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Kiiresel Ekonomi

OECD, Eylul ay1 Ekonomik Goriiniim raporunda kiresel bliylime tahminini 2024 ve
2025 yillariicin %3,2 olarak agikladi.

Yumusak inis senaryolarinin giiglendigi ABD’de yillik TUFE enflasyonu Agustos’ta
%2,5 ile Subat 2021’den bu yana en disiik diizeyine geriledi.

Euro Alani’'nda Eylil ay1 PMI verileri imalat sektériinde daralmanin devam ettigini,
hizmetler sektériindeki genislemenin de ivme kaybettigini gosterdi.

Eylll ayinda Fed, politika faizinde 50 baz puanlik hizli bir indirime giderken, ECB de
referans faiz oranlarini bu yil ikinci kez dtsarda.

Cin Merkez Bankasi Ulkede %5’lik biylime hedefinin gerceklestirilebilmesi igin
pandemiden bu yana en kapsamli tesvik paketini agiklad.

Eylll ayinda Brent tiirii ham petroliin varil fiyati aylik bazda %6,8 azaligla 71,7 USD
diizeyine gerilerken, metal fiyatlari yukari yonli bir seyir izledi. Ekim ayinin basinda
Orta Dogu'da artan jeopolitik riskler nedeniyle petrol fiyatlari hizli yiikselis kaydetti.

Tirkiye Ekonomisi

Mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani Temmuz'da aylik bazda 0,4 puan
azalarak  %8,8 seviyesine inerken, atil isglicli orani da %26,5 diizeyine geriledi.

Takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore, sanayi lUretim endeksi Temmuz’da
yilhk bazda %3,9 daraldi.

iSO Tiirkiye imalat PMI Eylil ayinda 44,3’e gerileyerek sektdrde zorlu faaliyet
kosullarinin belirginlestigine isaret etti.

Temmuz'da cari islemler dengesi 566 milyon USD fazla verirken, 12 ayhk kiimilatif
cari aclk 19,1 milyar USD’ye geriledi.

Merkezi yonetim bitce acigl Agustos’ta 129,6 milyar TL, Ocak-Agustos doneminde
973,6 milyar TL diizeyinde gerceklesti.

Eylil'de TUFE ayhk bazda %2,97 ile piyasa beklentilerinin {izerinde artarken, yillik
TUFE enflasyonu %49,38 seviyesine geriledi. Ayni dénemde, yurt ici UFE aylik bazda
%1,37, yillik bazda %33,09 oraninda artis kaydetti.

TCMB, 19 Eylul’'de gerceklestirdigi toplantisinda politika faiz oranini beklentiler
dogrultusunda degistirmeyerek %50 seviyesinde tuttu.

BIST-100 endeksi Eylil ayinda %1,7 oraninda diserken, USD/TL aylk bazda %0,3 ile
sinirli bir artis kaydetti.

Fitch, Turkiye’nin kredi notunu bir kademe artisla “BB-"ye yiikseltirken, kredi notu
gorinimiini “pozitif”ten “duragan”a ¢ekti.
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Kiiresel Ekonomi

OECD, 2024 yil kiiresel biiyiime tahminini yiikseltti.

OECD Eylil ayinda yayimladigi Ekonomik Gorinim
Raporu’'nda kiresel ekonominin 2024 yilinin ilk yarisinda
direncli kaldigini ve enflasyonun ilimh seyrini stirdrdGgina
belirtti. Kurulus, kiiresel ekonomik biyime tahminini 2024
yili icin Mayis ayinda 6ngordigl %3,1 seviyesinden %3,2’ye
yukseltirken, 2025 yili i¢in %3,2 olarak korudu. OECD, Tirkiye
ekonomisi igin 2024 ve 2025 vyillarina iliskin blylime
tahminlerini ise asagl yonlu revize ederek sirasiyla %3,2 ve
%3,1 olarak agikladi. Kiresel enflasyon beklentilerini asagi
yonli revize eden OECD, Tirkiye'ye iliskin enflasyon
tahminlerini ise bir miktar yiUkseltti. Satin alma gicinin
bircok (lkede henliz pandemi oncesindeki seviyelere
ulasamadigina isaret edilen raporda, kiiresel ekonomi igin
risk faktorleri olarak hizmet enflasyonun yiksek seviyesi,
finansal kosullarin beklenenden uzun sire siki kalma ihtimali
ve gelismekte olan Ulkelerdeki yiiksek borgluluk oranlar
belirtildi.

OECD Eylul Ayi Ara Donem Tahminleri
Reel Biiyiime (%) Fark* (% puan)
2024 2025 2024 2025
Diinya 3,2 3,2 01 0,0
ABD 2,6 1,6 0,0 -0,2
Euro Alani 0,7 1,3 00 -0,2
Almanya 0,1 1,3 0,0 -0,2
Japonya -0,1 1,4 -0,6 0,3
ingiltere 1,1 1,2 0,7 02
Cin 49 45 0,0 0,0
Hindistan 6,7 6,8 01 02
Brezilya 2,9 2,6 1,0 0,5
Turkiye 3,2 3,1 -0,2 -0,1

(*) Mayis tahminlerinden farki
Fed, politika faizini 50 baz puan indirdi.

Fed 18 EyliiI'de sona eren toplantisinda piyasada birbirinden
ayrisan beklentilere karsilik 50 baz puanlik bir indirime
giderek politika faizini %4,75-%5,00 araligina dusurdu.
Toplantiya iliskin karar metninde istihdam piyasasinin
yavasladigina iliskin degerlendirmeler 6n plana ¢ikarken,
toplantt sonrasinda agiklanan projeksiyonlara gére Fed
Gyelerinin 2024 yilsonu igin issizlik orani tahmini Haziran’a
kiyasla 0,4 puan artarak %4,4 dizeyine yilkseldi. Bununla
birlikte, projeksiyonlarda 2024 yil igin bliyime ve enflasyon
tahminlerinde gerceklesen asagi yonli revizyonlar Gyelerin
ekonomik aktivitede yavaslamayla birlikte enflasyonun da
gerileyecegini 6ngordiigline isaret etti. Fed Uyeleri yilin kalan
iki toplantisinda toplamda 50 baz puanlik, 2025 yilinda da
toplamda 100 baz puanlik daha faiz indirimi 6ngoriyor. Ekim
ayl basi itibariyla piyasalar Fed'in  6-7 Kasim’da
gerceklestirecegi bir sonraki toplantisinda %60’in {izerinde bir
ihtimalle 25 baz puanlik indirime gidebilecegini fiyatliyor.
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ABD Ekonomisine iliskin Fed Tahminleri (Eyliil 2024)
2024 | 2005 | 2006 | U2"
Vade
GSYH Biilyiimesi 2,0 2,0 20 | 18
Haziran projeksiyonu 2,1 2,0 2,0 1,8
igsizlik Orani 4,4 4,4 43 i 42
Haziran projeksiyonu 4,0 4,2 4,1 4,2
PCE* 2,3 2,1 20 i 20
Haziran projeksiyonu 2,6 2,3 2,0 2,0
Cekirdek PCE* 2,6 2,2 20 i -
Haziran projeksiyonu 2,8 2,3 2,0 -
Fed Politika Faizi 4,4 34 29 i 29
Haziran projeksiyonu 51 4,1 3,1 2,8

(*) Kisisel tiiketim harcamalari enflasyonu

ABD’de yillik TUFE enflasyonu %2,5’e geriledi.

