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Diinya

ABD ile Kuzey Kore arasinda artan siyasi gerilim Agustos
ayinda kiresel ekonominin glindeminde ilk siraya
yerlesmistir. Bu durum son donemde kiiresel dlcekte risk
algisinin bozulmasina neden olmakta ve piyasalar
Uzerinde baski yaratmaktadir.

Jackson Hole konferansi Agustos ayinin ikinci yarisinin en
onemli glindem maddelerinden birini olusturmustur. ECB
Baskani Mario Draghi ile Fed Baskani Janet Yellen'in
konusmalarn yakindan takip edilmistir. Merkez bankasi
baskanlar para politikasina iliskin yeni bir mesaj
vermemistir.

ABD'de ikinci c¢eyrek biylmesi %3 ile piyasa
beklentisinin  Gzerinde revize edilmistir. Ancak,
enflasyon gdstergelerinin dislk seyrini strdirmesi
Fed'in faz artinmi konusunda elinin zayiflatmasina yol
acmaktadir.

Euro Alani'nda ekonomik aktivite istikrarli sekilde
toparlanmaya devam etmektedir. iktisadi faaliyetteki
olumlu tablonun bélge geneline yayildigi gorilmektedir.

ABD'de oldugu gibi Euro Alan’nda da enflasyon
gostergeleri zayif bir tablo cizmektedir. Ancak,
ekonomideki toparlanma Avrupa Merkez Bankasi'nin
para politikasini normallestirmeye baslamak icin bu yil
icerisinde adim atabilecedi yoniindeki gorislerin halen
giindemde olmasina imkan saglamaktadir.

Arz kaynakli olumsuz gelismelere ragmen petrol fiyatlar
Adustos ayi icerisinde 49-53 USD/varil bandinda
seyretmistir.

Artan jeopolitik risklerin yani sira ABD dolarinin kiiresel
piyasalarda deder kaybetmesinden destek bulan altin
fiyatlar yukari yonli bir seyir izlemistir.

icindekiler

Tiurkiye

Mevsimsellikten arnindinlmis verilere goére issizlik orani
Mayis'ta bir onceki doneme gore yatay seyrederek
%11,3 diizeyinde gerceklesmistir.

Takvim etkilerinden arindirilmis sanayi lretimi Haziran
ayinda yillik bazda %3,4 oraninda artmistir. Yilin ikinci
ceyredinde sanayi Uretimindeki yilhk artis %45
diizeyinde gerceklesmistir. Motorlu kara tasitlari imalati
sanayi Uretimine en fazla katki sagdlayan sektor olmayi
sirdirmistdr.

Oncii gdéstergeler ekonomik aktivitedeki olumlu seyrin
Uclincii ceyrekte stirdiigline isaret etmektedir.

Temmuz ayinda ihracat ve ithalat gectigimiz yilki
basarisiz darbe girisiminin ve Ramazan Bayrami'nin
yarattigi baz etkisiyle hizli artmistir. ihracat hacmi yillik
bazda %28,3 oraninda artarak 12,6 milyar USD olurken,
ithalat hacmi %46,2 ylikselerek 21,5 milyar USD
diizeyinde gerceklesmistir. Bdylece, ayni donemde dis
ticaret acigi %82,5 oraninda genislemistir.

Gectigimiz yil Haziran ayinda dis ticaret acigindaki artis
ve turizm gelirlerindeki disistin neden oldugu ytiksek
baz etkisi nedeniyle cari acik 2017 yilinin ayni ayinda
yillik bazda %24,2 oraninda azalarak 3,8 milyar USD
diizeyinde gerceklesmistir. 12 ayhk kiimulatif cari acik da
34,3 milyar USD'ye gerilemistir.

Blitce harcamalan Temmuz'da bir onceki yila kiyasla
%?21,5, biitce gelirleri %23,3 yiikselis kaydetmistir.
Bdylece, Temmuz 2016'da 129 milyon TL fazla veren
biitce bu yilin ayni ayinda 926 milyon TL fazla vermistir.
Yihn ilk yedi ayinda ise genisleyici maliye politikalarinin
etkisiyle blitce 24,3 milyar TL acik kaydetmistir.
Agustos'ta aylk TUFE artisi %0,52 ile piyasa
beklentisinin (izerinde gerceklesmistir. Yurt ici UFE
(Yi-UFE) de %0,85'lik aylik artisla yiiksek diizeylerdeki
seyrini stirdirmustdr.
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Jeopolitik gelismeler giindemde dne cikiyor.

Kuzey Kore ile ABD arasinda yasanan siyasi gerilim Kuzey
Kore’'nin filize denemelerinin ardindan artmistir. Her iki
taraftan yapilan aciklamalar zaman zaman tansiyonun
yukseltmesine neden olmaktadir. Kiresel risk algisinin
bozulmasiyla birlikte glvenli liman olarak nitelendirilen
yatinm araclarina yonelik talepte belirgin artis
kaydedilmistir. Bu cercevede, altin fiyatlari gectidimiz yil
yapilan ABD Baskanlik secimlerini izleyen 9 Kasim giiniinden
bu yana en yliksek seviyesini gérmis, yen dolar karsisinda
deder kazanmistir. Son donemde yasanan gelismeler
isiginda, Kuzey Kore tedirginliginin kiiresel piyasalarin
giindeminde yer almaya devam edecedi anlasiimaktadir.

Jackson Hole'dan para politikalarina iliskin yeni bir
mesaj citkmadi.

Merkez bankalar yonetimi, ekonomistler ve akademi
camiasinin her yil bir araya gelerek belirli bashklar altinda
tartismalar yirittigl Jackson Hole konferansi Agustos
ayinin ikinci yarisinin en onemli giindem maddelerinden
birini olusturmustur. ECB Baskani Draghi ve Fed Baskani
Yellen'in konusmalar yakindan takip edilmistir. Fed Baskani
Yellen Fed'in énimuizdeki dénemde atacadi adimlara iliskin
net bir sinyal vermemistir. ABD'de isgiicii piyasasi ve
enflasyon goOstergelerinde ©nemli dlclide iyilesme
kaydedildigini belirten Yellen, finansal kriz sonrasi getirilen
regllasyonlarin bankacilik sistemini glivenli hale getirdigini
ifade etmistir. ECB'nin uyguladigi gevsek para politikalariyla
birlikte Avrupa ekonomisinin toparlanma egiliminde
olduguna deginen Baskan Draghi, fiyat istikrarina ulasiimasi
icin ise bir miiddet daha zamana ihtiyac duyuldugunu
belirtmistir. Konferansin ardindan Avrupa’'da para
politikasinda normallesmeye yonelik adimlar atilacad
beklentisinin gliclenmeye devam etmesiyle EUR/USD
paritesi yiikselis egilimini stirdiirmistir. Bu durum paritenin
Adustos ay! sonunda 1,20 seviyesini asarak 2015 yilinin
basindan bu yana en yiiksek dlizeye cikmasina yol acmistir.

EUR/USD Paritesi
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ikinci ceyrek bilyiimesi beklentilerin iizerinde...
ABD'de ikinci ceyrek bliylimesi yukari yonli revize edilmistir.
Daha dnce %2,6 olarak aciklanan ekonomik biiylime %3 ile
piyasa beklentisinin izerinde aciklanmistir. Boylece, son 9
ceyregin en hizli ekonomik biylimesi kaydedilmistir. Bu
gelismede, oOzellikle tiiketim harcamalarina yonelik yukari
yonliirevizyon rol oynamistir.

ABD’'de Ekonomik Biilyiime
(MA, yilliklandinimis, ylizde puan)

Kamu Tiketim ve Yatirim
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Enflasyon gostergelerinde zayif seyir...

