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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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Cin, kapsaml bir tesvik paketi hazirladi

ABD merkez bankasi Fed’in 50 bp lik agresif politika faizi indiriminin yankilari sirerken, emlak krizi
ve pandemiden cikis nedeniyle ic tiiketiminde &nemli bir disiis yasayan Cin, i¢ tiiketimi basta
olmak tzere ekonomisini canlandirmak icin beklenen tesvik paketini ¢ikardi.

Cin merkez bankasi baskani Pan Gongsheng yedi glinlik ters repo faizinin yizde 1,7’den ylzde 1,5e
indirildigini, zorunlu karsiliklarin 0,5 ytzde puan dusurilerek 1 trilyon yuanlik (142 milyar dolarlik)
likidite saglanacagini duyurdu. Banka boylece zorunlu karsiliklari 2020'den bu yana en duslk
seviyesine cekti.

Ayrica Orta Vadeli Bor¢ Verme Tesisi Orani da dusarulda.

Merkez bankasi, konut kredi faizlerini indirirken ikinci konut alimlarini dizenleyen kurallari
yumusatti ve ikinci kez konut alanlar icin asgari pesinat orani ylzde 25'ten ylzde 15'e distrdldd.
Pan’in paketine hisse senetleri piyasalarina destek 6nlemleri de girdi. Buna gore menkul kiymet
sirketleri, fonlar ve sigorta sirketleri hisse satin almak icin merkez bankasi kaynaklarindan
faydalanabilecek.

Finansal piyasalar paketi olumlu karsilarken CSI 300 besinci islem gliniinde de artida seyretti. Cin 10
yillik tahvil getirisi ise ylizde 2’ye kadar geriledi.

Ekonomistler paketin beklentileri astigini dile getirse de Cin ekonomisinin sorunlarina buttncul bir
¢OzUm getirmekten uzak oldugunu dile getirdi. Paketin bir bazuka olmaktan ¢ok uzak oldugunu
belirten ANZ Cin Ekonomisti Raymond Yeung “Konut kredi faiz indiriminin konut piyasasini ne kadar
toparlayacagindan emin degiliz” yorumunu yapti.

Eastspring Investments Hisse Analisti Ken Wong ise destekleyici parasal gevseme adimlarinin
olumlu oldugunu, ancak dordinci ceyrek buylimesini saglamlastirmak icin daha fazlasinin
yapilimasi gerektigini dile getirdi.
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Cin tesvik paketine dair yorumlar

Gevseme sinyalleri klresel piyasalari yUkseltti ve ticaret ortaklarini neselendirdi. Avustralyali
hazinedar Jim Chalmers, Cuma ginU Pekin'e yaptigl ziyarette "Bu ek adimlari gormekten cok
memnunuz" dedi.

Avustralya hazinesinin, Avustralya'nin en biyUk ticaret ortagl olan Cin'in 1970'lerden bu yana en
zayIf g blylme yiliyla karsi karsiya olduguna dair tahminlerine isaret etti. Avustralya'nin demir
cevheri madencisi Fortescue'nun hisseleri Cuma glint ylzde 5 artarken, BHP ve Rio Tinto ylzde 3
yUkseldi."Cin ekonomisindeki [zayIf] blUylUme, klresel ekonomideki zayifliga onemli katkida
bulundu" dedi.

Ancak ekonomistler, ipotek orani indirimi harig, haneler icin yeterli yardim olmadigl konusunda
endiseliydi. Banka mevduat oranlarindaki kesintiler daha genis hane gelirlerini etkileyecektir.
HSBC'nin Asya bas ekonomisti Fred Neumann, "Muhtemelen Pekin'in dnimutzdeki birkac hafta
icinde piyasaya tlketicilerin harcama gtclerini korumalarina yardimci olmak icin daha fazla para
harcandigina dair glivence vermek icin daha somut programlar sunmasi gerekecek," dedi. "Parasal
gevsemeye ihtiyaciniz var, ancak ayni zamanda mali yollarla bir talep artisi saglamaniz da
gerekiyor.«

Mahfi Egilmez ise Cin ekonomisinde olanlari grafikler esliginde net bir sekilde anlatti: «Kamu
bltcesinde giderek artan aciklar Cin’de kamu kesiminin bor¢clanmasinin da artmasina yol agmis
bulunuyor.»