ABD’de (guncli ceyrege iliskin 6ncli veriler ekonomik
aktivitenin ihml seyrini sirdirdiigiine isaret etti. Ulkede
sanayi Uretimi Agustos’ta aylik bazda %0,8 ile tahminlerin
lizerinde genislerken, perakende satislar da daralma
beklentilerine karsihk %0,1 ylkseldi. Eylil ayina iliskin PMI
Ulkede hizmetler sektériindeki glgli  seyrin
sirdigind, imalat sektoriinde ise daralmanin derinlestigini
gosterdi.

verileri

Ulkede TUFE enflasyonundaki diisiis egilimi Agustos’ta
devam etti. Bu dénemde TUFE aylik bazda %0,2 artis
kaydederken, yillik TUFE enflasyonu %2,5 ile Subat 2021’den
bu yana en disik dizeyinde gerceklesti. Ayni dénemde,
Fed’in para politikasi kararlari icin yakindan takip ettigi
cekirdek kisisel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi ayhk
bazda %0,1, yillik bazda da %2,7 ile beklentilerin altinda artis
kaydetti. S6z konusu veri akisi lilkede enflasyonist baskilarin
hafiflemeye devam ettigine isaret etti.

ABD Enflasyon Gostergeleri
(yillik % degisim)
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Euro Alani ekonomisinde zayif gériiniim suriyor.

Euro Alani'nda agiklanan veriler bolgede iktisadi faaliyetteki
zayif gériniimiin ve enflasyondaki yavaslamanin Eylll ayinda
da strdirdigine isaret etti. Bolgede imalat PMI Eylil’de 45,0
ile esik degerin altindaki seyrini 27. ayina tasirken, hizmetler
PMI 51,4 ile Subat’tan bu yana en disiuk degerini alarak
sektérde ivme kaybinin sinyalini verdi. Oncii verilere gére,
Euro Alan’nda yillik TUFE enflasyonu gerileme egilimini
sirdirerek Eylil ayinda %1,8 ile Nisan 2021’den bu yana en
distk diizeyinde gergeklesti. Bu donemde yillik gekirdek
TUFE enflasyonu da beklentiler paralelinde %2,7 oldu.

Kaynak: Datastream
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Kiiresel Ekonomi

ECB referans faiz oranlarinda indirime gitti.

ECB, 5 wyilin ardindan Haziran ayinda basladigi faiz
indirimlerine 12 Eylil’deki toplantisinda devam etti. Banka,
piyasa beklentileri paralelinde refinansman faiz oranini
%4,25’ten %3,65’e, mevduat faizini %3,75’ten %3,50'ye ve
marjinal bor¢ verme faizini %4,50°den %3,90’a indirdi.
Boylece, refinansman ve mevduat faizi arasindaki koridor 15
baz puana indirilmis oldu. 2024 ve 2025 vyillari igin blylme
tahminlerini 0,1 puan azaltarak sirasiyla %0,8 ve %1,3’e
indiren ECB enflasyon tahminlerinde ise degisiklige gitmedi.
Bolgedeki zayif ekonomik gériinim nedeniyle ECB’nin Ekim
ay! toplantisinda da faiz indirimine gitmesi bekleniyor. ECB
Baskani Lagarde da 30 Eylul’de yaptigi bir agiklamada son
gelismelerin  enflasyonun  %2’lik  hedefe  zamaninda
ulasilacagina dair gliveni artirdigini belirterek s6z konusu
givenin ECB’nin Ekim ayindaki toplantisina yansimasi
gerektigini ifade etti.

Ote yandan, ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Agustos’ta
basladigl faiz indirimlerine Eylil ayindaki toplantisinda ara
vererek politika faizini beklentiler paralelinde %5,0
seviyesinde tuttu. Bu gelismenin ardindan sterlin, ABD dolari
karsisinda 1,3416 ile Subat 2022'den bu yana en yiksek
diizeyine ulast.

ECB ve BoE Politika Faiz Oranlari
(%)
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Cin’de kapsamli ekonomik tesvik paketi agiklandi.

Ekonomik aktivitenin beklentilerden zayif seyrettigi Cin’de
Merkez Bankasi (PBoC), deflasyonist baskilari hafifletmek,
2024 wyili  igin  belirlenen  %5’lik blyime hedefini
karsilayabilmek, zayif seyreden gayrimenkul sektorini
canlandirabilmek ve hisse senedi piyasasindaki satislan
durdurmak amaciyla Eylil ayinin son haftasinda pandemiden
bu yana en kapsamh tesvik paketini agikladi. Bu kapsamda
cesitli vadelerde faiz indirimlerine giden PBoC bankalarin
zorunlu karsilik oranlarini da 50 baz puan dislrdi. Paket
kapsaminda konut kredisi faizleri indirilirken, ikinci konut
alimlarini dizenleyen kurallar yumusatildi. Ayrica, menkul
kiymet sirketleri, fonlar ve sigorta sirketlerinin hisse senedi
satin alimlarinda merkez bankasi kaynaklarindan
faydalanabilmesi saglandi.
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Cin'de Faiz Oranlari ve Shanghai Endeksi
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Emtia piyasalari...

Petrol fiyatlarinda Haziran ayindan bu yana gozlenen gerileme
egilimi Eylil'de de devam etti. Ayin ilk glinlerinde kiresel
ekonomik aktivitenin zayif seyrine iliskin endiselerin yani sira
OPEC+ (lkelerinin aylk raporunda gilinlik petrol talebi
tahminlerini distrmesinin etkisiyle petrol fiyatlari 69,2 USD
ile Aralik 2021’den bu yana en disiik diizeyine indi. Ayin ikinci
yarisinda ise donem dénem tirmanan jeopolitik gerilimlerin
yani sira ABD’de yasanan kasirgalar arz yonli endiseleri
tetikleyerek fiyatlardaki gerilemeyi bir miktar sinirlandirdi.
Boylece, Brent turi ham petroliin varil fiyati aylik bazda %6,8
oraninda azalarak Eylil sonunda 71,7 USD’ye indi. Ekim ayinin
basinda Orta Dogu'da artan jeopolitik riskler nedeniyle ise
petrol fiyatlari hizh yikselis kaydetti. Eylil ayinda, kasirga
sebebiyle ABD’nin Meksika Korfezi'ndeki dogalgaz lretiminde
gozlenen hizli gerileme ve mevsimsel etkiler dogalgaz kontrat
fiyatlarinin Agustos sonuna kiyasla %21,5 artarak 2,59 USD’ye
yukselmesinde rol oynadi.

Dolar endeksindeki zayiflamanin ve Cin’de aciklanan tesvik
paketinin etkisiyle Eylil’de metal emtia fiyatlarinda yukan
yonli bir seyir izlendi. Bu donemde Londra Metal Borsasi’nda
bakir fiyatlari aylik bazda %6,3 artigla ton bagina 9.692 USD ile
Temmuz ayinin basindan bu yana en yiksek diizeyine
ulasirken, aliminyum fiyatlari da %7,6 artis kaydetti. Eylil
ayinda tarimsal emtia fiyatlarinda da genel olarak artis
gozlendi. S6z konusu dénemde bugday ve misir fiyatlari
Agustos sonuna kiyasla sirasiyla %3,4 ve %8,5 yiikseldi.

Emtia ve Petrol Fiyatlariile

Kiiresel Borsa Endeksleri
(01.01.2024=100)
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Kaynak: Datastream


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

Tirkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

issizlik orani Temmuz’da %8,8’e geriledi.

Mevsim etkisinden arindirilmis verilere goére issizlik orani
Haziran ayindaki hizli yikselisinin ardindan TemmuZzda
0,4 puan azalarak %8,8 seviyesine indi. Bu gelismede, ilgili
doénemde isgiiclindeki 123 bin kisilik artisa karsilik, issiz
sayisinin 112 bin kisi azalmasi etkili oldu. Boylece, isgliciine
katilma ve istihdam oranlari Temmuz'da sirasiyla %54,4 ve
%49,6 dizeylerine yikseldi. Bu donemde, en genis taniml
issizlik orani olarak kabul edilen atil isglicii orani da bir
onceki aya gore 2,7 puan azalarak %26,5 oldu.

Sanayi iiretimi Temmuz’da yillik bazda %3,9 azaldi.

