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13.Eyl 19.Eyl Degisim 13.Eyl 19.Eyl Degisim
BIST-100 Endeksi 9.685 9.976 %3,0 A EUR/USD 1,1076 1,1161 % 0,8
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 42,17 % 42,09 -8bp ¥ USD/TL 33,8762 34,0253 % 0,4
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 268 252 -16 bp ¥ EUR/TL 37,4458 37,7940 % 0,9
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.082 1.100 % 1,6 A Altin (USD/ons) 2.576 2.586 % 0,4
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 3,65 % 3,74 9bp A Petrol (USD/varil) 71,6 74,9 % 4,6

> > > > >

bp: baz puan

TCMB bu hafta gergeklestirdigi toplantisinda politika faizini beklentiler paralelinde degistirmezken, karar metninde enflasyon
beklentilerinin ve fiyatlama davranislarinin dezenflasyon icin risk olusturmaya devam ettigini belirtti. Agustos’ta merkezi yénetim
bitgesi 129,6 milyar TL agik verdi. Ayni dénemde konut satislari yillik bazda %9,9 artarken, konut fiyatlar yillik bazda reel olarak
gerilemeye devam etti. Tiiketici gtiven endeksi Eyliil’de 78,2 diizeyine yiikseldi. Fed politika faizini 50 baz puan indirirken, lyelerin Eylil
projeksiyonlari yilsonuna dek ilave faiz indirimlerinin gelebilece§ine isaret etti. Bu hafta kiiresel veri takviminde ABD ve Euro Alani énci
PMI verileri ile 2. geyrede iliskin nihai ABD biyiime verisi éne ¢ikiyor. Yurt icinde ayrica reel kesim ve sektérel gliven endeksleri
agiklanacak.

TCMB politika faizini %50 seviyesinde birakti. TCMB Politika Faizi

TCMB bu hafta gerceklestirdigi toplantisinda piyasa beklentileri paralelinde politika 60 (%)

faizini degistirmeyerek %50 seviyesinde tuttu. Toplantinin ardindan yayimlanan karar 50,0
metninde Agustos ayinda aylik enflasyona dair gostergelerin butincul bir iyilesme >0

gostermedigi belirtilirken, hizmet enflasyonundaki gerilemenin yilin son geyreginde 40

gerceklesmesinin  beklendigi ifade edildi. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama

davranislarinin  dezenflasyon sireci agisindan risk olusturmaya devam ettigi %0

yonundeki degerlendirme TCMB'nin ihtiyath durusunu korudugu yontnde algilandi. 20

Bununla beraber, enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngérilmesi durumunda 0

“para politikasi durusunun sikilastirilacagl” yonundeki ifadenin “para politikasi Eyl.23 Ara.23 Mar24  Haz24 Eyl. 24
araclari etkili sekilde kullanilacaktir” seklinde degistirilmesi, TCMB’nin dnimuzdeki

donemde mevcut durusunu gézden gecirebilecegi yonindeki beklentileri destekledi.

Agustos’ta merkezi yénetim bitgesi 129,6 milyar TL acik verdi. Konut Fiyat Endeksi ve TUFE Enflasyonu
Agustos ayinda merkezi yonetimin butce gelirleri yillik bazda %12,5’lik sinirli bir 140 (yilik, %)

artisla 690,7 milyar TL seviyesinde gercgeklesti. Bltge harcamalari ise %45,8 120 Konut Fiyat Endeksi
yukselerek 820,3 milyar TL oldu. Boylece, Agustos’ta merkezi yonetim bitcesi 129,6 —— TUFE Enflasyonu

milyar TL acik verirken, faiz disi bitce acigl 32,5 milyar TL oldu. Ocak-Agustos 100

doéneminde 973,5 milyar TL olarak kaydedilen toplam bitce agigl Orta Vadeli 80

Program’da 2024 vyili icin belirtilen hedefin %45,3'tne ulasti (Bltce Dengesi 60

raporumuz). 0 51,97
Agustos’ta konut satislari yillik bazda %9,9 artti. 20 3

Agu.23 Kas.23 Sub.24 May.24 Agu.24
2022 yilinin ikinci yarisindan bu yana genel olarak zayif bir gériiniim sergileyen konut

satislari Temmuz ayinda kaydettigi artisin ardindan Agustos’ta da yillik bazda %9,9

yukselerek 134.155 adet oldu. Bu dénemde ipotekli satislar gecen yilin ayni
Tiketici Glven Endeksi

donemine gore %17,1 gerileyerek zayif seyrini sirdtrtrken, diger satislar %14,1 artis (ma)

kaydetti. Konut satislari Ocak-Agustos déneminde yillik bazda %1,1 ile sinirli bir artis 100

sergiledi.