«BuUtce aciklarinda ortaya cikan artislar, normal kosullarda enflasyonda hizli yikselise yol acar. Buna
karsilik Cin’de enflasyon yukselme egilimine girmedi.»

«Enflasyonun artmamasinin iki nedeni var: ilki yukarida degindigimiz ekonomideki durgunluk
ikincisi de Cin’in cari fazla vermeye devam etmesi. Cin, bu durgunluktan cikabilmek icin
enflasyonun dusukliginden de yararlanarak pes pese faiz indirimi yapiyor.»

Ozetle Cin’den gelen bu destek paketinin yeterli olup, olmayacagini kisa vadede yiizde 5 biyime
hedefine ulagsmasinda; uzun vadede ise kiresellesmeden uzaklasmanin boyutu ve Cin {retim
istilasinin 6nlne gecilip, gecilemeyecegi belirleyecek gibi gdzlkiyor.
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Once analizi geldi; TCMB: Kredi karti kullanimini neden artiyor?

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi blog sayfasinda yayimlanan bir yazida, ¢cogunlukla borgclanma
ihtiyaclarindan bagimsiz olan kart kullanimindaki artisin, borclu talebindeki artistan ziyade harcama
davranisindaki degisimi yansittigi icin, yalnizca kredi karti kullanimi gibi geleneksel gdstergelere
dayali ¢cikarimlarin yanlis yorumlara neden olabilecegi belirtildi.

TCMB'nin Merkezin Giincesi blog sayfasinda TCMB Basdanismani Halil ibrahim Aydin, TCMB'de
mudur olarak gorev yapan Mehmet Salman Colak ve ekonomist olarak gorev yapan Yavuz Yalgin
tarafindan hazirlanan "Kartli Harcama Tercihlerinde Son Doénem Egilimler" baslikli bir vyaz
yayimlandi.

"Dijital kanallarin yayginlasmasi ve yiksek enflasyonla birlikte nakit tasima maliyetinin artmasi
banka ve bireysel kredi kartlarinin (BKK) kullanimini artiriyor. Kartlarin nakit avans ve vadeli 6deme
imkanlari ile tlUketicilere borglanma imkani sunmasi da bu gelisime katki sunuyor. Son vyillarda
gorulen yiksek enflasyonun da etkisi ile kartli harcama bakiyesi nominal ve reel bazda belirgin bir
sekilde yUkseliyor. Bu yazida, kartli harcama bakiyesinde gdzlenen reel artisi inceliyoruz ve 6deme
araci tercihlerinde bireylerin nakit yerine kart kullanimina yonelmesinin bu artista onemli bir
belirleyici oldugunu gosteriyoruz.

FINANSAL ISTIKRAR 23/09/2024

KARTLI HARCAMA TERCIHLERINDE SON
DONEM EGILIMLER

Bu yazida, kartli harcama bakiyesinde gézlenen reel artigi inceliyoruz ve 6deme araci
tercihlerinde bireylerin nakit yerine kart kullanimina yénelmesinin bu artigta 6nemli bir
belirleyici oldugunu gésteriyoruz.
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TCMB’den kredi karti faiz ayrismasi analizi

TL bireysel krediler ve TL BKK yillik bliylime orani

(4 haftalik hareketli ortalama)
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Analizde, bireysel kredi
kartlari bakiyesinin diger
bireysel kredi tlrlerine
gore daha hizli
blayudugune isaret
edilerek, bireysel kredi
kartlari bakiyesindeki yillik
bldylUme oraninin gecgen vyl
yuzde 180'e kadar
yukseldigi, bu buylimede
talep kaynakli gelismelerin
yaninda kredi kartinin
ddeme aracl olarak
kullaniminin da fe]

oynadigl vurgulandi.
(Grafik AA)




[ oommes |
Burcu Késem

0O

Ardindan uygulamasi: Kredi kartlarinda dizenleme

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ile Bankacilik Dlzenleme ve Denetleme Kurumu
(BDDK) tarafindan bireysel kredi kartlarina iliskin es giidimld adimlar atildi.

Buna gore, BDDK, bireysel kredi karti ve ihtiyac kredisi borcunu 6deyemeyenler icin 60 aya kadar
yapilandirma imkani getirdi.