Temmuz ayinda takvim etkisinden arindirilmis verilere gore
sanayi Uretim endeksi yillik bazda %3,9 daraldi. imalat
sanayii Uretimi %5,1 gerilerken, madencilik ve tas ocakgiligi
sektori ile elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme
sektorindeki sirasiyla %3,3 ve %8,2 seviyesindeki artiglar
ana endeksteki gerilemeyi sinirlandirdi. imalat sanayii
altinda faaliyet gosteren 24 sektérden 16’sinin Uretiminde
yillik bazda kayip yasanirken, en sert disis %23,3 ile temel
eczacllik Urlnlerinin imalati sektériinde gozlendi. Ayni
donemde sanayi Uretimi mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis verilere goére ise aylik bazda %0,4 diizeyinde
ihmli bir artis sergiledi. S6z konusu sinirli artista, Haziran
ayinda bayram ve hafta sonu tatilleri arasinda kalan kopri
glnlerin  olusturdugu  dusik bazin  etkili  oldugu
degerlendiriliyor. Temmuz'da hizmet Uretim endeksi de
ayhk ve yillik bazda sirasiyla %0,2 ve %0,1 geriledi.

Oncii verilere gore imalat sanayiindeki zayiflik Eyliifde
derinlesti.

istanbul Sanayi Odasi (iSO) tarafindan yayimlanan Tirkiye
imalat PMI verisi Eylul'de 44,3 seviyesine gerileyerek sektor
faaliyetlerinde Mayis 2020’den bu yana en sert yavaslamaya
isaret etti. Zorlu talep kosullari yeni siparislerde yaklasik son
dort buguk yilin en sert dlsisline neden olurken, ihracat
siparislerinin de onceki aya gore yavaslamasi dis talep
kosullarinda da bozulma oldugunu goésterdi. Uretim
hacminde Ust (ste altinci ayda gerileme devam ederken,
buna bagl olarak istihdam da Nisan 2020’den beri en
belirgin daralmasini kaydetti. Sektérel PMI verileri takip
edilen 10 sektoriin tamaminda art arda Uglinci ayda da
daralma kaydedildigine isaret etti.

Arz Gostergeleri
(yillik % degisim)
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Perakende ticaret hacmi Temmuz’da sinirh artig gosterdi.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis verilere gore
ticaret satis hacmi Temmuz’'da bir 6nceki aya gore %0,6
daraldi. Bu donemde toptan ticaret satis hacmi aylik bazda
%1,0 azalirken, perakende ticaret satis hacmi %0,8 ile sinirli
bir artis sergiledi. Temmuz’da otomotiv yakiti satislarindaki
diistis (%3,7) perakende satis hacmindeki artisi baskilad.
Yillik gelismelere bakildiginda, ticaret satis hacminde
Temmuz'da yillik bazda kaydedilen %3,4 daralmaya karsilik
perakende satis hacmindeki %5,4’lik artis dikkat ¢ekti.

Giiven endeksleri genel olarak Eyliil’de yiikselis kaydetti.

Mevsim etkilerinden arindirilmis verilere gore, tiketici
guven endeksi Eylul ayinda bir dnceki aya gore %2,4 artarak
78,2 oldu. Endeksin alt kalemleri incelendiginde, gegen
12 ayhk doénemde tuketici fiyatlarinin degisimine iliskin
degerlendirmelerin %24,6 ile en hizli iyilesmeyi sergilemesi
dikkat ¢ekti. Mevsimsellikten arindiriimis reel kesim gilven
endeksi de art arda dort aylik diisisiin ardindan Eylul’de
aylik bazda 1,2 puan artisla 99,2 seviyesine vyikseldi.
Eylil'de sektorel gliven endeksi insaat sektoriinde aylik
bazda %0,2’lik sinirh bir dists kaydederken, perakende
ticarette ve hizmetler sektoriinde sirasiyla %2,5 ve %0,6
artth. Boylece, ekonomik giiven endeksi Eylil'de 1,9 puan
artarak 95 dizeyinde gercgeklesti. Bu ddnemde
mevsimsellikten arindirilmig imalat sanayii kapasite kullanim
orani aylik bazda 0,2 puan ile sinirh da olsa bes ayin
ardindan ilk kez yiikselerek %75,9 oldu.

Konut satiglari Agustos’ta yillik bazda %9,9 artti.

2022 yilinin ikinci yarisindan bu yana genel olarak zayif bir
gorinim sergileyen konut satislari Temmuz ayinda
kaydettigi artisin ardindan Agustos’ta da yillik bazda %9,9
ylkselerek 134.155 adet dlizeyinde gergeklesti. Bu
dénemde ipotekli satislar gegen yilin ayni dénemine gore
%17,1 gerileyerek zayif seyrini sirdurirken, diger satislar
%14,1 artis kaydetti. Konut satislari  Ocak-Agustos
doneminde ise yillik bazda %1,1 ile sinirli bir artis sergiledi.
Agustos ayinda konut fiyatlari %3,6 ile son 3 ayin en yiiksek
seviyesinde ve aylik TUFE enflasyonunun izerinde yiikseldi.
Ote yandan, Agustos’ta konut fiyat endeksindeki yillik artis
%34,3 ile son 3 yilin en yavas dizeyinde gerceklesti.
Boylece, konut fiyatlari reel olarak yillik bazda %11,6
gerilemis oldu.

Otomotiv Distribttorleri ve Mobilite Dernegi'nin acikladigi
verilere gore, otomotiv piyasasi Agustos ayinda sergiledigi
sinirli genislemenin (%0,8) ardindan Eylul ayinda tekrar
daraldi. Bu donemde otomobil ve hafif ticari ara¢ pazari
gecen yilin ayni ayina gore %11,6 daralirken, toplam pazar
Ocak-Eylil doneminde %1,2 kigtlerek yilbasindan bu yana
ilk kez daralma bolgesine gegcti.

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

Temmuz’'da dis ticaret acigi yillik bazda %41,8 daraldi.

TUIK tarafindan yayimlanan verilere gére Temmuz ayinda
ihracat yilhk bazda %13,8 artisla 22,5 milyar USD dizeyine
ulasirken, ithalat %7,8 daralarak 29,8 milyar USD dizeyinde
kaydedildi. Boylece, Temmuz 2023’e kiyasla dis ticaret agigi
%41,8'lik disiisle 7,3 milyar USD’ye geriledi. ihracatin ithalati
karsilama orani da %61,2’den %75,5 seviyesine ylikseldi.

Cari islemler hesabi Temmuz’da beklentiler paralelinde 566
milyon USD fazla verdi.

Cari islemler hesabi Haziran’in ardindan Temmuz ayinda da
fazla verdi. Bu donemde, cari fazla 566 milyon USD ile piyasa
beklentisine paralel gerceklesirken, 12 aylik kimdulatif cari
actk 19,1 milyar USD diizeyine gerileyerek Nisan 2022’den bu
yana en dislk seviyesine geriledi. Temmuz'da yillik bazda
odemeler dengesi tanimli dis ticaret agiginda kaydedilen
dists (-%52,7) ve turizm sezonunun etkisiyle olumlu bir
gorinim sergileyen yolcu tagimaciligi ve seyahat gelirleri cari
dengeyi destekleyen baslica kalemler oldu. Yilin ilk 7 ayhk
déneminde de 16 milyar USD seviyesinde kaydedilen cari
actk, bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %61,8 gerileme
gosterdi.

Temmuz’'da net parasal olmayan altin ithalati yillik bazda
%89,1 ile hizli gerileyerek Aralik 2021’den bu yana en dislik
seviyesi olan 267 milyon USD diizeyinde kaydedildi. Buna

Aylik Cari Denge
(milyar USD)

0,6

Tem.22 Oca.23 Tem.23 Oca.24 Tem.24
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karsilik ayni donemde net enerji ithalat %9,5 artarak
4 milyar USD diizeyinde gergeklesti. Boylece, Temmuz’'da
altin ve eneriji harig cari islemler hesabi aylik olarak 4,9 milyar
USD, 12 aylik kiimdiilatif verilere gore ise 43,4 milyar USD
fazla verdi.