90
Agustos ayinda konut satislarindaki canl seyir paralelinde konut fiyatlarinin ayhk
78,2

bazda hizh artis kaydettigi goruldi. Bu donemde konut fiyatlari %3,6 ile son 3 ayin en 80
yiksek seviyesinde ve aylk TUFE enflasyonunun (zerinde yiikseldi. Ote yandan, /\/
Agustos'ta konut fiyat endeksindeki yillik artis %34,3 ile son 3 yilin en yavas 70

dizeyinde gerceklesti. Boylece, konut fiyatlarindaki yillik ivme kaybi 11. ayina 60
girerken, fiyatlar reel olarak yillik bazda %11,6 gerilemis oldu. Eyl23  Ara23 Mar.24 Haz24  Eyl.24

Kaynak: TUIK, TCMB, Hazine ve Maliye Bakanligi, Datastream
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Tlketici gliven endeksi Eylal’de artis kaydetti.

Mevsimsellikten arindiriimis tiketici gliven endeksi Eylil’de bir dnceki aya kiyasla 1,8
puan artarak 78,2 oldu. Bu dénemde hanenin maddi durumuna iliskin mevcut
donem ve 12 ay sonrasi icin beklentilerin limh sekilde, 12 ay sonrasi icin genel
ekonomik durum beklentisinin ise hizl iyilestigi gortldi. Eylil’de gelecek 12 aylk
doénemde otomobil ve konut satin alma ihtimaline iliskin olumsuz degerlendirmelerin
ise tuketici glvenindeki artisi sinirlandirdigi gézlendi.

Fed politika faizini 50 baz puan indirdi.

Bu hafta piyasalarin odaginda Fed’in faiz karari da yer aldi. Toplanti 6ncesinde
indirimin miktarina iliskin beklentiler birbirinden ayrisirken, Fed 50 baz puanlik hizl
bir indirime giderek politika faizini %4,75-%5,00 araliginda belirledi. Toplantiya iliskin
karar metninde ekonomik faaliyetin glicini korudugu, ancak istihdam artisinin
yavasladigl  belirtildi. Buna paralel olarak, Fed vyetkililerinin Eylil ayi
projeksiyonlarinda 2024 vyilsonu icin issizlik orani tahmini Haziran’a gére 0,4 puan
artisla %4,4 dizeyine ylkselirken, ayni donem igin GSYH blylimesi tahmini %2,0 ile
asagl yonli revize edildi. Projeksiyonlarda cekirdek kisisel tlketim harcamalari
enflasyonuna iliskin yilsonu beklentisinin de %2,6 ile asagl yonli revize edilmesi
Fed’in ekonomik aktivitede yavaslamayla beraber enflasyonun da gerileyecegini
Ongobrdugine isaret etti. Yumusak inis senaryosu ile uyumlu sinyaller veren Eylil
projeksiyonlarinda vyilsonuna iliskin politika faizi beklentisi ise %4,4 oldu. Bu
cercevede piyasalarda Fed’in yil sonuna dek 25 baz puanlik 2 ilave faiz indirimine
gidebilecegi beklentisi gliglendi. Fed Baskani Powell yaptigi agiklamalarda ekonomide
asagl yonlu bir risk gérmedigini dile getirdi. Ulkede aciklanan Agustos ayina iliskin
sanayi Uretimi ve perakende satislar verileri beklentilerin Gizerinde gercekleserek bu
degerlendirmeleri teyit etti.

Diger 6nde gelen merkez bankalari faiz oranlarinda degisiklige gitmedi.

