(]
. . Al
Haftalik Bllten TURKIYE BANKASI | ekonomi.isbank
Eyliil 2024 / 37

6.Eyl 12.Eyl Degisim 6.Eyl 12.Eyl Degisim
BIST-100 Endeksi 9.771 9.521 -%2,6 ¥ EUR/USD 1,1083 1,1074 -%0,1 V
2 Yillhk Gosterge Tahvil Faizi % 42,35 % 42,18 -17bp ¥ USD/TL 33,9505 33,9086 -%0,1 V¥
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 272 270 -2bp ¥ EUR/TL 37,5489 37,5554 % 0,0
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.075 1.076 %0,1 A Altin (USD/ons) 2.497 2.559 %25 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 3,71 % 3,68 -3bp ¥V Petrol (USD/varil) 71,1 72,0 % 1,3 A

bp: baz puan

ABD’de TUFE Adustos'ta %0,2 ile beklentilere paralel artis kaydetmesine ragmen, aylik cekirdek TUFE ve UFE enflasyonlari beklentilerin
bir miktar lzerinde gergeklesti. Avrupa Merkez Bankasi beklentiler paralelinde bu yil ikinci kez politika faizinde indirime gitti. Cin’de
enflasyon ve ithalat géstergeleri lilkede i¢ talep kosullarindaki zayif gériinimtin sirdiigline isaret etti. Yurt icinde cari islemler hesabi
Temmuz ayinda beklentiler paralelinde 566 milyon USD fazla verdi. Ayni dénemde issizlik orani %8,8’e inerken, sanayi tretimi yillik
bazda %3,9 daraldi. Fitch, Tirkiye’nin kredi notunu bir kademe artisla “B+” seviyesinden “BB-“ye yiikseltti. Piyasa Katilimcilari
Anketi'ne gore Eylul’de piyasanin enflasyon beklentilerinde bir miktar iyilesme gozlendi. Gelecek hafta piyasalarin giindeminde Fed
toplantisi 6n plana ¢ikiyor. Yurt icinde konut istatistiklerinin yani sira merkezi yénetim biitcesi aciklanacak.

ABD’de enflasyon verileri agiklandi.
ABD TUFE ve UFE Enflasyonu

ABD’de TUFE Agustos'ta bir onceki aya gore %0,2 ile beklentilere paralel artis (yillik, %)

kaydederken, yillik enflasyon %2,5 ile piyasa beklentilerinin 0,1 puan altinda kalarak son 15

3,5 yilin en dustk seviyesinde gerceklesti. Gida ve enerji fiyatlari hari¢ tutularak 1 —TUFE
hesaplanan cekirdek TUFE ise aylik bazda %0,3 artarak beklentileri asti. Bu dénemde UFE
cekirdek UFE de beklentileri asarak aylik bazda %0,3, yillik bazda %2,4 artis kaydetti. ? \

Cekirdek enflasyon gostergelerinin beklentileri asmasi 6nimizdeki hafta yapilacak Fed 6

toplantisina yonelik 50 baz puanlik faiz indirimi beklentilerini azaltti. 3 \/\-—\/\2’53
ECB yilin ikinci faiz indirimini gergeklestirdi. 0

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), din gerceklestirdigi toplantisinda piyasa beklentileri ) ; )
Agu.22 Sub.23 Agu.23 Sub.24 Agu.24
dogrultusunda faiz oranlarinda indirime giderek refinansman faiz oranini %4,25'ten
%3,65’e, mevduat kolayligi faizini %3,75'ten %3,50'ye distrdd. Toplantinin ardindan
d-uzen!enen vbasnj tf)plantlflnda Ba§kaTn Christine Lagarde ekonomik buyuméye iliskin ECB Faiz Oranlan
risklerin asagl yonlu oldugunu belirtirken, enflasyonun hedeflenen seviyenin altinda (%)
kalmasi ihtimaline karsi dikkatli olunmasi gerektigini soyledi. Lagarde, dnceden belirlenmis 5
bir faiz indirim patikasi izlemeyeceklerini de belirterek gelecek faiz indirimlerinin
zamanlamasi ve blylkligu konusunda veri odakh yaklasimlarini koruyacaklarini ifade etti.
2024-2026 donemine iliskin enflasyon ongorilerinde degisiklik yapmayan ECB ekonomik 3

blylime tahminlerini ise her bir yil icin 0,1’er puan asagl yonli revize etti.

OPEC kiiresel petrol talebi tahminlerini asagi yonlu revize etti.