Dogrudan yatirnmlarda sermaye girisi Temmuz’da devam
etti.

Net dogrudan yatirnmlarda Nisan ayindan bu yana devam
eden sermaye girisi Temmuz’da yillik bazda %39 artarak 670
milyon USD oldu. Bu doénemde yurt disi yerlesiklerin yurt
icine yonelik dogrudan yatirimlari 1,2 milyar USD, yurt igi
yerlesiklerin  yurt disina yonelik dogrudan yatirimlari
510 milyon USD diizeyinde kaydedildi. Temmuz’da yurt igine
yonelik gayrimenkul yatirimlari 289 milyon USD ile Nisan
ayindan bu yana en yiiksek degerini aldi. Ote yandan, TCMB
tarafindan yeni agiklanmaya baslanan veriye gore yurt igi
yerlesiklerin yurt disinda yapmis oldugu gayrimenkul
yatirimlart yihn ilk 7 ayinda 1,2 milyar USD diizeyinde
gerceklesti.

Yilin ilk 7 ayinda net portfoy girisi 15,9 milyar USD'ye ulasti.

Temmuz’'da net portfdy girisi 3,7 milyar USD ile bir 6nceki
aya kiyasla ivme kazandi. Bu dénemde yurt disi yerlesiklerin
hisse senedi piyasasindaki satislari 21 milyon USD ile son
3 ayin en ilimh dizeyinde kaydedilirken, bor¢ senetleri
piyasasindaki alimlari 6,4 milyar USD oldu. Bor¢lanma senedi
piyasasinda kaydedilen sermaye girisinde genel hikimetin
yurt iginde (2,5 milyar USD) ve yurt disinda (1,8 milyar USD)
gerceklestirdigi ihraglar etkili oldu. Boylece, yilin ilk 7 ayi
itibariyla 15,9 milyar USD net portfoy girisi kaydedildi.

Diger yatinmlarda sermaye c¢ikisi Temmuz ayinda devam
etti.

Diger yatirimlar kaleminde net sermaye ¢ikisi Temmuz
ayinda 705 milyon USD ile devam etti. Bu dénemde diger

yatirimlarda olumlu gériinimi bozan baslica etken efektif ve
mevduatlar kalemindeki sermaye ¢ikisinin 2,6 milyar USD

Net Sermaye Akimlan

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

diizeyinde kaydedilmesi oldu. Bu gelismede, TCMB’nin Suudi
Arabistan ile yapmis oldugu depo alim islemini sonlandirmasi
rol oynadi. Temmuz’'da vyurt i¢ci bankalarin yurt disi
muhabirlerindeki efektif ve mevduat varliklari 1,8 milyar USD
net azalirken, yurt disi bankalarin yurt icindeki mevduatlari
1,3 milyar USD net artis kaydetti. Ayni donemde yurt igi
yerlesik  bankalarin  kullanimlari  neticesinde  krediler
kaleminde 1,7 milyar USD’lik net sermaye girisi kaydedildi.
12 aylik kiimulatif verilere gore uzun vadeli bor¢ gevirme
orani Temmuz ayi itibariyla bankacilik sektériinde %147,2,
diger sektorlerde %93,1 dizeyinde gergeklestirdi. Yilin ilk
7 ay itibariyla diger yatirimlar kaleminde kaydedilen net
sermaye girisi bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %87,8
azalarak 2,7 milyar USD oldu.

Rezervler ve Net Hata Noksan
(aylik, milyar USD)
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Odemeler Dengesi

Temmuz

2024

Cari islemler Dengesi 566
Dis Ticaret Dengesi -5.102
Hizmetler Dengesi 6.873
Seyahat (net) 5.601
Birincil Gelir Dengesi -1.271
ikincil Gelir Dengesi 66
Sermaye Hesabi -77
Finans Hesabi 1.675
Dogrudan Yatirimlar (net) -670
Portfoy Yatirimlari (net) -3.726
Net Varlik Edinimi 2.681

Net YukUmlulik Olusumu 6.407

Hisse Senetleri -21

Borg Senetleri 6.428
Diger Yatirimlar (net) 705
Efektif ve Mevduatlar 2.616
Net Varlik Edinimi -1.894

Net Yaktumlalik Olusumu -4.510
Merkez Bankasi -6.123
Bankalar 1.613

Yurt Disi Bankalar 1.260

Yabanci Para 326

Turk Lirasi 934

Yurt Disi Kisiler 353

Krediler -1.686
Net Varlik Edinimi 31

Net YukUmlGlik Olusumu 1.717
Bankacilik Sektori 1.693
Bankacilik Disi Sektorler 82

Ticari Krediler -213
Diger Varliklar ve Yikamlalakler -12
Rezerv Varliklar (net) 5.366
Net Hata ve Noksan 1.186
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Rezervler ve net hata noksan...

Mayis ayindan bu yana artis kaydeden rezerv varliklar,
Temmuz'da da 5,4 milyar USD yiikseldi. Boylece, 2023’iin ilk
7 ayi itibariyla 23,8 milyar USD azalan rezerv varliklar bu yilin
ayni doneminde de 909 milyon USD geriledi. Temmuz’da net
hata ve noksan kalemindeki sermaye girisi 1,2 milyar USD ile
devam ederken, yilin ilk 7 ayi itibariyla bu kalemde net
6 milyar USD'lik ¢ikis kaydedildi.

Beklentiler...

Ticaret Bakanligi’'nin yayimladig gegici gostergeler, dis ticaret
dengesinde Temmuz’'da kaydedilen vyilik gerilemenin
Agustos’ta bir miktar hizlanarak slrdlUginia gosteriyor.
Baslica pazarlarimizdaki sikintilara ragmen Agustos ayinda
iSO ihracat iklim endeksinin dig talep kosullarina iligkin
nispeten olumlu degerlendirmeler sunmasinin yani sira
turizm sezonu nedeniyle seyahat gelirlerinin artan seyri cari
islemler dengesinin bu donemde gerilemeye devam ettigine
isaret ediyor.

(milyon USD)

Ocak - Temmuz % 12 Ayhk
2023 2024 Degisim Kumdiilatif
-41.991 -16.048 -61,8 -19.085
-61.752 -35.738 -42,1 -60.874
26.468 28.254 6,7 54.345
21.116  23.808 12,7 44.286
-6.903 -8.588 24,4 -12.941
196 24 -87,8 385
-110 -105 -4,5 -200
-48.255 -22.121 -54,2 -28.201
-2.749 -2.663 -3,1 -4.597
-47 -15.891 33.710,6 -23.983
1.714 9.202 436,9 10.560
1.761 25.093 1.324,9 34.543
229 -1.271 - -113
1.532 26.364 1.620,9 34.656
-21.704 -2.658 -87,8 -20.440
-14.532 8.357 - -601
7.391 9.074 22,8 5.852
21.923 717 -96,7 6.453
13.667 -7.710 - -7.865
8.256 8.427 2,1 14.318
6.203 5.124 -17,4 9.113
3.689 1.008 -72,7 4.462
2.514 4.116 63,7 4.651
2.053 3.303 60,9 5.205
-1.632 -13.170 707,0 -22.691
86 334 288,4 -1.412
1.718 13.504 686,0 21.279
453 13.251 2.825,2 20.406
1.625 145 91,1 -256
-5.499 2.182 - 2.785
-41 -27 -34,1 67
-23.755 -909 -96,2 20.819
-6.154 -5.968 -3,0 -8.916

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

Merkezi yonetim biitgesi Agustos’ta 129,6 milyar TL agik
verdi.