Ekonomik aktivitedeki olumlu goériinime karsin enflasyon
gostergeleri zayif seyretmeye devam etmektedir. Temmuz
ayi uretici fiyat enflasyonu artis beklentilerine ragmen ayhk
bazda %0,1 gerileyerek son 11 ayin en sert disustinu
kaydetmistir. Haziran ayinda %?2 olarak gerceklesen yillik
Uretici enflasyonu Temmuz ayinda %1,9 seviyesine
gerilemistir. TUFE de bu dénemde aylik bazda %0,2 artacagi
beklentisine karsilik %0,1 oraninda yiikselerek beklentileri
karsilayamamistir.  Konut fiyatlarindaki artisin  hiz
kesmesinin ve haberlesme hizmetlerinde fiyatlarin
diismesinin etkisiyle Temmuz ayinda TUFE'deki yillik artis
%1,7 olmustur.

ABD'de TUFE
(yillik, %)
4
3
2
1
———Cekirdek TUFE
0
TUFE
-1
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Kalnak: Datastream
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Fed iiyeleri arasinda faiz politikasina iliskin goriis
ayrilig...

Fedin 16 Adustos'ta aciklanan Temmuz ayi toplanti
tutanaklar, Fed yetkililerinin enflasyonun diistik seviyesine
bagli olarak faiz artinmlarinin zamanlamasina iliskin gorts
ayrihgr  tasidigini ortaya koymustur. Bilanconun
kicultilmesinin 'gdrece yakin' bir zamanda baslatiimasi
konusunda ise genel hatlariyla hemfikir olundugu
gozlenmistir. Fed yetkililerinin yaptiklari aciklamalar ve
toplanti tutanaklarinin yani sira enflasyon géstergelerinin
zayif seyri Fed'in bu yilin geri kalaninda faiz artinmina
gidecedine iliskin beklentinin azalmasina neden olmustur.

Euro Alani ekonomisinden olumlu sinyaller...

Bolge ekonomisi 2017 yilinin ikinci ceyredinde nihai verilere
gore ceyreklik bazda %0,6'lik bir bliyime kaydederek
ekonomik aktivedeki giicli goriiniimiin devam ettigine
isaret etmistir. Boylece ikinci ceyrekte yillik biytime %?2,2
ile ilk ceyrekteki %1,9'luk bliyimenin (zerinde
gerceklesmistir. iktisadi faaliyetteki olumlu tablonun bélge
geneline yayildigi gorilmektedir.

Bolgede isglici gostergelerindeki olumlu seyir de
stirmektedir. Haziran ayinda issizlik orani %9,1 ile 2009'dan
beri en disik seviyesinde gerceklesmistir.

Euro Alani'nda tiketici fiyatlar Agustos ayinda yillk bazda
%1,5 artarken, Avrupa Merkez Bankasi'nin %2'lik hedefinin
altinda kalmaya devam etmistir. Bu gelismeye ragmen
ekonomik aktivitede gbzlenen toparlanma, ECB'nin 2017 yih
bitmeden genisletici yondeki para politikasindan geri adim
atabilecedine yonelik gorisleri desteklemektedir.

Euro Alanr'nda Yilik Enflasyon
(%)

= Enerji Hari¢ Enflasyon

Enflasyon
-1 y
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BoE para politikasini degistirmedi.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) 3 Agustos'ta gerceklestirdigi
toplantisinda para politikasinda herhangi bir degisiklige
gitmemis, politika faiz oranini mevcut seviyesinde (%0,25)
tutmustur. Onceki toplantisinda faiz oranini degistirmeme
kararini 3'e karst 5 oy ile alan Merkez Bankasinin bu
toplantida karari 2'ye karsi 6 oyla belirledigini agiklamasi

Merkez Bankasinin harekete ge¢cmek icin bir siire daha
bekleyecedi gorlislerine destek olmustur. Merkez Bankasi
ekonomik blylme tahminini 2017 yili icin %1,9'dan
%1,7'ye, 2018 yih icin %1,7'den %1,6'ya revize etmistir.
BoE'nin karar sonrasinda sterlin diger para birimleri
karsisinda deger kaybetmistir.

ingiltere, Brexit sonrasi icin giimriik birligi konusunda
Avrupa Birligi'ne uzun vadeli iki secenek sunulacagini
aciklamistir. Onerilerden ilki, ingiltere ile AB arasindaki mal
ticaretinde sinir kontrollerinin basitlestiriimesini hedefleyen
bir anlasma iken, ikinci secenedin yeni bir giimriik anlasmasi
imzalanmasi yoninde olacadi belirtilmistir.

Petrol fiyatlari dar bir bantta dalgalaniyor.

ABD'de ham petrol stoklarinin son dénemde gerileme egilimi
sergilemesine, ABD'de etkili olan Harvey kasirgasina ve
Libya'da Ulretimde yasanan kesintilere ragmen petrol
fiyatlan Agustos ayi icerisinde 49-53 USD/varil bandinda
seyretmistir. Brent tliri petroliin varil fiyati 31 Agdustos
itibariyla 53,4 USD diizeyinde gerceklesmistir.

Brent Tiirii Ham Petrol
60 (USD/varil)
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Siyasi gelismelerin etkisiyle yogunlasan gtivenli liman
alimlarina ek olarak ABD dolarinin deder kaybetmesi altin
fiyatlarina destek olmustur. Altin fiyatlan 31 Adustos
itibariyla Temmuz sonuna kiyasla %4,1 oraninda artarak
1.322 USD/ons diizeyinde gerceklesmistir.

Altin Fiyatlan
(USD/ons)
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Kaynak: Datastream

Eyliil 2017 3


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

P \
TURKIYE $ BANKASI

ekonomi.isbank

Tirkiye Ekonomisi
Arz ve Talep Gostergeleri

issizlik oran1 Mayis'ta %10,2 oldu.

isglicii gdstergelerindeki toparlanma Mayis déneminde de
devam etmistir. Bu dénemde issizlik orani bir dnceki yilin
ayni ayina kiyasla 0,8 puan artarak %10,2 olmustur. Gecen
yila kiyasla istihdamin 621 bin kisi artmis olmasina karsilik
isglicinde yasanan 950 bin kisilik artisin sonucunda issizlik
orani yukselis gostermistir. Mevsimsellikten arindinlmis
verilere gore ise, issizlik orani Mayis ayinda Nisan'a gore
degisim gostermeyerek %11,3 diizeyinde gerceklesmistir.

issizlik Oranlari
(%)

e ssizlik Orani

TanmDisiissizlik

12,2

10,2

7

May.13 Ocal4 Eyl1l4 May.15 Oca.l6 Eyl16 May.17

Sanayi uiretimi ikinci ceyrekte ivme kazandu.

Haziran ayinda takvim etkilerinden arindinlmis sanayi
Uretim endeksi bir onceki yihn ayni ayina gore %3.4
oraninda artmistir. Sanayi tretimindeki yiikselise en blylk
katkiyi, son dénemde gliclii ihracat performansi ile 6n plana
cikan motorlu kara tasitlan imalati saglamaya devam
etmistir. Ayrica, diger ulasim araclar imalatinin bir 6nceki
aya goére %27,9 oraninda yukselerek sanayi tretimine en
fazla katki saglayan Uciinci kalem olmasi dikkat cekmistir.
Ote yandan, tiitiin Uriinleri, giyim esyalari ve kimyasal
drtinlerin imalatl sanayi Uretimine diislriici yonde etkide
bulunmustur. Yihin ikinci ceyredinde takvim etkisinden
anindinlmis sanayi tiretiminde yillik artis %4,5 olmustur. ilk
ceyrekteki %2,1'lik performans dikkate alindidinda, ikinci
ceyrekte sanayi Uretimi blylmesinin ivme kazandigi
gozlenmektedir.

