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HAFTAYA BAKIS

ABD’de yogun veri giindemi...

ABD’de gectigimiz hafta aciklanan Agustos ayi dis ticaret acigi beklentilerin bir miktar lzerinde gerceklesti. Sermaye
mali ithalatinin canl seyretmesi bu gelismede etkili olurken, 2016 yilinda baski altinda kalan yatirm harcamalarinin
bu dénemde toparlanma kaydettigi gortldi. Diger taraftan, ISM imalat sanayi endeksinin beklentilerin Ustlnde
gelmesi ve issizlik maasi basvurularinin son 43 yilin en distk seviyesinde gerceklesmesi ABD ekonomisinin canli
seyrettigi yonindeki gorisleri destekledi. Bu cercevede, piyasalar Fed’in politika faizini Aralik ayinda artiracagini
bekliyor. Nitekim, piyasalar bu ihtimalin gerceklesme olasiligini %65 olarak degerlendiriyor. Hafta iginde
konusmalari yakindan takip edilen Chicago Fed Baskani Evans ve Richmond Fed Baskani Lacker’in Aralik’ta faiz
artirimini savunan degerlendirmeleri dolarin diger gelismis llke para birimleri karsisinda giiclenmesini sagladi. Ote
yandan, Fed’in politikalarina isik tutmasi bakimindan énem tasiyan tarim disi istihdam verisi Eylil ayinda 156 bin kisi
artarak beklentilerin altinda kaldi. Boylece, Ulkede issizlik orani da %5’e yikseldi. Beklentilerin altinda kalan bu
veriye ragmen Cleveland Fed Baskani Mester’in Ulkede istihdam piyasasinin glcli oldugunu vurgulamasi, Fed’in
Aralik ayinda faiz artirrmina gidecegi yontndeki beklentileri destekledi.

Avrupa bankacilik hisselerinde diisus...

Avrupa borsalari Deutsche Bank ile ilgili gelismelere odaklanirken, Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) varlik alim
programini kademeli olarak azaltacagi (tapering) yoniindeki haberler haftanin ilk yarisinda takip edildi. izleyen
ginlerde bu haberin ECB yetkilileri tarafindan teyit edilmemesi ise piyasalar tarafindan olumlu bir gelisme olarak
algilandi. Ayrica, ABD’nin Deutsche Bank’a verdigi 14 milyar dolarlik cezada indirime gidecegi yonindeki beklentiler
piyasalardaki endiseyi bir miktar hafifletti. Piyasalar, bankanin ABD’li otoritelere basvuru icin 8 Kasim’'da
gerceklestirilecek baskanlik secimlerini bekleyecegini ve sermaye artirimi/varlik satisi gibi secenekleri gézden
gecirecegini degerlendiriyor. Ote yandan, hafta icinde Birlesik Krallik Basbakani Theresa May Avrupa Birligi’'nden
ayrilma strecinin Mart 2017 sonuna kadar baslatilacagini acikladi. Piyasalarda risk istahini olumsuz yonde etkileyen
bu gelismenin ardindan sterlin diger gelismis Ulke para birimleri karsisinda 6nemli olciide deger kaybetti. Brexit
oylamasinin ardindan haftalik bazda en buyuk ikinci kaybini yasayan GBP/USD paritesi Cuma gini 1,25 seviyesinin
altinda tamamlarken, parite 1985’ten bu yana en diislk seviyesinde gercgeklesti.

IMF “Kiiresel Ekonomik Gériinim” raporunu agikladl.