Agustos’ta merkezi yonetim bitce gelirleri yillik bazda
%12,5’'lik sinirh bir artisla 690,7 milyar TL seviyesinde
gerceklesirken, bitce harcamalari %45,8 yiikselerek 820,3
milyar TL oldu. Boylece, merkezi yonetim bltcesi Agustos’ta
129,6 milyar TL agik verdi. Bu donemde, faiz digi biitce agig
32,5 milyar TL dizeyinde gergeklesti. Ocak-Agustos
doneminde merkezi yonetim bitce acigl gegcen yilin ayni
dénemine gore %153,9 artarak 973,5 milyar TL oldu.

Vergi gelirleri Agustos’ta yillik bazda sinirli artis gosterdi.

Agustos’ta vergi gelirleri yillik bazda %6,2 ile oldukga sinirh
artarak 576,7 milyar TL oldu. Bu dénemde banka ve sigorta
muameleleri vergisi (%197,5), gelir vergisi (%99,6) ve dahilde
alinan KDV (%71,7) hizli artmaya devam ederken, kurumlar
vergisinin tahsilat donemindeki farklilasmanin da etkisiyle
yillik bazda %87,3 geriledi. Dahilde alinan KDV’nin alt
kalemlerine bakildiginda beyana dayanan KDV tahsilatinin
yillik bazda %51,1 azaldigi, tevkif suretiyle kesilen KDV
tahsilatinin ayni donemde yaklasik 23 katina ¢iktigi goraldd.
Agustos’ta tutiin mamullerinden alinan OTV vyillk bazda
yaklasik iki katina c¢ikarken, petrol ve dogalgaz Urlnlerinden
alinan OTV %42,3 ile tiiketici enflasyonunun altinda artis
kaydetti. Motorlu tasitlardan alinan OTV’nin yillik bazda
gerilemesi ise OTV gelirlerindeki artisin %23,2 ile sinirli
kalmasina neden oldu.

Baslica Biit¢e Kalemleri

milyar TL]
(mily ) 723,3
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Agustos’ta sermaye giderleri yillik bazda %106,5 yiikseldi.

Temmuz’'da yillk bazda %195,6 artan sermaye giderleri,
Agustos ayinda da gayrimenkul sermaye {retim
harcamalarindaki yukselisin etkisiyle gecen yilin ayni ayina
kiyasla %106,5 artarak 75,9 milyar TL oldu. Bu dénemde
personel giderleri (%77,7), sosyal givenlik kurumlarina
devlet primi giderleri (%71,4) ve cari transferler (%61,5)
kalemleri yilik TUFE enflasyonun (zerinde artis kaydetti.
Agustos’ta faiz harcamalar ise yillik bazda %11,4 oraninda
ihmh bir artisla 97 milyar TL diizeyinde gerceklesti. Ote
yandan, ayni donemde sermaye transferleri ve borg verme
kalemlerindeki harcamalarin gegen yilin ayni dénemine
kiyasla sirasiyla %56,1 ve %46,1 oraninda gerilemesi dikkat
cekti.

Biitge Harcamalari

(milyarTL)
2.407,8 .
B Ocak-Agustos 2023
1.761,5 B Ocak-Agustos 2024
1.412,
826,5 764,0
448,6
Cari Personel Faiz Sermaye Mal ve
Transferler  Giderleri Harcamalan  Giderleri Hizmet
Alimlari

Beklentiler...

Agustos ayinda harcamalarin yillik TUFE enflasyonuna kiyasla
nispeten 1hmli artis kaydetmesine karsilik vergi gelirlerinin
oldukga sinirli yikselmesi merkezi yonetim bitge acigindaki

B Agustos 2023 genislemenin  siirmesine neden oldu. Ote vyandan,
543,2 °787 B Agustos 2024 4755 Ocak-Agustos doneminde 973,6 milyar TL diizeyine ylikselen
kimulatif butge agigl, 2025-2027 dénemini kapsayan Orta
Vadeli Program’da yil geneli igin belirlenen 2.149 milyar TL
7081140 871 970 diizeyindeki hedefin %45,3’(inli olusturarak gergeklesmelerin
‘ m planla uyumlu seyretmeye devam ettigini gosterdi.
Vergi Gelirleri Vergi Digi Faiz Faiz Harig
Gelirler Harcamalan Harcamalar
Merkezi Yonetim Biitgesi (milyar TL)
Agustos % Ocak-Agustos % ovpP Gerg./ OVP
2023 2024 Degisim 2023 2024 Degisim Tahmini Tahmini
Harcamalar 562,7 820,3 45,8 3.382,1 6.226,6 84,1 11.213,1 55,5
Faiz Harcamalari 87,1 97,0 11,4 400,1 764,0 91,0 1.297,8 58,9
Faiz Disi Harcamalar  475,5 723,3 52,1 2.982,0 5.462,6 83,2 9.915,4 55,1
Gelirler 614,0 690,7 12,5 2.998,7 5.253,0 75,2 9.064,7 58,0
Vergi Gelirleri 543,2 576,7 6,2 2.595,8 4.401,8 69,6 7.605,5 57,9
Diger Gelirler 70,8 114,0 61,1 402,9 851,2 111,3 1.459,2 58,3
Biitce Dengesi 51,3 -129,6 - -383,4 -973,6 153,9 -2.148,5 45,3
Faiz Disi Denge 138,4 -32,5 - 16,7 -209,5 - -850,7 24,6

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tlirt toplami vermeyebilir.
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Tirkiye Ekonomisi - Enflasyon

Eylii’de TUFE aylk bazda %2,97 arth.

Eylil ayinda TUFE aylik bazda %2,97 ile piyasa beklentilerinin
lizerinde artis kaydetti. TCMB Piyasa Katilimcilari ve Reuters
anketlerine goére beklenti tiiketici fiyatlarinin ayhk bazda
%2,2 artacagl yonundeydi. Bununla birlikte, yliksek bazin
etkisiyle yillik TUFE enflasyonu gerileme egilimini dérdiincii
ayina taslyarak %49,38 ile Temmuz 2023’ten bu yana en
diisiik seviyesine indi. Eylil’de Yi-UFE aylk bazda %1,37
artarken, yillik Yi-UFE enflasyonu %33,09 ile Mart 2021’den
beri en dislk dizeyinde gergeklesti.

Eyliil TUFE Yurt ici UFE

(degisim %) 2023 2024 2023 2024
Aylik 4,75 2,97 3,40 1,37
Yilsonuna Gore 49,86 35,86 36,06 25,55
Yillik 61,53 49,38 47,44 33,09
Yillik Ortalama 55,30 63,47 65,55 44,81

Egitim grubunda fiyatlar aylik bazda %14,21 yiikseldi.

Eylil ayinda haberlesme grubu haric tim harcama
gruplarinda fiyatlar artis kaydetti. Bu dénemde aylk bazda
en yiksek fiyat artisi Gniversite egitimi lcretlerindeki artisin
etkisiyle %14,21 ile egitim grubunda vyasandi. Eylul’de
fiyatlarin %3,86 ile hizli yiikseldigi konut grubu aylik TUFEyi
(0,63 puan) en ¢ok artiran kalem olmaya devam etti. Ayni
dénemde fiyatlarin aylik manset enflasyonun altinda artis
kaydettigi gida ve alkolsiiz icecekler (%2,48) ile ulastirma
(%2,44) gruplari da ayhk TUFE’yi toplamda 0,99 puan yukari
¢ekti. Eylil ayinda tutun Grinlerine yapilan zamlarin etkisiyle
alkollii icecekler ve tutlin Griinlerinin fiyatlari da bir énceki
aya gore %4,16 ylkseldi. Ev esyasi (%1,98) ve saghk (%1,51)
harcamalari gruplarinda ise fiyat artiglari nispeten 1hmh
seyretti.

Ayhk TUFE
(%)
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B ve C endeksleri mansget enflasyonun iizerinde artt.