Sanayi Uretim Endeksi

10 (takvim etkisinden arndinimis, yilik % degisim)

O.|I| 1. .||I||.|.| 1

-5

Eyl15 Aral5 Marl6 Hazl6 Eyll6 Aral6é Marl7 Hazl7

PMI'da hizli artis...

imalat sanayi PMI Adustos ayinda 55,3 seviyesinde
gerceklesmistir. Béylece, endeks Mart 2011'den bu yana en
yiksek diizeyine cikmistir. Endeksin alt kalemleri arasinda
yeni siparisler, satin alma faaliyetleri ve istihdamdaki
iyilesme ivme kazanirken, Gretimdeki bliylime yaklasik son
6.5 yilin en yiiksek hizinda gerceklesmistir.

imalat Sanayi PMI
55 (esik diizey=50) 55,3
54
52
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48

46
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Oncii géstergeler...

imalat sanayinde kapasite kullanim orani Agustos ayinda
gecen senenin ayni ayina gore 2,5 puan artarak %78,8
diizeyinde gerceklesmistir. Mal gruplarina gore kapasite
kullanim oranlari dederlendirildidinde, dayanikh tiketim
drtinleri haric tim alt sektorlerde kapasite kullaniminin artis
kaydettigi gortilmektedir.

Kapasite Kullanim Orani
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Mevsimsellikten arindinlmis verilere gére, Adustos'ta reel
kesim gliven endeksi bir dnceki aya gore 2,5 puan artarak
110,2'ye cikmustir. Diger taraftan, tiiketici gliveni Agustos'ta
bir 6nceki aya gdre %0,3 azalarak 71,1'e gerilemistir. Issiz
sayisi ile tasarruf etme ihtimaline iliskin beklentilerin
bozulmasi bu gelismede etkili olmustur. Bu ddénemde,
hanehalkinin maddi durum beklentisi degismezken, genel
ekonomik duruma yonelik dederlendirmeler iyilesmistir.

KKOMA

Kaynak: Hazine, Datastream, TUIK, TCMB
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Dis Ticaret

Temmuz ayinda baz etkisi dis ticaret gostergelerinin
hizli artmasina neden oldu.

Temmuz ayinda ihracat ve ithalat gectigimiz yil meydana
gelen basarisiz darbe girisiminin ve Ramazan Bayrami'nin
yarattigi baz etkisiyle hizli artmistir. ihracat hacmi yillik
bazda %¢28,3 oraninda artarak 12,6 milyar USD olurken
ithalat hacmi %46,2 yiikselerek 21,5 milyar USD diizeyinde
gerceklesmistir. Boylece ayni donemde dis ticaret acigi
%82,5 oraninda genisleyerek 8,8 milyar USD olmustur.
2011-2015 dénemi Temmuz ayi ortalamalarina bakildiginda
ise ihracat ve ithalat hacminin sirasiyla 12,4 milyar USD ve
20,6 milyar USD diizeyinde gerceklestigi gorilmektedir. Bu
cercevede, Temmuz ayinda ihracatin s6z konusu donemdeki
ortalamasina yakin diizeyde gerceklestidi, ithalatin ise
ortalamanin bir miktar tizerine ciktidi goriilmektedir.

2017 yilinin ilk 7 ayi1 dikkate alindidinda, gectigimiz yiin ayni
donemine gore ihracat %10,6, ithalat da %13,5 oraninda
genislemistir. Bu donemde dis ticaret acigi %20,7 artarak
39,7 milyar USD olmustur.

ihracat performansi...

Temmuz ayindaki baz etkisi nedeniyle ihracatin alt
kalemlerinde de yliksek oranli artislar s6z konusu olmustur.
Bu nedenle, ihracat drinlerinin Temmuz ayindaki
performansini gecmis donem ortalamalari ile kiyaslamak
yerinde olacaktir. En fazla ihracat yaptigimiz ilk 10 Grtin
incelendiginde, 2011-2015 ddnemindeki Temmuz ayi
ortalamalarina gére motorlu kara tasitlarn ve kiymetli metal
ihracatinin 2017 yilinda olumlu bir performans sergiledigi,
demir-celik, elektrikli makineler ve mineral yakitlar
ihracatinin ise gecmise kiyasla daha dislik dizeyde
gerceklestigi gortilmektedir. Diger kalemler ise gecmis
dénem ortalamalarina yakin diizeyde seyretmistir.

En Fazla ihracati Yapilan ilk 10 Uriin
(milyar USD)

Motorlukara tasitlan
Kiymetlimetaller
Kazanlar ve makinalar
Orme giyim esyas!
Elektriklimakine/cihazlar
Demir-celik

Oriilmemis giyim esyasi
Plastikler

B Temmuz 2017

oolu-hlhhihjli“lll

Yilin ilk 7 aylhk déneminde ihracat artisinin alt kalemlerin
geneline yayildi§i gériilmektedir. Ulke bazinda
degerlendirildiginde ise, altin ihracatina bagh olarak Birlesik
Arap Emirliklerine yonelik ihracattaki hizli artis 6ne
cikmaktadir. Bu donemde, Rusya'ya yonelik ihracat da ikili
iliskilerin normallesmesi paralelinde %59,7 ylkselmistir.

Altin ve enerji ithalati artmaya devam ediyor.

Yiksek dlizeydeki altin ithalati Temmuz ayinda da
stirmustir. Tidrkiye Temmuz ayinda gectigimiz yilin ayni
ayina gore yaklasik 9 kat daha fazla altin ithal ederken, ilk 7
ayda altin ithalati yillik bazda 8,1 milyar USD artarak ithalat
hacmindeki genislemede belirleyici rol oynamistir. Ote
yandan, enerji fiyatlarinin yil genelinde gectigimiz yilin
Uzerinde seyretmesi enerji ithalatinin da artmasina yol
acmistir.

Altin Dis Ticareti

30 WAltnihracati (milyar USD)

mAltinithalati
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Beklentiler

Temmuz ayinda petrol fiyatlari 50 USD/varil diizeyinin altina
inse de yeniden bu seviyenin Uzerine yikselmistir.
Fiyatlarda belirgin bir diistis olmadidi stirece yilsonuna kadar
petrol fiyatlarinin gectigimiz yilin lzerinde seyredecedi
anlasiimaktadir. Ayrica, altin ithalatindaki belirgin artis son
donemde ithalati ylikselten 6nemli bir etken olmustur. S6z
konusu edilimin stirmesi durumunda, petrol fiyatlarinin seyri
de dikkate alindiginda, dis ticaret aciginin yihn geri kalaninda
genislemeye devam edecedini tahmin ediyoruz. Ote yandan,
Adustos sonu itibariyla EUR/USD paritesi 1,20 diizeyini
asarak son 2 yilin en yiiksek seviyesine ulasmistir. Eurodaki
deder kazancinin en 6nemli ihrac pazarimiz konumundaki AB

Demir-celikten esya tlkelerine yonelik ihracatt olumlu etkileyebilecedini
Mineral yakitlar ™ Temmpiz 201112013013, ongdriyoruz.
0I,0 0I,5 1,I0 1:5 2I,0 2I,5

Dis TicaretDengesi (milyar USD)
Temmuz Degisim Ocak-Temmuz Degisim

2016 2017 (%) 2016 2017 (%)

ihracat 9,9 12,6 28,3 81,4 90,1 10,6

ithalat 14,7 21,5 46,2 114.4 129,8 13,5

Dis Ticaret Dengesi -4,8 -8.8 82,5 -32,9 -39,7 20,7
Karsilama Orani (%) 67,0 58.8 - 71,2 69,4 -

Kaynak:
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Tirkiye Ekonomisi
Odemeler Dengesi

Haziran’da cari acik geriledi.

Gectidimiz yil Haziran ayinda dis ticaret acigindaki artis ve
turizm gelirlerindeki distisin neden oldugu ytiksek baz
etkisi nedeniyle cari acik 2017'nin ayni ayinda yillik bazda
%?24,2 oraninda azalarak 3,8 milyar USD diizeyinde
gerceklesmistir. Bu donemde, dis ticaret aciginin kiicilmesi
ve turizm gelirlerinin toparlanma egilimine girmesi cari acig
olumlu yonde etkilerken altin ithalatindaki artis bu etkiyi
sinirlandirmistir.