Bireysel kredi kartlarinda donem borcunun asgari tutarini ddeyemeyenler, mevcut kredi karti borg
bakiyelerini 60 aya kadar yapilandirabilecek. Her aya dusen taksit tutari, ilgili ayin asgari 6deme
tutarina eklenecek. Yapilandirilan kredi karti borcunun en az yarisi 6deninceye kadar ilgili bankadaki
kredi karti limiti artirilamayacak.

TCMB de bireysel kredi kartlarinda yapilandirmada kullanilacak azami faiz oranini referans faiz olan
yuzde 3,11 ile sinirlandirdi.

Ihtiyac kredileri ise anapara ve faiz ddemelerinin 30 giinden fazla gecikmesi halinde ilave kredi
olmadan 60 aya kadar yapilandirilabilecek. Borglunun 1 yil icinde yapilandirma icin basvurmasi
gerekiyor.

BDDK, kredi kartlarinda asgari 6deme oraninda da degisiklige gitti.

Donem borcunun yizde 20'si olan asgari 6deme oraninda sinir tutar, 25 bin liradan 50 bin liraya
cikarildi. 50 bin lira ve altinda olan kredi kartlari icin asgari 6deme orani donem borcunun ylzde
20'si olurken, 50 bin lira ve Uzerinde olanlarda yUzde 40 olarak uygulanacak.

BDDK'nin adimlariyla uyumlu sekilde TCMB, bireysel kredi kartlarina uygulanan azami akdi faiz
oranlarini kredi karti donem borcuna gore referans orana bagl olarak farkhlastirdi. Bu kapsamda
belirlenecek oranlar 24 Ekim'de aciklanacak ve 1 Kasim'da yurdrlige girecek.
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Hazineden yukimlulik yonetimi hamlesi

Fed’in blyUk olcekli faiz indirimiyle disen borclanma maliyetlerinden faydalanmak isteyen Hazine,
3,5 milyar dolarlik eurobond ihracg etti.

Bloomberg'e konusan konuya yakin bir kaynagin verdigi bilgiye gore ihracta 10 yil vadeli
eurobondun nihai getirisi ylzde 6,75 olurken fiyat 98,185 seviyesinde belirlendi.

Ihracta ilk getiri beklentisi yiizde 7,125 civarinda éngorilmis, daha sonra bu beklenti yizde 6,8-
yuzde 6,85 bandina revize edilmisti.

Hazine ve Maliye Bakanhgl bu hafta yaptigi aciklamada 10 yil vadeli eurobond ihra¢ edilecegini
aciklamis, ayrica tedavildeki 2024-2026 arasi vadedeki alti adet dolar cinsi tahvilin yeni ihrag edilen
tahvil ile degistirilecegini duyurmustu.

Hazine bu yukimlulik yonetimi islemiyle bor¢ stokunu daha uzun vadeye yaymayi ve refinansman
riskini azaltmayi hedefledi.

Bakan Simsek de sosyal medya paylasiminda; ABD dolari cinsinden 10 yil vadeli 3,5 milyar dolar
tutarinda tahvil ihracini tamamladiklarini belirterek, ihragla 1,6 milyar dolar nakit finansman
saglarken uzun bir aradan sonra ilk defa yikimlilik yonetimi islemi de yaptiklarini, 2025 yil sonuna
kadar gergeklesecek yaklasik 1,9 milyar dolar anapara geri 6demesinin de 2035 yilina 6telendigini
ifade etti.
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Haftanin son guninde kliresel piyasalar

Avrupa hisse senetleri, bu hafta Cin'e yonelik tesvik paketi ve ABD'de faiz indirimlerinin devam
edecegi beklentisiyle Cuma glni rekor seviyelerden kapandi.

ABD Gida ve ilac Dairesi, kronik obstriiktif akciger hastaliginin tedavisinde kullaniimak (izere rekor
kiran Dupixent ilacini onayladi ve bu, diinyanin en popdler ilaglarindan birinin bdylmesi icin yeni
bir yol actl.