Mevsimlik Griinler hari¢ TUFE endeksi Eyliil’de aylik bazda
%2,92 ile manset enflasyona paralel bir artis kaydetti. Bu
donemde diger ¢ekirdek gostergeler ise manset enflasyonun
gercekleserek enflasyon goérinimine iliskin
olumsuz sinyaller verdi. Bu c¢ercevede, B endeksinde
(islenmemis gida Urlnleri, enerji, alkollu igkiler ve titun ile
altin hari¢ TUFE) %3,22 ve C endeksinde (enerji, gida ve

lizerinde
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alkolstiz icecekler, alkolll igkiler ile tutlin Griinleri ve altin
hari¢ TUFE) %3,57 diizeyinde kaydedilen aylik artislar son
4 ayin en yliksek seviyesinde gercgeklesti.

Eylil'de mal grubunda fiyatlar islenmemis gida ile alkolli
icecekler, tatin ve altin alt gruplarinin onciliginde aylik
bazda %2,06 artis kaydetti. Ayni donemde aylik hizmet
enflasyonu %4,90 ile son 7 ayin zirvesine ulasti. Eylil’de
hizmet enflasyonunu en fazla yukari ¢eken kalemler kira ile
ulastirma hizmetleri olurken, diger hizmetlerdeki fiyat
artislart %5,47 ile Subat’tan bu yana en yiksek diizeyine
ulasti.

TUFE ve Ozel Kapsamli TUFE Gostergeleri
(aylik % degisim)

10 I B Endeksi
8 . C Endeksi
6 e TUFE
4 3,223°7
2 1
0

Oca.24 Mar.24 May.24 Tem.24 Eyl.24

Yi-UFE’de gida iiriinleri etkisi...

Eylil'de yurt ici UFE’yi aylik bazda en fazla yukari ceken grup
0,33 puan ile gida Urinleri oldu. Ayrica bu donemde elektrik,
gaz Uretim ve dagitimi grubu da 0,21 puan ile ayhk
enflasyona ylksek katki vermeye devam etti. Eylul’de
fiyatlarin en hizh artis kaydettigi gruplar sirasiyla titiin
Urdnleri (%8,30), komur ve linyit (%4,90) ile metal cevherleri
(%3,76) oldu. Bu donemde, aylik bazda fiyatlarin en fazla
geriledigi grup kok ve rafine petrol Grinleri (%5,51) oldu.

Beklentiler...

Eylil'de yillik TUFE enflasyonu gerileme egilimini siirdiirerek
Temmuz 2023’ten bu yana ilk kez %50’nin altina inmis olsa
da aylik TUFE artisi ve cekirdek géstergeler enflasyonun ana
egilimine iliskin  iyilesmenin  henliz tam  olarak
saglanamadigina isaret etti. Bu cergevede,
enflasyonun Ekim ve Kasim aylarindaki seyrinin 6nemini
arttirdi. Oniimizdeki dénemde, ylksek hizmet
enflasyonunda TCMB’nin de 6ngordigi iyilesmenin yilin son

Eylil verisi

ceyreginde ne dilizeyde gerceklesecegi ve son donemde
artan jeopolitik risklerin petrol fiyatlari Gzerindeki etkisi
yakindan takip edilecek.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

29.Au  30.Eyl Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 271 266 Sbp ¥
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %42,10 %41,16 -94bp V¥
BIST-100 9.833 9.666 -%1,7 V
USD/TL 34,0694 34,1605 %0,3 A
EUR/TL 37,7383 38,0011 %0,7 A
Doviz Sepeti* 35,9039 36,0808 %0,5 A

(*) (0,5 USD/TL +0,5 EUR/TL)
Eyliil'de Fed’in faiz karari kiiresel risk istahini destekledi.

Eylil aymin ilk yarisinda yatinmcilarin Fed karari éncesinde
temkinli yaklasim sergilemesinin etkisiyle baski altinda kalan
kiresel risk istahi, Fed’in hizli faiz indiriminin ardindan
olumlu bir seyir izledi. Boylece, Eylil’de MSCI diinya ve
gelismekte olan tlke endeksleri sirasiyla %1,7 ve %6,4 artis
kaydetti. S&P 500 ve Dow Jones endeksleri Eylil ayini tarihi
yiiksek seviyelerde tamamlarken, ABD 10 yillik hazine tahvil
faizi ile DXY endeksi aylik bazda sirasiyla 13 baz puan ve
%0,90 disti. Ay icinde 2.670 USD ile tarihi yuksek seviyesini
test eden ons altinin fiyatt ise Eylil ayini %5,3 artisla
2.634,49 USD seviyesinde tamamladi.

Yurt ici piyasalar Eylil ayinda dalgali bir seyir izleyerek
kiresel piyasalardan negatif yonde ayristi. BIST 100 endeksi
aylik bazda %1,70 disusle 9.665,78 seviyesine geriledi.
Eylil'de 2 yilhk gosterge tahvilin faizi %42,1’e gerilerken,
5 yillik CDS risk primi 9 baz puan disisle ay1 266 baz puan
seviyesinde tamamladi.

2025-2027 donemini kapsayan Orta Vadeli Program
yayimlandi.
2025-2027 donemini kapsayan Orta Vadeli Program

5 Eylil’de agiklandi. Fiyat istikrarinin saglanmasinin éncelikli
hedef olarak belirlendigi programda, 2024-2026 yillar igin
GSYH buyime tahminleri dnceki yilin OVP tahminlerine gore
0,5 puan asagi yonlu revize edilerek sirasiyla %3,5, %4,0 ve
%4,5 olarak agiklandi. Ayni dénem icin yilsonu TUFE
enflasyonu TCMB’nin  son Enflasyon
Raporu’nda acikladigi tahmin araliginin icinde kalacak sekilde
yukari yonli revize edilerek sirasiyla %41,5, %17,5, %9,7 ve
%7,0 seklinde belirtildi. Program, bitce acgiginin GSYH’ye
oraninin bu dénemde sirasiyla %4,9, %3,1, %2,8 ve %2,5
diizeylerinde olmasini 6ngoriiyor.

ongorileri ise

Eylii'de 12 ay sonrasina iliskin enflasyon beklentileri
geriledi.

TCMB tarafindan yayimlanan Sektérel Enflasyon Beklentileri
raporuna goére, 12 ay sonrasina iliskin yillik enflasyon
beklentileri, piyasa katilimcilarinda 1,2 puan azalarak %27,5
seviyesine, reel sektorde 2,7 puan azalarak %51,1 seviyesine,
hanehalkinda ise 1,5 puan azalarak %71,6 seviyesine
geriledi. Boylece, hanehalkinin enflasyon beklentisi hala
yiksek seviyelerde olmakla beraber iki aylk artisin ardindan
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Eylil’de tekrar gerilemis oldu. Ote yandan, gelecek 12 aylik
donemde enflasyonun diisecegini bekleyen hanehalki orani
bir 6nceki aya gore 0,6 puan azalarak %29,0 diizeyinde
gerceklesti.

TCMB politika faizini degistirmedi.

TCMB, 19 Eylul'de gergeklestirdigi toplantisinda politika
faizini  beklentiler paralelinde degistirmeyerek %50
seviyesinde tuttu. Toplantinin ardindan yayimlanan karar
metninde, Agustos ayinda aylik enflasyonun ana egiliminin
belirgin bir degisim sergilemedigi belirtilirken, hizmet
enflasyonundaki iyilesmenin son ¢eyrekte gergeklesmesinin
beklendigini ifade edildi. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama
davranislarinin  dezenflasyon  silireci  agisindan  risk
olusturmaya
TCMB’nin ihtiyath durusunu korudugu yoéniinde algilandi.
Bununla beraber, enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma
ongoérilmesi durumunda “para politikasi durusunun
sikilastirilacagl” yonindeki ifadenin ”para politikasi araglari
etkili sekilde kullanilacaktir” seklinde degistiriimesi,
TCMB’nin 6niimiizdeki donemde mevcut durusunu goézden
gecirebilecegi yonindeki beklentileri destekledi. TCMB
21 Eylul'de parasal aktarim mekanizmasini desteklemek
amaciyla zorunlu karsihk uygulamasinda bazi degisiklikler
yapti. Buna goére, zorunlu karsihk oranlari kisa vadeli TL
mevduat icin %12’den %15’e, uzun vadeli TL mevduat igin
%8'den %10’a cikarilirken, YP mevduat igin TL tesis orani

%8’den %5’e disuruldi.

devam ettigi yonindeki degerlendirme

Yurt disi yerlesiklerin menkul kiymet portfoyd...