12 aylik kiimilatif verilere gore cari acik Haziran ayinda bir
onceki aya gore 1,2 milyar USD daralarak 34,3 milyar USD
diizeyine inmistir.

Turizm gelirlerinde toparlanma...

Haziran ayinda turizm gelirleri yilhk bazda %19,8 oraninda
artarak 1,8 milyar USD olmustur. Bu donemde, turizm
giderleri de gerileme edilimini strdirmustiir. Bdylece, net
turizm gelirleri Haziran'da gectigimiz seneye kiyasla %30,2
oraninda ylkselerek 1,4 milyar USD diizeyinde
gerceklesmistir. Bununla birlikte, 2011-2015 ddneminde
Haziran aylan itibariyla Tirkiye'nin net turizmden ortalama
2,3 milyar USD gelir elde ettigi dikkate alindiginda, soz
konusu tutarin halen distik diizeyde oldugu goriilmektedir.

Turizm Gelirleri
(aylik, milyar USD)

° s Turizm Giderleri
4 l mmmm Turizm Gelirleri
N I Net Turizm Gelirleri
s 1Y "
) N '

: \ / AN ;
! ||I'ii| i||||lli| ||‘ll,ll|
U ot il
e
-1

Haz.14 Ara.l4 Haz.15 Ara.l5 Haz.16 Ara.l6 Haz.17

Tiirkiye'ye Net Sermaye Girislerinin Dagilimi

-1,0
-2,0
-3,0
-4,0

Portfoy yatinmlarinda olumlu goriiniim siiriiyor.

Portféy yatinmlarindaki olumlu performans Haziran ayinda
da devam etmistir. Bu donemde, Tiirkiye'ye 4,2 milyar USD
net portfoy girisi gerceklesmistir. Hisse senedi piyasasina
693 milyon USD tutarinda, bor¢ senetlerine ise 3,8 milyar
USD tutarinda sermaye qirisi kaydedilmistir. Bu dénemde,
gerek bankalarin gerekse genel hikiimetin yurt disinda
gerceklestirdigi tahvil ihraclar 6n plana cikmistir.

Net Sermaye Girisi
(aylk, milyar USD)

6.0
50 I Portfdy Yatirimlan
’ Dogrudan Yatirimlar

4,0

3,0

2,0 . I
1.0 l ‘ »

0,0

Haz.15

Eki.15

Sub.16  Hazlé  Ekil6
Dogrudan yatirnmlarda sermaye cikisi...

2017 wyili icerisinde genel olarak toparlanma edgilimi
sergileyen net dogrudan yatinmlar Haziran ayinda olumsuz
bir goriinim sunmustur. Bu kalemde 515 milyon USD ile
Kasim 2014'ten bu yana ilk defa sermaye cikisi yasanmistir.
Boylece, son 12 aylk donemde net dogrudan yatinmlar 8,6
milyar USD’ye inmistir. Bu donemde, yurt icine yd&nelik
gayrimenkul yatirmlar ise 4,5 milyar USD diizeyinde
gerceklesmistir.

Sub.17 Haz.17

Diger yatirmlar kaleminde ise Haziran ayinda 2,1 milyar
USD'lik sermaye girisi yasanmistir. Bu gelisme biiyiik ol¢clide
yurt disi bankalarnin yurt icindeki mevduatindaki artistan
kaynaklanmistir. Bu donemde, bankalar 704 milyon USD net
kredi kullanimi yaparken, diger sektérler 441 milyon USD

(12 ayhk kiimiilatif, milyon USD)

Aralik 2016 Haziran2017

Sermaye Girislerinin Dagilimi
(%)
Arahk 2016 Haziran2017

Cariislemler Dengesi -32.606 -34.340 - -
Toplam Net YabanciSermaye Girisi 33.419 24.291 100,0 100,0
-Dogrudan Yatirimlar 9.160 8.639 27,4 35,6
-Portfdy Yatirimlari 6.292 15.335 18,8 63,1
-Diger Yatinmlar 6.361 -4.948 15,0 -20,4
-NetHata ve Noksan 11.583 5.259 34,7 21,6
-Diger 23 6 01 0,0
Rezervler -813 10.049 - -

Not: Rakamlar yuvarlamadan 6tlri toplami vermeyebilir.

(1) Rezervler, toplam net sermaye girisleri ile cari denge arasindaki fark olup (-) deder rezerv artisini, (+) deger rezerv azalisini ifade etmektedir.

Kaynak: Datastream, TCMB
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Tirkiye Ekonomisi

net kredi geri ddemesi gerceklestirmistir.
Bankalarin borc cevirme orani %100'iin altina indi.

12 ayhk kiimdilatif verilere gore bankalarin uzun vadeli borg¢
cevirme orani %93 ile Subat 2013'ten bu yana ilk defa
%100 seviyesinin altina inmistir. 2016’'da yavaslayan
ekonomik blylme ile birlikte yatinmlarda g6zlenen
duraganlhk bankalarin kredi seklinde uzun vadeli bor¢clanma
talebini azaltmistir. Ozel sektériin uzun vadeli borc cevirme
oraniise %110 diizeyinde gerceklesmistir.

Mayis ayinin ardindan Haziran'da da net hata ve noksan
kaleminde sermaye girisi kaydedilmistir. TCMB rezervleri ise
bu donemde 3 milyar USD artmistir.

Odemeler Dengesi

Beklentiler...

Gecici dis ticaret verilerine gore Temmuz ayinda 2016
yilindan kaynaklanan baz etkisi nedeniyle dis ticaret acigi
hizli ylkselmistir. Ayrica, bu ddnemde altin ticaretinin
ithalat lehine artmaya devam ettidi goriilmektedir. Bu
cercevede, cari acigin Temmuz ayinda genisleyecegini
ongoriyoruz. Bununla birlikte, turizm gelirlerindeki
toparlanmanin cari aciktaki genislemeyi bir miktar
sinirlandirabilecegini disiinliyoruz.

Odemeler Dengesi ) (milyon USD)
Haziran Ocak - Haziran % 12 Ayhk

2017 2016 2017 Degisim Kiimiilatif

Cariislemler Dengesi -3.763 -19.039 -20.773 9,1 -34.340
Dis Ticaret Dengesi -4.573 -20.313 -22.453 10,5 -42.999
Hizmetler Dengesi 1.678 4,900 6.091 24,3 16.663
Seyahat (net) 1.391 4.706 5.308 12,8 14.562
Birincil Gelir Dengesi -1.150 -4.543 -5.485 20,7 -9.940
ikincil Gelir Dengesi 282 917 1.074 17,1 1.936
Sermaye Hesabi 2 15 -2 - 6
Finans Hesabi -2.774 -17.174 -25.249 47,0 -29.075
Dogrudan Yatirimlar (net) 515 -3.725 -3.204 -14,0 -8.639
Portfdy Yatinmlari (net) -4.206 -8.367 -17.410 108,1 -15.335
Net Varlik Edinimi 279 599 173 -71,1 1.085
Net Yukimlilik Olusumu 4.485 8.966 17.583 96,1 16.420
Hisse Senetleri 693 747 2.203 194,9 2.279
Bor¢ Senetleri 3.792 8.219 15.380 87,1 14.141
Diger Yatinmlar (net) -2.051 -13.544 -2.235 -83,5 4.948
Efektif ve Mevduatlar -2.102 -4.748 -157 -96,7 6.379
Net Varlik Edinimi -717 -65 2.529 - 7.974

Net Yukimlilik Olusumu 1.385 4.683 2.686 -42,6 1.595
Merkez Bankasi -13 -178 -81 -54,5 -379
Bankalar 1.398 4.861 2.767 -43,1 1.974
YurtDisi Bankalar 1.392 3.674 2.319 -36,9 3.127
Yabanci Para 1.199 -237 641 - 1.060

Ttrk Lirasi 193 3.911 1.678 -57.1 2.067

YurtDisi Kisiler 6 1.187 448 -62,3 -1.153
Krediler -31 -7.111 570 - 2.740
Net Varlik Edinimi 53 241 -234 - -246

Net Yukimlilik Olusumu 84 7.352 -804 - -2.986
Bankacilik Sektori 704 345 -1.312 - -5.194
Bankacilik Disi Ozel Sektérler -441 7.882 762 -90,3 2.506

Ticari Krediler 91 -1.741 -2.640 51,6 -4.215
Diger Varliklar ve Yikimltlikler -9 56 -8 - 44
Rezerv Varliklar (net) 2.968 8.462 -2.400 - -10.049
Net Hata ve Noksan 987 1.850 -4.474 - 5.259

Not: Rapor, TCMB tarafindan Altinci Uluslararasi Odemeler Dengesi El Kitabi'na
gore aciklanan veriler kullanilarak hazirlanmistir.