IMF Klresel Ekonomik GorGnim raporunda dinya ekonomisine iliskin blyime tahminlerinde degisiklige
gitmeyerek 2016 ve 2017 yillari icin blylime tahminlerini sirasiyla %3,1 ve %3,4 olarak acikladi. Ancak, Temmuz
tahminine kiyasla biyime kompozisyonundaki degisiklik dikkat cekti. Kurum gelismis Glkelerin 2016’da daha yavas,
gelismekte olan dlkelerin ise daha hizli blylyecegi 6ngorisinde bulundu. IMF, ilk yaridaki zayif blyime
performansina bagli olarak ABD buylmesine iliskin tahminini 0,6 puan asagl ¢ekerek %1,6 dizeyine indirdi. IMF,
ABD’nin gelecek yila yonelik blyime beklentisini de %2,5ten %2,2'ye cekti. Cin’e iliskin beklentilerinde bir
degisiklige gitmeyen IMF, Euro Alani’nin gerek 2016 gerekse 2017 blylime tahminini yukari yonli revize etti. IMF
ayrica ingiltere ve Japonya’nin 2016 yilinda bir dnceki éngoriisiine kiyasla daha hizli biiyiiyecegini tahmin ediyor.

HAFTALIK VERILER

30.Eyl 7.Eki  Degisim 30.Eyl 7.Eki Degisim
BIST-100 Endeksi 76.488 77.976 %19 A EUR/USD 1,1238 11,1199 -%03 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %8,71  %8,66 -5 bp ¥V USD/TL 2,9975 3,0500 % 1,8 A
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi %1,61  %1,74 13 bp A EUR/TL 3,3724 3,4153 % 1,3 A
EMBI+ (baz puan) 346 340 -6 bp ¥ Altin (USD/ons) 1316 1.256 %45V
EMBI+ Tirkiye (baz puan) 322 304 -18 bp ¥ Petrol (USD/varil) 48,6 50,1 %3,1 A

bp: baz puan
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Brent tiirt petroliin varil fiyat1 50 dolarin (zerinde...

Onceki hafta OPEC uyesi Ulkelerin petrol Giretiminde kesintiye gitme yéniinde anlasmaya varmasi petrol fiyatlarini
desteklemeye devam ediyor. Son 5 haftadir gerileyen ABD ham petrol stoklarinin gectigimiz hafta beklentilerin
Uzerinde azalmasi da fiyatlardaki yikselisi destekledi. Hafta icinde Brent tlrl ham petrolln varil fiyati 50,5 USD’e
ulasirken, bu hafta istanbul’da dizenlenecek Diinya Enerji Kongresi’'nde OPEC ilkelerinin kesintinin nasil
gerceklesecegiyle ilgili detaylari gdrismesi bekleniyor.

Borsa istanbul yiikseldi.

Kiresel piyasalarda Fed’in faiz artirimina iliskin beklentiler ve Deutsche Bank ile ilgili gelismeler takip edilirken, yurt
ici piyasalarda enflasyon verileri ve jeopolitik gelismeler 6n plana ¢ikti. Beklentilerin altinda agiklanan Eylul ayi
enflasyonunun TCMB’nin 20 Ekim’deki toplantisinda faiz indirimlerine devam edebilecegi beklentilerini destekledigi
godzlendi. Jeopolitik endiseler ve kiiresel gelismelerle USD/TL paritesi hafta icinde 3,06’ya kadar yiikseldi. BIST-100
endeksi hafta icinde yukselen kurun etkisiyle doviz fazlasi olan firmalara yonelik artan taleple haftayl %1,9’luk
artisla kapatarak kiresel piyasalardan olumlu yénde ayristi. Ote yandan, yurt icinde Eylil ayr imalat sanayii satin
alma yoéneticileri endeksi (PMI) Mayis'tan bu yana en yiksek degerini almasina ragmen son 7 aydir 50 esik
degerinin altindaki seyrini sirdirerek sektérde aktivitenin zayif seyrettigine isaret etti. Son aylarda endeksteki
bozulmada stoklardaki disUs, istihdam ve yeni siparislerdeki gerilemenin etkili oldugu kaydedildi.

2017-2019 dénemini kapsayan Orta Vadeli Program Resmi Gazete’de yayimland..