Mevduat Faizi

— Ana Refinansman Faizi

OPEC, Eylul ayina iliskin degerlendirme raporunda glnlik kiresel petrol talebi artis Marjinal Borc Verme

beklentilerini 2024 icin 2,03 milyon varile, 2025 i¢cin 1,74 milyon varile daslrdd. 0
L . . X . Eyl.22 Mar.23 Eyl.23 Mar.24 Eyl.24
Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) ise, 2024 ve 2025 vyillari igin sirasiyla 900 bin ve 950 bin
seklinde olan glinlik petrol talebi artis tahminlerinde herhangi bir degisiklige gitmedi. Her
iki kurum da raporlarinda Cin’in petrol talebindeki daralmanin devam ettigine dikkat cekti. L ) )
Hafta icinde petrol fiyatlarinda gozlenen dislste genel olarak kiresel petrol talebine iliskin Gin'de Enﬂ?;\‘/lfl)(n(y()iostergelerl
zayif beklentilerin etkili oldugu izlenirken, ABD’deki olumsuz hava kosullari petrol . '
fiyatlarindaki asagi yonlu baskiyi sinirlandirdi. & TUFE
2
Fitch, Turkiye’nin kredi notunu “BB-“ ye ylkseltti. mUFE

0 = e m u = B 0B
Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Turkiye’nin kredi notunu bir kademe ] | 1]
artisla “BB-“ye yukseltirken, kredi notu gérinimind “pozitif“ten “duragan”a ¢ekti. Azalan -2

dolarizasyon ve sermaye girislerinin  etkisiyle Turkiye’nin  uluslararasi rezerv

. . e . . T -4
kompozisyonunun gigclendigini belirten kurulus, olasi bir erken faiz indiriminin ve siki para
politikasindan donustin enflasyonist baskilari artiracagini ve bunun da kredi notu tzerinde -6
olumsuz etki yaratabilecegini vurgulad. Agu23  Kas.23 sub24  May.24  Agu.24

Kaynak: IMF, ECB, Datastream
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Cari islemler hesabi Temmuz'da fazla vermeye devam etti.

Cari islemler hesabi Haziran’in ardindan Temmuz ayinda da fazla verdi. Bu donemde, cari
fazla 566 milyon USD ile piyasa beklentisine paralel gerceklesirken, 12 aylk kimdlatif cari
aclk 19,1 milyar USD duzeyine gerileyerek Nisan 2022’den bu yana en dusik seviyesine
indi. Yihn ilk 7 aylik doneminde de 16 milyar USD seviyesinde kaydedilen cari agik, bir

onceki yilin ayni dénemine gore %61,8 oraninda daralma kaydetti (Odemeler Dengesi
raporumuz).

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

Mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gére Temmuz’da issizlik orani bir 6nceki aya gore
0,4 puan azalarak %8,8’e indi. Temmuz’da isglict bir dnceki aya gore 123 bin kisi, istihdam
ise 235 bin kisi artis kaydetti. Ayni donemde, atil isglicl orani da 2,7 puan azalarak %26,5
oldu. Boylece isglcu gostergelerinde Haziran ayinda kaydedilen bozulma buylk 6lgide
telafi edilmis oldu.

Sanayi tUretimi Temmuz’da yillik bazda %3,9 daraldi.

Temmuz ayinda sanayi Uretim endeksi takvim etkisinden arindiriimis verilere gore yillik
bazda %3,9 daraldi. Ayrica, 6nceki ayin yillik daralmasi da %4,7'den %5’e revize edildi.
Sanayi Uretimi, mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis verilere gére ise aylik bazda
%0,4 arttl. Endeksin yillik bazda gerilemesinde imalat sanayi tretimindeki %5,1’lik disis
etkili olurken, madencilik ve tas ocakgiligl sektori ile elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme
sektorindeki sirasiyla %3,3 ve %8,2 seviyesindeki artislar ana endeksteki gerilemeyi
sinirlandirdi. imalat sanayii altinda faaliyet gosteren 24 sektérden 16’sinda Uretiminde
yillik bazda kayip yasanirken, en sert dustus %23,3 ile temel eczacilik Urlnlerinin ve
eczaciliga iliskin malzemelerin imalati sektérinde gozlendi.

Temmuz'da ticaret satis hacim endeksi bir 6nceki yilin ayni ayina gére %3,4 azalarak 2020
yilinin Mayis ayindan bu yana yillik bazda en hizli distsini kaydetti. Mevsim ve takvim
etkilerinden arindiriimis endeks de ayni dénemde aylik bazda da %0,6 disti. Temmuz’da
ticaret satis hacim endeksini olusturan alt endekslerden sadece perakende ticaret
endeksinde aylik ve yillik bazda yikselis kaydedildi.