Kaynak: Datastream, TCMB
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Tirkiye Ekonomisi

Biitce Temmuz'da fazla verdi.

Blitce harcamalari Temmuz'da bir 6nceki yila kiyasla %21,5,
biitce gelirleri %23,3 yiikselis kaydetmistir. Bdoylece,
Temmuz 2016'da 129 milyon TL fazla veren biitce bu yilin
ayni ayinda 926 milyon TL fazla vermistir. Faiz disi fazla da
bu dénemde yillik bazda 2,4 milyar TL artarak 6,7 milyar TL
diizeyinde gerceklesmistir.

Yilin ilk yedi ayinda ise genisleyici maliye politikalarinin
etkisiyle biitce 24,3 milyar TL acik vermistir. Bu dénemde
biitce harcamalarn gectigimiz yila kiyasla %18,9 oraninda
genislerken, blitce gelirlerindeki artis %10,7 diizeyinde
kalmistir.

Vergi gelirleri yilin en olumlu performansini sergiledi.

Yeniden yapilandirmalarin  ve ekonomik aktivitedeki
toparlanmanin etkisiyle vergi gelirleri Temmuz'da hizh artis
kaydetmistir. Vergi gelirlerindeki yillik artis bu dénemde
%27.6 olmustur. Bu artisa en fazla katkiyi yillik bazda %30
civarinda yiikselis kaydeden gelir vergisi ve OTV gelirleri
yapmustir. ithalde alinan KDV gelirleri ddviz kurlarindaki
yikselisin de etkisiyle %39,4 oraninda artarak vergi
gelirlerini dnemli dlciide yukari cekmistir.

Vergi Gelirleri

(milyar TL) Temmuz2016
= Temmuz2017
12,2
9,4
7.8
56
Gelir Vergisi Kurumlar  Dahilde Alinan 0TV ithalde Alinan
Vergisi KDV KDV

Biitce harcamalari...

Blitce Dengesi

gozlenmistir. Bu yiikselise en fazla katkiy1 personel giderleri,
cari transferler ile sermaye giderleri yapmistir. Bu kalemlerin
yani sira mal ve hizmet alimlarinin altinda izlenen savunma
harcamalar da yillik bazda 656 milyon TL artarak faiz disi
biitce harcamalarini yukari yonli etkilemistir.

Mayis ve Haziran aylarinda gerileyen faiz giderlerinin
Temmuz'da yaklasik iki yilin en hizli artisini sergilemesi de
biitceyi olumsuz etkilemistir. Bu dénemde dis borg¢laricin 1,5
milyar TL tutarinda faiz édemesi yapilmistir.

Faiz Disi1 Biitce Giderleri ve Vergi Gelirleri
(3 aylik hareketli ortalama, yilik % degisim)

30
= FaizDisI Giderler === VergiGelirleri
20
10
0
2014 2015 2016 2017
Beklentiler...

Ongériiler dogrultusunda ekonomideki toparlanmanin yilin
ikinci yarisinin ilk ayl olan Temmuz'da vergi gelirlerine
olumlu yansimaya basladigi izlenmektedir. Yilbasindan bu
yana yeniden yapilandirmalar ile elde edilen gelirlerin de
biitceyi destekledigi gozlenmektedir. Biitce harcamalarinin
ise ekonomik aktiviteyi desteklemek amaciyla yeni
tesviklerin glindeme gelmemesi halinde bir miktar ivme
kaybedecedi tahmin edilmektedir. Ayrica, sosyal gtivenlik
prim ddemelerinin yihn son Uc¢ ayina ertelenmesinin biitce
acigina yaptidi 9 milyar TL'lik genisletici etkinin de son
ceyrekte ortadan kalkmasi beklenmektedir.

Biitce harcamalarinin = %90'ni olusturan faiz  disi
harcamalarda Temmuz'da %19,8 oraninda artis
Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)
Temmuz % Ocak-Temmuz % 2017 Biitce Gerc./
2016 2017 Degisim 2016 2017 Degisim Hedefi Hedef (%)
Harcamalar 42,4 51,5 21,5 316.3 376.,0 18,9 645,1 58.3
FaizHarcamalar 4,2 5,8 37.2 30,6 328 71 57.5 57,0
Faiz Disi Harcamalar 38,2 45,8 19,8 285,7 343,2 20,1 587,6 58,4
Gelirler 42,5 52,5 23,3 317,5 351,7 10,7 598.3 58.8
Vergi Gelirleri 36,1 46,1 27,6 252,7 2921 15,6 511,1 57,2
Diger Gelirler 6.4 6,4 -0.4 64,9 59,5 -8,2 87,2 68,3
Biitce Dengesi 0.1 0,9 6153 1,3 -24,3 - -46,9 51,9
Faiz Disi Denge 4,3 6,7 54,5 31,9 8.4 -73.5 10,6 79,3

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tirii toplami vermeyebilir.

Eyliil 2017
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Tirkiye Ekonomisi
Enflasyon

Aylik TUFE artisi beklentilerin iizerinde...

Agustos'ta aylik TUFE artisi %0,52 ile piyasa beklentisinin
tzerinde gerceklesmistir. Bu artis 2012'den bu yana Agustos
aylarinda kaydedilen en hizli yiikselis olmustur. Yurt ici UFE
(Yi-UFE) de %0,85'lik aylk artisla yiiksek diizeylerdeki
seyrini strdirmustdr.

Adustos TUFE Yurtici UFE

Degisim (%) 2016 2017 2016 2017
Aylik -0,29 0,52 0,08 0,85
Yilsonuna Goére 4,53 6,60 3,49 9,52
Yilhk 8,05 10,68 3,03 16,34
Yillik Ortalama 7,98 9,66 4,51 12,05

Yillik TUFE enflasyonu yeniden cift hanede...

Tlketici fiyatlanindaki yilhk artis Adustos'ta %10,7 ile
yeniden cift haneli seviyeye cikmistir. Yi-UFE ise yillik bazda
%16,3ile son 4 ayin en hizli artisini sergilemistir.

Giyim ve gida fiyatlarinin asagi yonlii destegi devam
etti.

Haziran ve Temmuz aylarinda oldugu gibi Adustos'ta da
giyim ve gida enflasyonu asagi ceken alt kalemler olmustur.
Giyim ve ayakkabi fiyatlar aylik bazda %3,1 oraninda
diismistiir. Bdylece, s6z konusu grup TUFE'deki artisi 23 baz
puan sinirlandirmistir. Gida fiyatlari da aylik bazda %0,22
oraninda gerileyerek TUFE artisini 5 baz puan asag
cekmistir. Bayram tatili dncesinde gida ve giyime yonelik
talep artisinin s6z konusu kalemlerdeki fiyat distslerini
sinirlandirmis olabilecedi disintlmektedir. Nitekim, giyim
ve ayakkabi fiyatlari 2004'ten bu yana Agustos aylarindaki
en zayIf gerilemeyi sergilemistir.