Gectigimiz hafta 2017-2019 doénemine iliskin Orta Vadeli Program (OVP) aciklandi. OVP’de 2016 yili blylime
beklentisi %4,5 seviyesinden %3,2’ye indirilirken, kisi basi GSYH nin 9.243 dolara gerileyecegi dngorultyor. Yilsonu
enflasyon beklentisinin %7,5'ta birakildigi OVP'de, Huktumet'in 2016 yili icin ortalama USD/TL beklentisi 2,96 olarak
hesaplaniyor. OVP’de dnumuzdeki yillarda enflasyon ve cari aglk oranindaki iyilesme beklentilerine karsilik kamu
yatirim harcamalarinin 6zellikle 2017 yilinda hizlandirilacak olmasi dikkat ¢ekiyor. Nitekim, hafta icinde 2017 bitce
dengesiyle ilgili detaylara deginen Maliye Bakani Naci Agbal, 2015 yilinda %1,2 olarak gerceklesen bitce acigl
oraninin 2017'de %1,9’a kadar yikseltilmesi 6ngoristnin ihracat, yatirim ve AR-GE tesvikleri icin planlanan
harcamalardan kaynaklandigini acgikladi. Blylme ve istihdamin desteklenmesi icin kamu harcamalardaki artisin
zorunlu oldugunu ifade eden Agbal, ihracat odakli blylme stratejisi kapsaminda Eximbank kredilerinde 3 kata
varan artis ve navlun destegi planlandigini acgiklad.

IMF Tiirkiye igin biyiime tahminini asagi yonli revize etti.

IMF “Dinya Ekonomik Gorinim” raporunda, Tirkiye ekonomisi igin blylme tahminini 2016 yili icin %3,8’den
%3,3’e, 2017 icin %3,4’ten %3’e revize etti. Nisan ayinda, IMF 2016 yili blylimesini %3,2’den %3,8’e ylkseltmis,
2017 yil blylime tahminini ise %3,6’dan %3,4’e cekmisti. IMF jeopolitik gelismeleri ve basarisiz darbe girisiminin
ardindan artan belirsizliklerin biytime Gzerinde baski kurdugunu belirtti. Bu tahminleriyle IMF, OVP’den 2016 yili
icin olumlu, 2017 yiliigcin olumsuz yonde ayrismis oldu.

Sanayi lretimi Agustos’ta yiikselise gegti.

Basarisiz darbe girisimi nedeniyle Temmuz ayinda yillik %4,9 gerileyen takvim etkisinden arindirilmis sanayi Gretim
endeksi, Agustos ayinda %2,2 artti. Yeni yatirimlarla birlikte Gretim kapasitesinin son aylarda hizli arthgl temel
eczacilik ve elektronik Griinlerin imalati sektérlerindeki canli seyir dikkat cekti. ilgili sektorlerin Gretimindeki yillik
artis sirasiyla %21,2 ve %13,6 olarak kaydedildi. Kiresel piyasalarda demir/celik fiyatlarindaki yukselisten olumlu
etkilenen ana metal sanayinin Gretimi Agustos ayinda da yukari yonli trendini korudu. Motorlu kara tasitlari
sektorinde ise Uretimin baz etkisi nedeniyle baski altinda kaldigi gorildu.
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SEKTOREL GELISMELER

ithal kémiirde diizenleme degisikligi...

2 Agustos 2016’da ithal komiure getirilen ton basina 15 dolarlik ek vergi gectigimiz hafta ithalat fiyatinin Gst limiti 70
USD/ton olacak sekilde degistirildi. 2015 yilinda kémur ithalatinin blyldk kismini Kolombiya, Rusya ve Glney
Afrika’dan yapan Turkiye'nin ithal ettigi komurin fiyatinin 60 USD/ton civarinda oldugu disinuldiginde, Agustos’ta
uygulamaya konulan ek verginin yeni dizenlemeyle bir miktar distruldGga anlasiliyor. Bu degisikligin ithal komurle
calisan santrallerde artan maliyetler sebebiyle yapildigi distnultyor.

