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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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GLOBAL GORUNUM EKIM 2024

CiN VE AVRUPA’NIN ARDINDAN ABD DE FAiZ iNDiRiM DONGUSUNE BASLADI

Eylul ayi, kuresel piyasalarda merkez bankalarinin faiz politikalarn ve jeopolitik
gelismelerin 6ne ¢iktigi birdonem oldu. ABD Merkez Bankasi (Fed), politika faizini 50 baz
puan indirerek %4,75 - %5,00 araligina ¢ekti. Fed Baskani Jerome Powell, faiz indirimini
“para politikasinin yeniden kalibrasyonu” olarak tanimlarken, ekonomiyle ilgili ciddi bir
endise tasimadiklarini belirtti. Ancak Ekim ayinda aciklanan guclu tarim disi istihdam
verisi (254.000), ABD isglcl piyasasininyavaslamadigina isaret etti ve Fed’in faiz indirim
hizini yavaslatabilecegi beklentisini artirdi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ise eylul ayinda politika faizini 25 baz puan indirerek %3,5
seviyesine ¢ekti. ECB’nin yil sonuna kadar toplamda 50 baz puanlik bir faiz indirimi
yapmasi bekleniyor. Ancak, Avrupa’daki ekonomik aktivite zayiflamaya devam ediyor. AB
genelinde issizlik orani temmuz ayinda %6 iken agustosta %5,9’a geriledi, ancak bluyime
uzerindeki durgunluk baskisi hissedilmeye devam ediyor.

Cin Merkez Bankasi (PBOC), ekonomik buyimeyi desteklemek amaciyla faiz
indirimlerine devam etti. Ozellikle 1 yillik kredi faiz oranini %3,35’ten %3,10’a, 5 yillik
mortgage faiz oranini ise %3,85’ten %3,60’a dlsurdl. Bunun yaninda, hisse senedi ve
konut piyasalarini desteklemek icin tesvik paketleri agikladi. Ancak Cin’den gelen bu
adimlar, piyasalarda beklentileri tam olarak kargilamadi ve yatirnmci guvenini artirmakta
sinirli kaldi. Cin’in buyume hedeflerine ulasacagi yonundeki agiklamalar olumlu
karsilansa da ek tesviklerin eksikligi, emtia ve hisse senedi piyasalarinda dalgalanmalara
neden oldu.

Eylil ayinda jeopolitik gelismeler de piyasalar (izerinde etkili oldu. iran ve israil
arasindaki gerilim, 6zellikle altin ve petrol fiyatlarini dogrudan etkiledi. 1 Ekim’de iran’in
israil’e yonelik fiize saldirisi, bolgedeki tansiyonu artirdi ve altin fiyatlarinda giivenli liman
alimlarini tetikledi.

Altin fiyatlarina iligkin olarak Citi, ons altinda tg¢ aylik hedef fiyatini 2800 dolara
yukseltirken, 1 yiluk tahminini ise 3000 dolar olarak giincelledi. Cin’in tegvik politikalari
ve Fed’in faiz politikasina bagli olarak kisa vadeli oynaklik beklenirken, orta ve uzun
vadede altina olan talebin surecegi ongoruluyor. Jeopolitik risklerin artmasi ve klresel
faiz indirim dongusu, altin fiyatlarinin desteklenmesine neden olan baslica unsurlar
arasinda.
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YURTICi GORUNUM Ekim 2024

YURTICINDE MAKRO EKONOMIiK VERILERDEKi TOPARLANMA SURUYOR

Tuarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), politika faizini yine %50 seviyesinde sabit
tuttu. Onceki aylarda sikilasma sdylemi varken, ekim ayinda “para politikasi araglarinin
etkin sekilde kullanilacagl” vurgusu yapildi. Bu ifade, piyasalarda faiz indirim sUrecine
dair beklentileri artirdi. Ancak eylul ay1 enflasyonunun hem piyasa hem de TCMB
beklentilerini agsmasi, bu ihtimali yilin son ¢ceyregine veya 2025’in basina ertelemis
gorunuyor.

Enflasyon tarafinda, manget veri %49,4°e gerilese de ¢ekirdek gostergeler ve hizmet
enflasyonu yuksek kaldi. Egitim, kira ve ulastirma gibi kalemler hizmet enflasyonundaki
kati seyrin devam ettigini gosterdi. TUIK’in agikladigl mevsim etkilerinden arindirilmis
gostergeler de ¢ekirdek enflasyonun bir dnceki aya gore arttigini ortaya koydu. TCMB, faiz
indirimine baslayabilmek icin enflasyon beklentilerinin iyilesmesi gerektigini
vurgulamaya devam ediyor.

Ekonomik aktivite agisindan, i¢ talebin guclu seyrini surdurdugu goruldu. Reel kredi karti
harcamalari, Gguncu ¢geyrekte yillik %15,4 artis gosterirken, tuketim mali ithalati eylul
ayinda %12,1’lik yillik artis kaydetti. Buna karsilik, ihracat tarafinda Avrupa Birligi’ndeki
disiktalep nedeniyle sinirlamalar gozlendi. imalat sektériindeki zayiflik da eyliil ayinda
belirginlesti. iSO imalat PMI, 44,3 seviyesine gerileyerek pandemi sonrasi en diisiik
duzeyini gorda.

Cari acik, temmuz ayinda 12 aylik toplamda 19,1 milyar dolara gerilerken, eylul ayi
itibariyla 15 milyar dolar civarina inmesi bekleniyor. Cari acigin daralmasi olumlu bir
gelisme olarak degerlendirilirken, ekonomik aktivitedeki yavaslama bu iyilesmeyi
destekleyen ana faktoér oldu. Ancak, ihracat pazarlarimizdaki talep dususu ve TL'nin
degerli konumunun ihracat rekabetciligini olumsuz etkiledigi goruldu.

TCMB’nin eylul ayinda uygulamaya koydugu yeni kredi karti dizenlemeleri, i¢ talepte
dengelenmeyi desteklemek adina onemli bir adim oldu. Bor¢luluk duzeyine gore farkli
faiz oranlari uygulanmasi, yuksek borc¢lu bireylerin kredi kullanim motivasyonunu
azaltmayi hedefledi. Ayni zamanda zorunlu karsilik dGzenlemeleriyle TL likiditesi kontrol
altinda tutulmaya devam edildi.
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Cekince Bildirimi

Bu dokumanda yer alan yorum, bilgi ve tavsiyeler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Bu dékUimanda yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile

risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari veriimesi, beklentilerinize uygun olmayan
sonuglara yol acabilir.
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