Fed'in tercih ettigi enflasyon 6lclist beklenenden fazla diserek %2,2'ye geriledi

ABD piyasalari, Fed'in tercih ettigi enflasyon olcttinin beklentilerin altinda kalmasiyla yUkselisle
acildi ve bu durum, faiz oranlarinda daha fazla indirim yapilacagl yonindeki beklentileri artirdi.
Endeks endeksi S&P 500 ve teknoloji agirlikli Nasdag Composite endeksleri ylzde 0,2 deger
kazandi. Faiz orani beklentilerini yakindan takip eden iki yillik Hazine tahvili faizi, fiyatlardaki artisin
yansimasi olarak 0,03 puan dusisle ylzde 3,6'nin hemen altina geriledi. Para birimleri deger
kaybetti, ABD dolarinin alti rakip para birimine karsi degerini 6lcen dolar endeksi ylzde 0,4'e kadar
gerileyerek Temmuz 2023'ten bu yana en dusUk seviyesine ulasti.

AB, yenilenebilir hidrojen stbvansiyonlariicin Cin parcalarinin kullanimina sinirlama getirdi.

Bati'nin en blytk uranyum dureticisi Cameco, ABD hikimetine, askeri taleple desteklenen Rus
nukleer yakitinin tekrar piyasaya sirtlmeyecegi konusunda kesinlik saglamasi ¢cagrisinda bulundu.
Avrupa'nin en blyUk otomobil Ureticisi Volkswagen, zayif satislarin sebebinin "zorlu piyasa ortami"
oldugunu soylerken, yillik beklentilerini disardu.

irlanda hikimeti, AB'nin en yiiksek mahkemesinin bu ay kabul etmesini emrettigi Apple'dan gelen
14,1 milyar avroluk vergi borcunun bir kisminin da katkisiyla bu yil 25 milyar avroluk butce fazlas
vermeyi bekliyor.

ABD tlketici gliveni Nisan ayindan bu yana en yiksek seviyeye ulasti.

Eylul ayinda Fransa ve ispanya'da enflasyon beklentilerin tzerinde dists gosterdi. Bu durum,
Avrupa Merkez Bankasi'nin gelecek ay faiz oranlarini daha da dusUrecegi beklentisini gliclendirdi.
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Haftanin S6zii: BM ve Bati degerleri Gazze’de Oldi!

Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan'in Birlesmis Milletler (BM) 79. Genel Kurulunda yaptig ve
Gazze konusunda uluslararasi topluma artik harekete gecme cagrisinda bulundugu konusma,
yabanci basinda genis yer buldu.

Reuters ajansi, Cumhurbaskani Erdogan'in, BM sistemi ve Bati dliinyasinin degerlerinin Gazze'de
0ldugu degerlendirmesini, haber basliginda kulland.

Erdogan'in konusmasinda, Gazze Seridi'ne askeri saldirilar nedeniyle israil'e ve ona destek veren
Batili Ulkelere sert elestiriler yonelttigine dikkati cekilen haberde, israil'in durdurulmasi icin
"insanligin ittifaki" cagrisi yaptig kaydedildi.

Haberde Erdogan'in, "Gazze'deki cocuklarla birlikte Birlesmis Milletler sistemi de olUyor, gercek
Ollyor, Bati'nin savundugunu iddia ettigi degerler olUyor, insanligin daha adil bir diinyada yasama
umutlari birer birer 6ltyor." ifadesini kullandigr aktarildi.

Erdogan'in bdlgede ateskes cabalarina yonelik ifadesine deginilen haberde, Cumhurbaskani
Erdogan'in "Ateskes icin calistiklarini iddia edenler, israil'in katliamlarina devam edebilmesi icin
sahne arkasindan silah ve mudhimmat gondermeye devam ediyor. Bu tutarsizlik ve
samimiyetsizliktir." ifadesini kullandigi belirtildi.

ingiliz yayin kurulusu BBC'nin haberinde de Erdogan'in israil'i bolgeyi savasa siriklemekle sucladigi
ve Gazze'de sadece ¢ocuklarin degil, BM sisteminin de 6ldugunt soyledigi aktarildi.

Netanyahu'nun Adolf Hitler ile kiyaslandigi vurgulanan haberde, Erdogan'in "Bundan 70 sene dnce
nasil Hitler, insanligin ittifakiyla durdurulmussa, Netanyahu ve cinayet sebekesi de insanlgin
ittifakiyla durdurulmahdir." ifadesi aktarildi.