Gectigimiz hafta ayrica EUAS a bagli 422 milyon ton linyit rezervine sahip alandan elektrik tireten Cayirhan santralinin
ozellestiriimesi icin ihale acildi. Kamunun enerji sektorinde devam eden o6zellestirmeleri kapsaminda da Tirkiye
Petrolleri Anonim Ortaklig’'nin (TPAQO) dagiim aginin Ozellestirilmesi igin ise 4 firma teklif verdi. TPAO sektorde
%4,4’lik pazar payiyla altinct durumda.

Otomotivde OTV indirimi, benzinde zam...

Gectigimiz hafta hibrit araclarda elektrik motor giicti 50 kW’I gecip silindir hacmi 1.800 cm i gecmeyen araclarda
OTV %90’dan %45’e, giicti 100 kW’i gegip silindir hacmi 2.500 cm? i gecmeyen araclarda ise %145'ten %90’a indirildi.
Ote yandan, 6nceki haftalarda OTV diizenlemesi nedeniyle benzine yapilan 20 kurusluk zamminin ardindan gegtigimiz
hafta da 14 kurus zam yapildi. Mazot fiyati da 12 kurus artirildi. Bu durumun enflasyonu 10 baz puan yukari yonli
etkilemesi bekleniyor.

Orta-yliksek teknolojili {iriinlerin (retimine ek destek...

“Yatirimlarda Devlet Yardimlari Hakkinda Karar” gectigimiz hafta Resmi Gazete’de yayimlandi. Karar kapsaminda daha
once slrekli uzatmalara konu olan tesvikler kalici hale getirildi. Orta-ytksek teknolojili tGrlnlere verilen bolgesel
tesviklerin kapsami genisletildi. Orta-ylksek teknolojili sanayi Grtinleri imalatina (motorlu kara tasitlari, makine ve
kimyasal madde imalati gibi) yonelik yatirimlar yeni diizenlemeyle birlikte 1. 2. ve 3. bolgelerde olsalar dahi 4. bolge
desteklerinden faydalanabilecek. Bu tesvikten yararlanmak icin 1. ve 2. bolgelerdeki sabit yatirimin asgari 1 milyon TL
ve 3. bdlgede ise 500 bin TL olmasi gerekiyor.

Adustos ayinda 341 firma yatinm tesvik belgesi aldl.

Agustos ayinda 341 firma tesvik belgesi almaya hak kazanirken, yatirimlarin toplam tutarinin 5,7 milyar TL ve yatirm
kapsaminda yaratilan istihdamin 10.444 kisi oldugu aciklandi. Yatirim tesvik belgeleri imalat sektdriinde 128, hizmette
99, enerjide 96, madencilikte 10 ve tarim sektdriinde 8 firmaya verildi.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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HAFTALIK VERI GUNDEMI

D6nemi Piyasa Beklentisi

10 Ekim  TUIK Sanayi Uretim Endeksi Agustos villik %2,2 (G)
Cin Dis Ticaret istatistikleri Eylul
11 Ekim Almanya ZEW Anketi Ekim
12 Ekim TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri Agustos
Fed Acik Piyasa Komitesi Toplanti Tutanaklari Eylul
14 Ekim ABD Uretici Fiyat Enflasyonu Eylul
ABD Perakende Satislar Verisi Eylul
ABD Michigan Universitesi Tiketici Given Endeksi (Oncii) Ekim

(G) Gergeklesme
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Turkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Bélimi

izlem Erdem - B&lum Mudiri Asli Goksun Sat Sezgin - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr goksun.sat@isbank.com.tr
Alper Girler - Birim Madari Bora Cevik - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
H. Erhan Gl - Muddir Yrd. Ahmet Agarkaya - Uzman
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr
Dilek Sarsin Kaya - Uzman Ayse Betul Oztirk - Uzman Yrd.
dilek.kaya@isbank.com.tr betul.ozturk@isbank.com.tr

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

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan glvenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler
kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstriimanlarin alim
veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamaldir. Bu raporda
yer verilen goris ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta
olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goriis ve degerlendirmeleridir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer
alan bilgi, goris 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 bildirimde bulunmaksizin
degisiklik 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 Gzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan,
herhangi bir amacla, kismen veya tamamen cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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