Yurt digi yerlesiklerin fiyat ve kur hareketlerinden arindiriimig
hisse senedi portfoyil 27 Eylil itibariyla Agustos sonuna gore
net 69 milyon USD azalirken, DIBS portféyii 2,9 milyar USD
artis kaydetti. Boylece, 2023 vyilsonundan itibaren hisse
senedi piyasasindan 2,0 milyar USD yabanci sermaye c¢ikisi
yasanirken, tahvil piyasasina 17,4 milyar USD yabanci
sermaye girisi gerceklesti. 27 Eylil itibariyla TCMB’nin brit
rezervleri 157,4 milyar USD, net rezervleri 54,1 milyar USD
diizeyinde kaydedildi.

Fitch, Turkiye’nin kredi notunu “BB-"ye yiikseltti.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Mart
ayinin ardindan 6 Eylil’de yaptigi degerlendirmede de
Tirkiye'nin kredi notunu bir kademe artirarak “BB-” ye
ylkseltirken, kredi notu  gorliniminli  “pozitif“ten
“duragan”a cekti. Azalan dolarizasyon ve sermaye girislerinin
etkisiyle Tuarkiye’nin uluslararasi rezerv kompozisyonunun
glclendigini belirten Kurulus, olasi bir erken faiz indiriminin
ve siki para politikasindan dénisiin enflasyonist baskilari
artiracagini ve bunun da kredi notu Uzerinde olumsuz etki
yaratabilecegini vurguladi.

Kaynak: Datastream, TCMB
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Tirkiye Ekonomisi - Bankacilik Sektori

TP mevduatin toplam mevduat igindeki payir %62,7’'ye
ulagt.

BDDK tarafindan yayimlanan haftalik verilere gore, 27 Eyliil
itibariyla, bankacilik sektoriindeki TP mevduat hacmi
Agustos sonuna gore %4,5, 2023 yilsonuna gore de %26,5
artarak 11,2 trilyon TL'ye ulasti. Ayni tarih itibariyla USD
bazinda YP mevduat hacmi aylik bazda %0,2, yilsonuna
kiyasla %2,6 azalarak 197,9 milyar USD seviyesinde
gerceklesti. Boylece, sektordeki toplam mevduat yilsonuna
gore %20,9 artarak 17,9 trilyon TL seviyesine ulasti. 2023
sonunda %59,8 olan kur korumali mevduat (KKM) dahil TP
mevduatin toplam mevduat igindeki payr ise 27 Eylul
itibariyla %62,7 dizeyine ¢ikt.

KKM hacmi 27 Eylil itibariyla Agustos sonuna gore %5,2
azaligla 1,5 trilyon TL (44,6 milyar USD) seviyesine indi.
Boylece, KKM’nin TP mevduat icindeki payr %13,4 diizeyine
geriledi. TCMB tarafindan yayimlanan verilere gore,
Agustos ayl itibariyla, déviz/altin déntsimli
mevduat/katilma hesaplarinda 51 milyar USD (37,3 milyar
UsD’lik kismi gercek kisi, 13,7 milyar USD’lik kismi tizel
kisi), Tuark lirasi mevduat/katilma hesaplarinda ise
3,9 milyar TL bulunuyor.

Mevduat Hacmi

(2023 sonuna gore % degisim)
30 iy 26,5
Toplam (kur etkisinden arindirilmig)

YP mevduat (USD bazinda)
TP mevduat

20

10

0
-2,6

-10
Oca.24 Mar.24 May.24 Tem.24 Eyl.24

TP kredi hacmi 2023 yilsonuna kiyasla %19,5 artti.

27 Eylll itibariyla, TP kredi hacmi Agustos sonuna gore
%2,3, 2023 yilsonuna kiyasla da %19,5 artarak 9,4 trilyon
TL'ye ulasti. S6z konusu tarih itibariyla USD bazinda YP
krediler ayhk bazda %1,9, yilsonuna kiyasla da %27,1
ylkselerek 163,6 milyar USD seviyesine ¢ikti. Bu ¢ercevede,
sektorin toplam kredi hacmi yilsonuna gore %28,3’liik bir
artis kaydederek 14,9 trilyon TLye ulash.

Kredi Hacmi
(2023 sonuna gore % degisim)
30
Toplam (kur etkisinden arindiriimis) 27,1
24 YP krediler (USD bazinda)

TP krediler
18

12

6

0
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May.24 Tem.24 Eyl.24
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Tasit kredilerindeki daralma Eyliil ayinda devam etti.

27 Eylil itibariyla, tasit kredileri Agustos sonuna gore %4,0
daralirken, konut ve ihtiyag kredileri sirasiyla %1,8 ve %2,1
artis kaydetti. Boylece, ayni tarih itibariyla tasit kredilerinde
2023 sonuna gore %17,6’lik daralmaya karsilik, konut ve
ihtiyac kredilerinde sirasiyla %6,1 ve %31,2’lik artgslar
kaydedildi. 27 Eylll itibariyla ayhk bazda %2,4 artan
bireysel kredi karti bakiyesi ise yilsonuna gore %40,6
oraninda yikselmis oldu.

Tiiketici Kredileri
(2023 sonuna gore % degisim)

50 ——ihtiyac
40 Konut

Tasit
30 Bireysel KK 31,2
20
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0
10 _\—\_‘/-_\7,6
-20
Oca.24 Mar.24 May.24 Tem.24 Eyl.24

Takipteki alacaklar orani Eyliil’de %1,72’ye yiikseldi.

Takipteki alacaklar orani 27 Eylul itibariyla bireysel
kredilerde %2,54, ticari kredilerde %1,48 seviyesinde
kaydedildi. Boylece, bankacilik takipteki
alacaklar orani %1,72 oldu.

sektorliintin

Takipteki Alacaklar Orani
(%)

Ticari

Bireysel

Eyl.22 Mar.23 Eyl.23 Mar.24 Eyl.24

Yabanci para net genel pozisyonu...

Bankacilik sektoriiniin 27 Eylll itibariyla bilango ici yabanci
para pozisyonu (-)20.324 milyon USD, bilanco disi yabanci
para pozisyonu ise (+)22.567 milyon USD oldu. Boylece,
yabanci para net genel pozisyonu (+)2.243 milyon USD
seviyesinde kaydedildi.

Kaynak: BDDK Haftalik Bulten
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Genel Degerlendirme