TUFE'deki yiikseliste 6nemli rol oynayan ana harcama
gruplari ise ulastirma, ev esyasi ve konut olmustur. Gidanin
ardindan TUFE'de en fazla agirhda sahip olan ulastirma
grubu fiyatlan otomobil ve benzin fiyatlarindaki artisla
birlikte aylik bazda %2,1 ylikselmistir. BOylece ulastirma
fiyatlari TUFE enflasyonuna 34 baz puanlik yukari yonlii

Ana Harcama Gruplarinin Aylik Bazda TUFE'ye
Katkilar

Ulastirma
Ev Esyasi
Konut
Lokanta ve Oteller
Egitim
Cesitli Mal ve Hizmetler
Edlence ve Kiltir
Saghk
Haberlesme
Alkolliiickiler ve Tiitiin
Gida ve Alkolsiiz ||
Giyim ve Ayakkabi |

-04 -0.2 0.0 0,2 0,4

(*) C:Enerji, gida ve alkolstiz icecekler, alkolli ickiler, tiitlin trtinleri ve altin haric

(% puan)

etkide bulunmustur. Ulastirma grubunu 13 baz puanlik
katkiyla ev esyasi, 11 baz puanlhk katkiyla konut izlemistir.

Cekirdek enflasyon gostergelerinde yiikselis...

Adustos'ta mevsimlik driinler TUFE'deki artisin sinirli
diizeyde kalmasini saglamistir. Mevsimlik Griinler haric
tutuldugunda aylik tiketici fiyatlan enflasyonunun
%1,05 diizeyinde gerceklestigi goriilmektedir. Bu donemde
TCMB'nin yakindan takip ettigi 6zel kapsamh TUFE
gostergelerinden C endeksindeki* yillk artis %10,16 ile
Temmuz ayinda oldugu gibi yukar yonli hareket etmistir.

Mal grubu fiyatlarina bakildidinda enerji fiyatlarinin aylik
bazda Adustos'ta Ocak ayindan bu yana en hizli artisi
kaydettigi izlenmektedir. Dayanikli mal grubu fiyatlarn da
%1,98 oraninda yikselerek enflasyonist baskilarin
surdigline isaret etmistir.

Yi-UFE’deki yiiksek seyirde enerji fiyatlar etkili...

Yi-UFE'deki aylik artista enerji, metal ve mobilya fiyatlar
belirleyici olurken, tekstil ve gida Uriinleri fiyatlari artisi
sinirlandiran ~ faktorler  olmustur.  Enerji  fiyatlarinin
Adustos'ta Ocak ayindan bu yana en hizlh yikselisini
kaydetmesi dikkat cekmistir.

Enflasyondaki bozulma Aralik ayina kadar siirebilir.

Sonbahar aylarinda mevsimsel faktérlerin etkisiyle yilhk
enflasyonun yiiksek seyrini slirdiirmesi beklenmektedir.
Bunun yani sira kurlardaki ve petrol fiyatlarindaki hareketler
fiyat dizeylerinin genel seyri Uzerindeki Onemini
koruyacaktir.

Adustos ayr verisiyle birlikte Tirkiye'nin enflasyon
gostergelerinde benzer (ilkelerden olumsuz ayrisma trendi
kaldigi yerden devam etmistir. Bu gelismede, (lkemizin
kendine  0zgli  kosullanmin  yani  sira  fiyatlama
davranislarindaki bozulmanin da rol oynadigi
distinilmektedir. Bu cercevede, piyasa oyuncularinin uzun
vadeli enflasyon beklentilerinin seyri ile Merkez Bankasi
politikalar yakindan takip edilmeye devam edilecektir.

Gelismekte Olan Ulkeler TUFE Karsilastirmasi
(yilik % dedgisim)
18 = Brezilya

Gliney Afrika
= Tirkiye

Endonezya
Rusya

16

14
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Kaynak: TUIK, Datastream
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Turkiye Ekonomisi
Finansal Piyasalar ve Para Politikasi

Jeopolitik gelismeler ve merkez bankalarinin

mesajlan piyasalar iizerinde etkili oldu.

Adustos ayinin ilk yarisinda kiresel piyasalarin gtindemini
biiyiik dlciide jeopolitik gelismeler belirlemistir. ABD ile
Kuzey Kore arasinda tirmanan gerilim yakindan takip
edilirken, kiiresel piyasalar bu donemde baski altinda
kalmistir. Kiiresel risk algisini gésteren VIX endeksi hizli artis
kaydederek Kasim 2016'dan bu yana en yliksek seviyesini
gdrmiistiir. izleyen giinlerde ise, jeopolitik tansiyonun
diismesinin yani sira ABD'de enflasyon gdstergelerinin zayif
seyrettijine isaret eden veriler risk istahinin yeniden
artmasinaimkan saglamistir.

Adustos ayi sonuna dogru gerceklestirilen Jackson Hole
konferansi oncesinde piyasalarda temkinli bir hava etkili
olmustur. Onde gelen merkez bankasi baskanlarinin para
politikasina iliskin dnemli bir sinyal vermedigi konferansin
ardindan Euro Alani'nda para politikasinda normallesme
yonidnde adim atilacagi beklentisinin giclenmeye devam
etmesiyle birlikte euro deder kazanma edilimini
surdurmistir.  ABD  yOnetimine iliskin  siliregelen
sorunlarinda da etkisiyle Fed'in faiz artinmlarina iliskin
beklentilerin zayiflamasi kiiresel piyasalari desteklemistir.

VIX

Sub.17 Mar.17 Nis.17  Mayl7 Hazl7 Teml7 Agul?

BIST-100 endeksi...

2017 yihnin basindan bu yana yikselis trendinde olan hisse
senedi piyasasl olumlu performansini Agustos aymnin ilk
haftasinda da siirdiirmiistiir. izleyen giinlerde ise jeopolitik
gelismelerin kiiresel dlcekte yarattigi satis dalgasi yurt ici
piyasalarda da etkili olmustur. Bu cercevede, BIST-100
endeksi Agustos ayinin ikinci yarisinda dalgali bir seyir
izlemistir. Endeks, 31 Agustos itibariyla Temmuz sonuna
kiyasla %¢2,3 oraninda yukselerek 110.010 seviyesinde
gerceklesmistir.

USD/TL kurunda diisiis...

Adustos ayinin ilk yarisinda 3,50-3,55 bandinda seyreden
USD/TL kuru Adustos ayinin sonuna dogru asadi yonli
hareket etmistir. 31 Agustos itibariyla USD/TL kuru 3,4526
diizeyinde gerceklesmistir. EUR/TL kuru ise, EUR/USD

Eyliil 2017

BiST-100 ve GOU Borsalari Endeksi

145 (31.12.16=100)

140
135 emmmmBIST-100 emm—MSCI-GOU
130
125
120
115
110
105
100
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paritesindeki gelismelerin de etkisiyle bu donemde daha
sinirli oranda gerileme kaydederek 4,1048 olmustur.

Doviz Kurlari

4.4 e— | SD/TL
e EU R/ TL

4,2 DdvizSepegi

4,0

3.8

3,6

34

Oca.l7 Sub.17 Mar.17 Nis.17 May.l7 Haz.17 Tem.1l7 Agul?7 Eyll7

Gosterge tahvilin faiz orani...

TCMB'nin adirlikli ortalama fonlama maliyeti Agustos'ta siki
likidite politikasi cercevesinde %12'nin hemen altinda
seyretmistir. Bununla birlikte, bor¢lanma ihtiyacindaki artis
dogrultusunda Hazine'nin bor¢ cevirme oraninin %100
seviyesinin Uzerinde gerceklesmesi faiz oranlar Gzerinde
baski yaratmistir. Ayin sonuna dogru risk istahindaki artis
paralelinde asadi yonli hareket eden 2 yil vadeli gosterge
tahvilin bilesik faiz orani 31 Adustos itibariyla %11,34
olmustur.