Piyasanin enflasyon beklentileri Eylil’de geriledi.

TCMB tarafindan yayimlanan Piyasa Katiimcilari Anketi'ne gore Eylil'de piyasanin
enflasyon beklentisi cari yilsonu icin %43,31’den %43,14 dlzeyine, 12 ay sonrasi igin
%28,71'den %27,49 dizeyine geriledi. Piyasa katilimcilarinin yilsonuna iliskin USD/TL
beklentisi de bir miktar gerileyerek 37,16 oldu. Ankete gore piyasa 6numuzdeki 3 aylik
siregte TCMB'nin faiz indirimlerine baslamasini bekliyor.

Finansal piyasalar...

Hafta boyunca ABD enflasyon verileri ile ECB toplantisina odaklanan yatirimcilarin temkinli
yaklasimlariyla dalgali bir seyir sergileyen ABD borsalari, beklentileri asan enflasyon
verilerine ragmen teknoloji hisselerine yogunlasan alimlarin destegiyle haftayl artida
kapatmaya hazirlaniyor. Hafta iginde kirresel petrol talebine iliskin endiselerin etkisiyle 70
USD duzeyinin altina gerileyen Brent tlrt ham petrolin fiyati Meksika Korfezi'nde etkili
olan kasirganin etkisiyle haftanin son islem gininde 72 USD dulzeyinin Uzerinde
seyrediyor. Altinin ons fiyati ise Fed toplantisi 6ncesinde yatirimcilarin
kaginmalarinin yani sira jeopolitik gerilimlerin de etkisiyle 2.570 USD dlzeyine yaklasarak
tarihi ylksek sevilerine ulasti.

riskten

iki haftadir yogun satis baskisinin izlendigi BIST-100 endeksi, hafta ortasinda 9.420
seviyesine inerek yaklasik son 5,5 ayin en dusik degerini aldi. TL, Persembe glinl kapanisl
itibariyla gectigimiz Cuma gintne kiyasla ABD dolari karsisinda sinirli deger kazanirken,
euro karsisinda yatay seyretti. Turkiye'nin 5 yillik CDS risk primi haftalik bazda 2 baz
puanhk disusle 270 seviyesine indi.

Gelecek haftanin glindemi...

Onimuzdeki haftanin giindeminde TCMB’nin ve Fed’in toplantilari 6ne gikiyor. Yurt icinde
merkezi yonetim butgesinin ve briit borg stokunun yani sira konut satis ve fiyat istatistikleri
aciklanacak.

Altin ve Petrol Fiyatlari
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Kaynak: TUIK, TCMB, Datastream
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Veri Glindemi

Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki

16 Eylul TR Bltce Dengesi Agustos - 96,8 milyar TL
ABD NY Fed imalat Endeksi Eyldl -4,0 -4,7

17 Eylal TR Konut Satislari, yillik Agustos - %16
TR Konut Fiyat Endeksi, yillik Agustos - %38,7

ABD Perakende Satislar, aylk Agustos %0,1 %1,0

ABD Sanayi Uretim Endeksi, aylik Agustos %0,1 -%0,6

ABD Kapasite Kullanim Orani Agustos %77,9 %77,8

18 Eyll Fed Toplantisi Eylul %5-5,25 %5,25-5,50
ABD Yeni Konut Baslangiclari, adet Agustos 1,3 milyon 1,2 milyon

Euro Alani TUFE Enflasyonu, nihai, yillik Agustos %2,2 %2,2

19 Eylal TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi Eylal - %50
ABD Philadelphia Fed endeksi Eylal 2,7 -7,0

ABD ikinci El Konut Satislari, adet Agustos 3,9 milyon 3,9 milyon

BoE Toplantisi Eylal %5,0 %5,0

20 Eylal TR Tuketici Guven Endeksi Eylal - 76,4
TR Merkezi Yonetim Briit Borg¢ Stoku Agustos - 8,1 trilyon TL

Euro Alani Tiketici GlUven Endeksi, 6nci Eylal -13,0 -13,5

Cin Merkez Bankasi Toplantisi Eylul - %3,35

BoJ Toplantisi Eylal 0,25 0,25
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iktisadi Arastirmalar B&IUmi

Alper Girler Mustafa Kemal Gindogdu
BolUm Maduri Mudar Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr kemal.gundogdu@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Hilal Busra Ceylan
Birim Muduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr busra.ceylan@isbank.com.tr

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

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendir-
me amaclyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlk hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen goris ve degerlendirmeler, hichir sekilde Tiirkiye Is Bankasi A.S/nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup,
raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goris 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 igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlar-
dan Tirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

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