Amerikan CNN televizyonu, haberinde, "BM sisteminin Gazze'de oldugu" degerlendirmesini
mansete cekti ve Erdogan'in "Gazze'de sadece g¢ocuklar élmuyor; BM sistemi de &llyor, hakikat
olUyor, Bati'nin savundugunu iddia ettigi degerler 6lUyor, insanligin daha adil bir diinyada yasama
umutlari birer birer 6lUyor" ifadesini kullandigi belirtildi.
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Haftadan kalanlar

S&P'nin, 1 Kasim'da Turkiye'ye iliskin bu yilki ikinci degerlendirmesini aciklamasi beklenirken; S&P
Kidemli Direktort Frank Gill, "Pozitif bir goriinime sahip oldugunda, (Turkiye icin kasimda) not
artisi mimkun. Net rezervlerdeki iyilesme ve cari acigin hizli sekilde daralmasi ¢ok dnemli. Not
artisi karari bayuk olctde bu iki faktore bagh diyebiliriz" dedi.

Talebin arttigi Cinli otomobillere getirilen engellere yenileri eklendi. Sarj edilebilir hibrit otomobiller
ile elektrikli ve sarj edilebilir hibrit hafif ticari araclara ‘izin Belgesi’ zorunlulugu getirildi.

Euro Bdlgesi PMI verileri, imalat sektortinde derinlesen kétllesmeyle beraber ekonominin Mart
ayindan beri ilk kez daraldigini gosterdi. Euro Bolgesi'nin en blyik 2 ekonomisi olan Almanya ve
Fransa'da da aktivite geriledi.

Ulke genelinde yapilan isci eylemleri hakkinda aciklama yapan TURK-IS Genel Baskani Atalay, Su
anda oyle bir noktadayiz ki, ben 40 senedir boyle bir sikinti hatirlamiyorum." ifadelerini kulland.
2024 yili Agustos ayinda Turkiye'yi ziyaret eden yabanci sayisinda gecen yilin ayni ayina gore ylzde
2,47 artis kaydedildi. Boylelikle turizmde 7 ayin en dusuk yillik artisi yasandi.

Almanya'da IFO is iklimi endeksi diststnu sirdirerek Avrupa'nin en blyuk ekonomisinde resesyon
endiselerini artirdi.

Yillik enflasyon beklentileri, piyasa katilimcilariicin 1,2 puan azalarak ylzde 27,5'ye, reel sektor icin
2,7 puan azalarak ylzde 51,1'e, hanehalkiicin 1,5 puan azalarak ytzde 71,6'ya geriledi.

Bank of Turkiye'de makroekonomik dengesizliklerin yavas da olsa iyilestigini belirtirken, ekonomide
keskin bir daralma yerine yumusak inis ongdrdu. Faiz indirimlerinin de bu yil baslamasini ancak
yavas ilerlemesini bekledigini acikladi.

Is Bankasi Genel Midiri Aran: Kasim'da TCMB'den 2,5 puanlik indirim bekliyorum

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, X'de yaptigl aciklamada, “ABD’deki yogun ve verimli
toplantilarimizi tamamlayarak yurda donduk.” dedi.

Ekonomik glven, 95 degeriyle U¢ ayin en ylUksek seviyesine ylikseldi.
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Dis Ticaret istatistikleri, A§ustos 2024

O Tirkiye istatistik Kurumu ile Ticaret Bakanhgi is birligiyle genel ticaret sistemi kapsaminda uretilen
gecici dis ticaret verilerine gore; ihracat 2024 vyili Agustos ayinda, bir dnceki yilin ayni ayina gore
%2,3 artarak 22 milyar 48 milyon dolar, ithalat %10,7 azalarak 27 milyar 40 milyon dolar olarak
gerceklesti.

U Genel ticaret sistemine gore ihracat 2024 yili Ocak-Agustos doneminde bir 6nceki yilin ayni
donemine gore %3,9 artarak 170 milyar 801 milyon dolar, ithalat %8,6 azalarak 225 milyar 739
milyon dolar olarak gerceklesti.

ihracat gelisim hizi, Agustos 2024 ithalat gelisim hizi, Agustos 2024
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Yatirim araclarinin haftalik performansi (AA)
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