Gosterge Tahvilin Faizi ve TCMB AOFM
(%)

12,0 PR 12,0
11,0 11,6
10,0 11,2
9,0 10,8
8,0 e AOEM 10,4
7.0 e (0sterge Tahvilin Faizi (sag eksen) 10,0

Ocal7 Mar.17 May.17 Tem.1l7

Kaynak: TCMB, Reuters, Datastream
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Bankacilik Sektorii

Mevduat hacmi yilsonuna gore %10,6 oraninda artti.

BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Biilten verilerine gore,
18 Adustos itibariyla toplam mevduat hacmi 2016 yilsonuna
gore %10,6 oraninda genisleyerek 1.704 milyar TL
diizeyinde gerceklesmistir. Bu donemde, TP mevduattaki
artis %7.9 olurken, YP mevduat hacmi %14 oraninda
genislemistir. USD cinsi YP mevduatin artis hizi ayni
donemde %14,4 olmustur. Déviz kurlarinin 2016 sonu
seviyesinin altina inmesiyle birlikte toplam mevduat hacmi
artisi  Uzerindeki kur etkisi zayiflamistir. Nitekim kur
etkisinden arindinldiginda, mevduat hacmindeki biylime
%10,7 diizeyinde gerceklesmistir.

Mevduat Hacmi
(2016 sonuna gore % degisim)

— T P

20

e— Y P
e CUr Etkisinden Arindiriimis Toplam Mevduat
15

° \A—"

-5
30.Ara

03.Sub  10.Mar 14.Nis 19.May 23Haz 28.Tem

TP kredi hacmi yilsonuna kiyasla %17,1 biiyiidii.

Mevduat hacminde yasanan ilimh ytkselise karsin kredi
hacmi istikrarli bicimde genislemeye devam etmektedir. 18
Adustos itibariyla TP kredi hacmi 2016 sonuna kiyasla
%17,1 oraninda genislemistir. Haziran sonundan itibaren
yikselis egilimi sergilemesine karsin 18 Ajustos haftasinda
bir miktar gerileyen USD cinsi YP kredi hacmi yilsonuna gére
%74.,4 oraninda artmistir. Bdylece, toplam kredi hacmi 2016
sonuna kiyasla %12,6 oraninda artis kaydetmistir. Bu artisin
11,1 puani TP kredi hacminden kaynaklanirken, YP kredi
hacmindeki artisin toplam kredi hacmindeki genislemeye
katkisi 1,5 puan olmustur. 18 Adustos itibariyla kur
etkisinden arindinldiginda kredi hacmi artisi  %12,7
diizeyinde gerceklesmistir.

Kredi Hacmi
(yil sonuna gore % dedisim)

— TP

e Y P

20

e Kur Etkisinden Arindiriimis Toplam Krediler

30.Ara 03.Sub  10.Mar 14.Nis 19May 23Haz 28.Tem
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Yillik blyiime hizlar incelendiginde, 18 Adustos itibariyla
mevduat hacmindeki artis %21,0 seviyesinde
gerceklesirken, kredi hacmi %23,8 oraninda genislemistir.

Sektér genelinde takipteki alacaklar orani 18 Adustos
itibariyla %3,05 dilizeyinde gerceklesmistir. Takipteki
alacaklar orani bireysel kredilerde %3,91, ticari ve kurumsal
kredilerde ise %2,89 diizeyinde gerceklesmistir.

Menkul kiymet portfoyii...

Bankalarin menkul kiymet portfoyl 18 Adustos itibariyla
yilsonuna kiyasla %4.,8 oraninda blytmdustir. Satilmaya
hazir menkul kiymetler portfoyi bu donemde 9%19,8
oraninda kictlmuistir. TCMB'nin fonlama kompozisyonuna
bagl olarak bankalarin vadeye kadar elde tutulacak ve repo
konusu menkul dederler portfoyleri azalirken, teminata
verilen menkul degerler portfoyleri genislemeye devam
etmistir.

Bankalarin emanetinde tutulan menkul kiymetler portfoyi
18 Adustos itibariyla 2016 sonuna kiyasla %11,2 oraninda
artmistir. Yurt disi yerlesiklerin menkul kiymet talebindeki
artis edilimi dikkat cekmektedir. Yurt disi ve yurt ici
yerlesiklerin menkul kiymet portfdyleri 18 Agustos itibariyla
2016 sonuna kiyasla sirasiyla %16,9 ve %?7,1 oraninda
genislemistir.

Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 18 Adustos itibariyla
bilanco ici kalemlerde (-)48.472 milyon USD, bilanco disinda
ise (+)48.864 milyon USD seviyesindedir. Boylece,
bankacilik sektorii yabanci para net genel pozisyonu (+)392
milyon USD diizeyinde gerceklesmistir.

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu
2 (milyar USD)

A“‘
VV'

-2
Adu.l6 Eki.16 Ara.l6

Sub.17 Nis.17

Haz.17 Agu.l?7

Kaynak: BDDK Haftalik Biilten
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Son dodnemde kiresel ekonominin glindeminde siyasi Tahminlerimiz (%) 2017 2018
gelismeler 6n plana ¢ikmistir. Kuzey Kore ile ABD arasinda
tirmanan siyasi geriliminin etkisiyle kiresel risk algisi
bozulmustur. ABD'de yasanan i¢ siyasi gelismeler de
ekonomi politikalarina destek bulmakta zorlanan Baskan Enflasyon (yil sonu) 8,5 8,5
Trump'in  elinin  zayiflamasina yol acmakta, ABD

ekonomisinin ~ ondmizdeki donemde  sergileyecedi

performansa iliskin soru isaretlerini de beraberinde

getirmektedir.

Bliylime 4,7 4,1
Cari Actk/GSYH 4,5 4,8

Gelismis (lkelerde gevsek para politikasi uygulamalarinin
sonuna yaklasildigi yoniindeki gorisler glindemdeki yerini
korumaktadir. Enflasyon gostergelerinin zayif bir goriinim
sergiledigi mevcut konjonktlirde, Fed tarafindan verilen
sinyaller de bu yilin geri kalaninda faiz artinmi yapilmasi
ihtimalinin azalmasina neden olmaktadir. Bununla birlikte,
Fed'in bilanco kii¢tiltme stirecine iliskin ilk adimini yakin bir
donemde atmasi beklenmektedir. ECB'nin ise bdlgede
ekonomik aktivitenin istikrarli bir gorinim sergilemesi
dogrultusunda varlik alim programindan cikis konusunda bu
yiin kalan déneminde sinyal verebilecedi yonindeki
gortsler gindemde yer almaktadir. Tim bu gelismeler
piyasalar lizerinde zaman zaman baski yaratsa da kiresel
volatilite endekslerinin halen dislik dlizeylerde seyretmesi
dikkat cekici bir gelisme olarak degerlendiriimektedir. Bu
durum varlik fiyatlarindaki yiikselisin strdirdlebilirligine
iliskin endiseleri canl tutmaktadir.

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

mmn$amm.\ekonomusnank DUNYA & TURKIYE EKONOMISI v ARASTIRMAANALIZ GOSTERGELER v SEKTORLER @ Q) '} GiRi§

Dunya ve Turkiye Ekonomisindeki Geligmeler
detayl bilgi.

5 [ 4l 2 .