Baslica ekonomilerde agiklanan ©6ncu veriler kiresel
bliyimenin hizmetler sektoriindeki olumlu goriinim
paralelinde direngli  seyrini  sirdirdigiine, imalat

sektorundeki zayifligin ise devam ettigine isaret ediyor. S6z
konusu zayifliga enflasyonda kaydedilen gerilemenin eslik
etmesi baslica merkez bankalarinin para politikalarinda
gevseme adimlari atmasina olanak saglyor. Eylil ayinda
ECB vyilin ikinci faiz indirimine giderken, Fed de para
politikasinda gevseme dongisini hizli bir faiz indirimiyle
baslatmis oldu. Bu adimlarin yani sira Cin Merkez
Bankas’’'nin i¢ ve dis talep kosullarindaki zayif seyir ile
gayrimenkul piyasasindaki sikintilari  asmak amaciyla
acikladigr genis kapsaml tesvik paketinin tlke ve diinya
ekonomisi  Uzerindeki etkileri ©6nlimuizdeki doénemde
yakindan takip edilecek. Mevcut ortamda politikalari diger
baslica merkez bankalarindan ayrisan BoJun ise Japonya
iktidar partisinde gerceklesen gorev degisiminin ardindan
nasil bir yol izleyecegi merak ediliyor. Ote yandan, son
giinlerde artan jeopolitik risklerle birlikte yonini yukar
ceviren petrol fiyatlari ise enflasyon Uzerindeki risklerin
halen canl oldugunu gésteriyor.
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Enflasyonun en 6nemli giindem maddesi olmaya devam
ettigi yurt icinde, 6ncu veriler atilan sikilasma adimlarinin
ekonomik aktivite Uzerindeki etkilerinin belirginlestigine
isaret ediyor. Ote yandan, turizm sektériindeki olumlu
goriniim cari aciktaki iyilesmenin devamini saglarken,
yabanci yatirnmcilarin devlet i¢ borglanma senetleri
kanaliyla yurt igi piyasalara girisinin strmesiyle birlikte
finansman tarafinda da olumlu goriinimiin devam ettigi
gozleniyor. Eylul ayinda yillik enflasyondaki gerileme baz
etkisiyle sirse de, ayhk gerceklesmeler beklentilerin ve
fiyatlama davranislarinin enflasyon (zerinde halen risk
unsuru olmaya devam ettigini gosteriyor. Kiresel enerji
fiyatlarinin seyrinin yani sira TCMB’nin yilin son ¢eyreginde
hizmet enflasyonunda 6ngordigi iyilesmenin ne diizeyde
gerceklesecegi yurt icinde enflasyon gérinimu agisindan
yakindan takip edilecek.
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Bliyiime
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK

13


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

. . . o e TﬁRKiYE$BANKA5| ‘ekonomi.isbank
Tirkiye Ekonomisi - Makroekonomik Gostergeler

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 (%) Tem.24 Agu.24 Eyl.24
TUFE (yillik) 11,84 14,60 36,08 64,27 64,77 61,78 51,97 49,38
Yurt igi UFE (yillik) 7,36 25,15 79,89 97,72 44,22 41,37 35,75 33,09

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

Doviz Kurlan Tem.24 Agu.24 Eyl.24
TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru 76,0 61,9 47,6 54,9 55,4 62,97 62,34
USD/TL 5,95 7,43 13,28 18,72 29,53 33,11 34,07 34,19
EUR/TL 6,68 9,09 15,10 19,98 32,62 35,83 37,71 38,15
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 6,32 8,26 14,19 19,35 31,08 34,47 35,89 36,17

Dig Ticaret Dengesi(” (milyar USD) Haz.24 Tem.24 Agu.24
ihracat 180,8 169,6 225,2 254,2 255,63 258,8 261,5 262,0
ithalat 210,3 219,5 271,4 363,7 361,97 346,4 343,9 340,7
Dis Ticaret Dengesi -29,5 -49,9 -46,2 -109,5 -106,3 -87,6 -82,4 -78,7
Karsilama Orani (%) 86,0 77,3 83,0 69,9 70,6 74,7 76,0 76,9

Odemeler Dengesi“) (milyar USD) May.24 Haz.24 Tem.24
Cari islemler Dengesi 15,0 -31,1 -6,4 -45,8 -45,0 -24,5 -25,0 -19,1
Finans Hesabi -1,0 -7,3 -28,7 -35,2 -52,3 -26,2 -33,1 -28,2

Dogrudan Yatirimlar (net) -6,5 -4,4 -6,4 -8,7 -4,7 -4,1 -4,4 -4,6
Portfoy Yatirmlari (net) 2,8 9,6 -0,8 13,7 -8,1 -22,7 -21,4 -24,0
Diger Yatirmlar (net) 2,7 -12,5 -21,5 -40,2 -39,5 -27,7 -25,5 -20,4
Rezerv Varliklar (net) 6,3 -31,9 23,3 12,3 -2,0 28,2 18,2 20,8
Net Hata ve Noksan -9,7 -8,1 1,1 22,9 -9,1 -1,5 -8,0 -8,9
Cari islemler Agig1/GSYH (%) 2,0 -4,3 -0,8 -5,1 -4,0 - - -

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

Harcamalar 1.000,0 1.203,7 1.603,5 2.942,7 6.588,0 4.578,5 5.406,3 6.226,6
Faiz Harcamalari 99,9 134,0 180,9 310,9 674,6 574,4 667,0 764,0
Faiz Disi Harcamalar 900,1 1.069,8 1.422,7 2.631,8 5.913,4 4.004,1 4.739,3 5.462,6

Gelirler 875,3 1.028,4 1.402,0 2.800,1 5.207,6 3.831,4 4.562,3 5.253,0
Vergi Gelirleri 673,9 833,3 1.165,0 2.353,4 4.501,1 3.2134 3.825,1 4.401,8

Biitce Dengesi -124,7 -175,3 -201,5 -142,7 -1.380,4 -747,2 -844,0 -973,6

Faiz Dis1 Denge -24,8 -41,3 -20,7 168,2 -705,8 -172,8 -177,0 -209,5

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

Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL) Haz.24 Tem.24 Agu.24
i¢ Borg Stoku 755,1 1.060,4 1.321,2 1.905,3 3.209,3 3.891,7 4.017,6 4.191,5
Dis Borg Stoku 574,0 752,5 1.426,6 2.130,1 3.527,3 3.992,4 4.088,7 4.147,3
Toplam Borg Stoku 1.329,1 1.812,8 2.747,8 4.035,4 6.736,6 7.884,0 8.106,3 8.338,8

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

Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Biilten Verilerine Gore Bankacilik Sektorii

(milyarTL) 2019 2020 2021 2022 2023 Tem.24 Agu.24  Degisim™
AKTIF TOPLAMI 4.491 6.106 9.215 14.347 23.550 28.551 29.690 26,1
Krediler 2.656 3.576 4.901 7.581 11.677 14.134 14.639 254
TP Krediler 1.642 2.353 2.832 5.110 7.894 9.009 9.211 16,7
Pay (%) 61,8 65,8 57,8 67,4 67,6 63,7 62,9 -
YP Krediler 1.015 1.224 2.069 2.471 3.783 5.125 5.427 43,5
Pay (%) 38,2 34,2 42,2 32,6 32,4 36,3 37,1 -
Takipteki Alacaklar (brut) 150,8 152,6 160,1 163,4 191,9 243,8 253,5 32,1
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 4.691 4.790 20,7
PASIF TOPLAMI 4.491 6.106 9.215 14.344 23.550 28.551 29.690 26,1
Mevduat 2.567 3.455 5.303 8.862 14.852 16.942 17.461 17,6
TP Mevduat 1.259 1.546 1.880 4.779 8.897 10.694 10.775 21,1
Pay (%) 49,0 44,7 35,5 53,9 59,9 63,1 61,7 -
YP Mevduat 1.308 1.909 3.423 4.083 5.955 6.248 6.686 12,3
Pay (%) 51,0 55,3 64,5 46,1 40,1 36,9 38,3 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 194 224 310 325 584 805 860 47,3
Bankalara Borglar 533 658 1.048 1.432 2.384 3.095 3.208 34,6
Repodan Saglanan Fonlar 154 255 587 540 723 1.515 1.847 155,3
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 492 600 714 1.406 2.153 2.517 2.547 18,3
Net Dénem Kari/Zarari 49,0 58,5 93,0 431,6 620,5 348,7 382,8 -38,3
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 61,5 70,9 68,0 50,5 44,0
Krediler/Aktifler 59,1 58,6 53,2 52,8 49,6 49,5 49,3 -
Menkul Kiymet/Aktifler 14,7 16,7 16,0 16,5 16,9 16,4 16,1 -
Mevduat/Pasifler 57,2 56,6 57,5 61,8 63,1 59,3 58,8 -
Krediler/Mevduat 103,5 103,5 92,4 85,5 78,6 83,4 83,8 -
Sermaye Yeterliligi 18,4 18,7 18,4 19,5 19,1 17,0 17,0 -

(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.
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