Geride biraktigimiz haftada Cin, ingiltere ve Japonya merkez bankalarinin toplantilari
da takip edildi. S6z konusu merkez bankalari beklentiler paralelinde faiz oranlarinda
degisiklige gitmedi. Cin Merkez Bankasi 1 ve 5 yillik ana kredi faiz oranlarini sirasiyla
%3,35 ve %3,85 dizeylerinde; ingiltere Merkez Bankasi ise politika faizini %5,0
dizeyinde tuttu. Temmuz’'da gerceklestirdigi faiz artirimi karari piyasalarda ciddi bir
etki yaratan Japonya Merkez Bankasi da Eylil ayr toplantisinda politika faizini
degistirmeyerek %0,25 oraninda korudu.

Finansal piyasalar...

Hafta boyunca kiresel piyasalara Fed toplantisi yon verdi. Fed’in faiz karari 6ncesi
yatay bir seyir izleyen ABD borsalari, kararin ardindan dalgalanma yasasa da hizli
toparlandi. S&P 500 endeksi Persembe kapanisi itibariyla haftalik bazda %1,7 artis
kaydederken, Nasdagq Composite endeksinde haftalik yikselis %2,5 dizeyine ulasti.
Persembe itibariyla haftalik bazda %0,4 artis kaydeden altinin ons fiyati da haftanin
son islem glndnd 2.600 USD dizeyinin Uzerinde tamamlamaya hazirlaniyor.
Persembe itibariyla haftalik bazda %0,5 gerileyen DXY endeksi ise haftanin son
gliniinde 100 seviyesinin bir miktar Gzerinde seyrediyor.

Haftaya kayipla baslayan BIST-100 endeksi, kiresel piyasalardaki gelismeler
paralelinde Persembe kapanisi itibariyla haftalik bazda %3,0 artis kaydederek 9.976
dizeyine ulasti. Tirkiye’nin 5 yillik CDS primi 16 baz puan dustsle 252 baz puan
seviyesine gerilerken, 2 yillik gosterge tahvil faizi %42,09 diizeyinde bulunuyor.

Bu haftanin giindemi...

Bu hafta kiresel veri takviminde ABD’ye ve Euro Alanr’'na iliskin dnc PMI verileri ile
2. ceyrege iliskin ABD nihai blylime verisi 6ne cikiyor. Yurt icinde reel kesim ve
sektorel gliven endeksleri aciklanacak.

Fed Politika Faizi
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Kaynak: Datastream
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Veri Gindemi

Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki
23 Eylal ABD imalat Sanayi PMI, énci Eylal - 47,9
ABD Hizmetler PMI, 6ncii Eylul - 55,7
Euro Alani imalat Sanayi PMI, 6ncii Eylal 45,5 45,8
Euro Alani Hizmetler PMI, 6ncl Eylul 52,3 52,9
24 Eylil TR Reel Kesim Glven Endeksi Eyldl - 98,5
TR Sektorel Glven Endeksleri Eylul - -
TR Kapasite Kullanim Orani Eylal - %75,4
TR Yabanci Ziyaretci Girisi, yillik Agustos - %2,60
ABD Tuketici Guven Endeksi Eyldl 102,9 103,3
Japonya imalat PMI, 6nci Eylil - 49,8
25 Eylul ABD Yeni Konut Satislari, adet Agustos 700 bin 739 bin
26 Eylul ABD GSYH Buyumesi, nihai, yilhk 2024 ¢2 %2,9 %3,0
ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylik Agustos -%2,8 %9,8
ABD Bekleyen Konut Satislari, ayhk Agustos - -%5,5
27 Eylul TR Dis Ticaret Dengesi Agustos 631 bin -7,3 milyar USD
TR Ekonomik Glven Endeksi Eyldl - 93,10
ABD Cekirdek PCE, aylik Agustos - %0,2
ABD Michigan Tuketici GUven Endeksi, nihai Eylul - 69,0
Euro Alani Tuketici Guven Endeksi, nihai Eyldl - -13,5
20 Eylul 2024 3
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iktisadi Arastirmalar B&IUmi

Alper Garler Dilek Sarsin Kaya
Bolum Midard Mudur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr dilek.kaya@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Utkan inam
Birim MUdurU Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr utkan.inam@isbank.com.tr

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

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendir-
me amaciyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup,
raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goris ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru,
degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildi-
rimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlar-
dan Tirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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