SON EKLENENLER TAHMINLERIMIZ ANKET PIYASA GUNLUGU HAFTALIK VERI GUNDEMI VIDEOLAR
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Bilyiime
GSYH Bilyiimesi Dolar Cinsi GSYH
(yillik % degisim) (yilliklandinimis, milyar USD)
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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isgiicii Piyasalarn

Mevsimsellikten Arindirilmis Isgiicii
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Kaynak: BIST, Datastream, |P Morgan, Reuters, TCMB, TUIK
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Bono-Tahvil

Hazine Ihalelerinde Olusan Ortalama Bilesik TL DiBS'lerin Beklenen Reel Getirisi
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Kaynak: BIST, Datastream, Hazine Miistesarligi, iAB, TCMB
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Biiyiime 2012 2013 2014 2015 2016 17-C1 17-C2 17-C3
GSYH (milyar USD) 871 950 935 861 857 1738 - -
GSYH (milyar TL) 1.570 1.810 2.045 2.338 2591 6416 - -
Blyiime Orani (%) 4.8 8,5 52 6.1 29 50 - -

Enflasyon (%) Haz.1l7 Tem.17 Agu.l7
TUFE (yillik) 6,16 7,40 817 8.81 853 10,90 9,79 10,68
Yurt ici UFE (yiliik) 245 6,97 6,36 5,71 9,94 14,87 1545 16,34

Mevsimsellikten Arindiriimis isgiicii Piyasasi Verileri Mar.17 Nis.17 May.17
issizlik Orani (%) 8.8 91 10,3 10,2 119 115 11,3 113
isgiiciine Katiim Orani (%) 48,5 48,55 51,0 51,7 52,4 52,7 52,6 52,6

Déviz Kurlari Haz.17? Tem.17 Agu.17
TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru 110,3 100,3 105,0 975 92,0 914 89,4
USD/TL 1,7847 21485 2,3378 29189 3,5176 3,5226 3,5237 3,4526
EUR/TL 2,3530 2,9605 2,8288 31708 3,7102 4,0177 41544 4,1048
Ddviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 2,0688 2,5545 2,5833 3,0448 3,6139 3,7701 3,8390 3,7787

Dis Ticaret Dengesi® (milyar USD) May.l7? Hazl7? Tem.1l7
ihracat 1525 151,8 157,6 1438 1425 1481 148,4 1512
ithalat 236,5 251,7 2422 207,.2 198,6 2076 2073 214,1
Dis Ticaret Dengesi -84,1 -99,9 -84,6 -63.4 -56,1 -59,5 -58,9 -62,9
Karsilama Orani (%) 64,5 60,3 651 69,4 718 713 716 70,6

Odemeler Dengesi® (milyar USD) Nis.17 May.l7 Hazl7?
Cari islemler Dengesi -48,0 -63.,6 -43,6 -32,1 -32,6 -33,3 -35,5 -34,3
Finans Hesabi -48,9 -62,1 -41,6 -21,9 -21,0 -29,5 -32,4 -29,1

Dogrudan Yatinmlar (net) -9,5 -9.3 -5.8 -125 -9,2 -9,2 -9.9 -8,6
Portfdy Yatinmlari (net) -41,0 -24,0 -20,1 15,7 -6.3 -75 -121 -153
Diger Yatinmlar (net) -19,2 -38.8 -15,3 -134 -6.4 -32 -11 49
Rezerv Varliklar (net) 20,8 9.9 -0.5 -11.8 0.8 -9.5 -93 -10,0
Net Hatave Noksan -0,9 16 2,0 10,2 11,6 3.8 31 53
Cari islemler Aci§i/GSYH (%) 5,5 6,7 -4,7 -3,7 -3,8 - - -

Biitce Gerceklesmeleri®®® (milyar TL) May.l7 Hazl7 Tem.17

Harcamalar 3619 408,2 448.8 506,3 583,7 266,8 3244 376,0
FaizHarcamalarn 48,4 50,0 49,9 53,0 50,2 25,7 27,0 32,8
Faiz Disi Harcamalar 3135 358,2 398.8 4533 5334 241,0 2974 3432

Gelirler 332,5 389,7 425,4 482.8 554,4 255,3 299,2 351,7
Vergi Gelirleri 278.8 326,2 3525 4078 458,7 209,6 246,1 2921

Biitce Dengesi -29,4 -18,5 -23.,4 -22,6 -29,3 -11,5 -25,2 -24,3

Faiz Dis1 Denge 19,0 31,4 26,5 30,4 21,0 14,2 1,8 8.4

Biitce Dengesi/GSYH (%) -1,9 -1,0 1,1 -1,0 -1,1 - - -

Merkezi Yonetim Toplam Borc¢ Stoku (milyar TL) May.17 Haz.l7 Tem.17
ic Borg Stoku 386.5 403,0 4146 440,1 468,6 490,2 495,3 504.,6
Dis Borc Stoku 1457 182,8 1979 2381 291,3 316.2 316.4 3125
Toplam Borg¢ Stoku 532,2 585.,8 612,5 678,2 760,0 794,5 811,8 817.1

(1) 12 aylik kimulatit
(2) Yilbasindan itibaren kiimlatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Blitcesine goredir.

Kaynak: Datastream, Hazine Miistesarlidi, Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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BDDK TARAFINDAN ACIKLANAN AYLIK BULTEN VERILERINE GORE BANKACILIK SEKTORU

(milyar TL) 2012 2013 2014 2015 2016 May.17 Haz.17 Degisim
AKTiF TOPLAMI 1.370,7 1.732,4 1.994,3 23574 2.731,0 2931,0 2.972,0 8.8
Krediler 794.,8 1.047.,4 1.240,7 1.485,0 1.734,3 1.889,2 1.919,2 10,7
TP Krediler 5884 752,7 881,0 1.0134 11314 1.2772 1.304.1 15,3
Pay (%) 74,0 719 71,0 68,2 65,2 67,6 68,0 -
YP Krediler 206.4 294,7 359,7 4715 6029 6119 615,0 20
Pay (%) 26,0 281 29,0 31,8 34,8 R4 32,0 -
Takipteki Alacaklar (briit) 234 29,6 36.4 475 58,2 622 61,3 55
Takipteki Alacaklar Orani (%) 29 28 29 31 3.2 3.2 31 -
Menkul Degerler 270,0 286,7 302,3 329,7 351,6 366,2 368,2 4,7
PASIF TOPLAMI 1.370,7 1.732,4 1.994,3 23574 2.731,0 2.931,0 2.972,0 8.8
Mevduat 772,2 945,8 1.052,7 1.245,4 1.453,6 1.559,5 1.578,1 8,6
TP Mevduat 520,4 594,1 6613 7154 8451 865,9 8826 4.4
Pay (%) 67.4 628 628 57,4 58,1 55,5 55,9 -
YP Mevduat 251,8 351,7 3914 530,0 6085 6936 6955 14,3
Pay (%) 326 37.2 37,2 426 419 445 441 -
ihrac Edilen Menkul Kiymetler 37.9 60,6 89,3 97.8 116,3 1271 131,0 12,7
Bankalara Borclar 173.4 254,2 293,2 3613 417,6 420,0 425,1 1.8
Repodan Saglanan Fonlar 79,9 119,1 137.4 156,7 137.8 86,9 87.4 -36,5
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 181,9 193,7 232,0 262,3 300.,3 327,6 330.,9 10,2
Net D6nem Kari/Zarar 235 24,7 24,6 26,1 375 21,2 254 -
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 50,6 57.9 60,7 635 67.0
Krediler/Aktifler 58,0 60,5 622 630 635 64,5 64,6 -
Menkul Kiymet/Aktifler 19,7 16,6 152 14,0 129 125 124 -
Mevduat/Pasifler 56.3 54,6 52,8 52,8 532 532 531 -
Krediler/Mevduat 1029 110,7 1179 119,2 1193 1211 1216 -
Sermaye Yeterliligi 179 153 16,3 14,6 15,6 16,7 16,9 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

Kaynak: BDDK
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YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan gtivenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen
bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve hicbir 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 goériis ve
dederlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru,
degdismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S.
bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin dedisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu
rapor ve icindeki bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tirkiye
is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor lizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi
tarafindan, herhangi bir amacla, kismen veya tamamen cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tiim
haklarimiz sakhdir.




