39,3 oraninda daraldi.

Ocak-Agustos doneminde ziyaretgi sayisi yillik bazda %14,7 artt.

Turizm Bakanhgi'nin acikladigi verilere gore; Agustos ayinda Tirkiye'ye gelen yabanci ziyaretci sayisi yillik bazda %17,2
oraninda artis kaydederek 6,3 milyon kisi oldu. Boylece, Ocak-Agustos doneminde ziyaretgi sayisi yillik bazda %14,7 artisla
31,4 milyon kisiye ulasti. Agustos ayinda Turkiye'ye en c¢ok ziyaretci gdnderen tlke 1 milyon kisi ve %17,1 pay ile Rusya
olurken, Almanya %11,3 pay ile ikinci, ingiltere ise %6,7 pay ile Gciinci sirada yer ald.

Elektrik tarifelerine %14,9 oraninda zam yapild!.

Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu'ndan (EPDK) yapilan agiklamaya gore, tiketicilerin elektrik tarifelerinde 1 Ekim'den
itibaren gecerli olmak Uzere vergi ve fonlar dahil %14,9 oraninda artis yapildi. Buna gore, mesken abonelerince 100 kWh
elektrik enerjisi icin 71,02 TL 6denecek. EPDK, maliyet bilesenlerindeki artislar nedeniyle elektrik fiyatlarini Temmuz ayinda
da %15 oraninda artirmist.

@ Neden Onemli ?

Diinya Ticaret Orgiitii Tahminleri

Uluslararasi ticaret sisteminin temel organi olan Diinya Ticaret Orgiiti (DTO), 1 Ocak 1995 tarihinde faaliyete
gecmistir. Kurulus, 6zellikle Gye ilkeler arasindaki anlasmazliklarin ¢ézimiinde etkin rol oynamaktadir. Uye Glkelerin
ticaret politikalarini yakindan takip eden DTO’nin uluslararasi ticarete iliskin yaptigi tahminler kiiresel ekonomik
aktivitenin seyrine yonelik beklentileri sekillendirmesi agisindan da 6nem tagimaktadir.

K Giresel Ticaret Hacmi Artisi ve DTO Tahminleri (yillik, %)
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DTO son dénemde kiiresel piyasalarin ana glindem maddesi olan ticaret savasini gerekce gdstererek kiiresel ticaret
biyimesine yénelik tahminlerini asagi yonli revize etmistir. DTO, 2019 ve 2020 yillari i¢in daha &nce sirasiyla %2,6 ve
%3 olarak duyurdugu blyime tahminlerini sirasiyla %1,2 ve %2,7 dizeyine indirmistir. Kurulus ayrica, olasi
makroekonomik soklarin ve finansal piyasalarda oynakhgin artmasinin daha sert asagl yonlu revizyonlari giindeme
getirebilecegini ifade etmistir. Brexit strecinin de kiresel ekonomi agisindan olumsuz bir gelisme olduguna dikkat
ceken DTO, anlasmasiz Brexit senaryosunun ozellikle Avrupa ekonomisi izerinde belirgin bir etkide bulunacagini
vurgulamistir,
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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 kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendir-
me amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstriimanlarin 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 yaklagimini yansitmamakta olup,
raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel géris ve degerlendirmeleridir. Tirkiye 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 lzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amacgla, kismen veya tamamen
¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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