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ABD’de yogun siyasi ve ekonomik giindem...

ABD’de Baskan Trump’in Rusya’ya yeni yaptirimlar getirilmesini éngbren yasayl imzalamasi sonrasinda Rusya’nin da
cesitli karsi onlemler almasi iki Ulke arasindaki iliskileri olumsuz etkiliyor. Bu durum Rusya’nin mevcut durumda
Avrupa Birligi (AB) ile strdlirdGgu petrol ve dogalgaz projelerinin gelecegiyle ilgili de belirsizlik yaratiyor. Trump’in
Cin’in ABD ile dis ticaretinde haksiz rekabete yol actigl ve Kuzey Kore'ye yonelik endiselere karsi yeterince caba
gostermedigi degerlendirmeleri de yakindan takip ediliyor.

Gecen hafta tlkede aciklanan ekonomik veriler karisik bir gériinim sergiledi. Haftanin ilk yarisinda aciklanan imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Temmuz ayinda 53,3 ile ABD ekonomisinin Gglnclu ¢eyrekte olumlu
seyrini koruduguna isaret etti. Haftanin son islem glnlinde agiklanan tarim disi istihdam artisinin 209 bin ile
beklentilerin olduk¢a Uzerinde gerceklesmesi ABD isglcl piyasasinin tam istihdama vyaklasti§ina yonelik
degerlendirmeleri dogruladi. Ortalama saatlik kazanctaki yillik artis Haziran ayindaki glicll seviyesini koruyarak %2,5
seviyesinde gercgeklesirken, aylik bazda Haziran ayinda %0,2 artan ortalama kazanglar Temmuz'da %0,3’e
ylkselerek son 5 ayin en yiksek artisini kaydetti. Ayni dénemde issizlik orani %4,3 ile beklentilere paralel
gerceklesti. Ayrica issizlik maasi basvurularinin son 126 haftadir kesintisiz olarak 300.000 kisi esik degerinin altinda
kalmasi isglicl piyasasinin halen giicli seyrini koruduguna isaret etti.

Gegen hafta ayrica St.Louis Fed Bagkani Bullard ve Cleveland Fed Baskani Mester Fed’in faiz artiriminin kademeli
olmasi gerektigi ve yakin zamanda olamayabilecegine dair sinyal veren aciklamalari izlendi. ABD dolari agirlikli
olarak siyasi gelismeler cercevesinde diger gelismis Ulke para birimleri karsisinda hafta genelinde baski altinda
kalirken, glcli tarim disi istihdam verisi ile haftanin son islem glninde bir miktar destek buldu. 10 yillik hazine
tahvilinin getiri ise haftalik bazda 2 puan geriledi.

Euro Alani’ndan glglii ekonomik veriler...

Euro Alani’nda tuketici fiyat enflasyonu Temmuz ayinda beklentiler paralelinde yillik bazda %1,3 artarken, Avrupa
Merkez Bankasi’'nin (ECB) %2’lik hedefinin altinda kaldi. Haziran ayina dair issizlik orani ise, %9,1 ile 2009’dan beri
en dislk seviyesinde gercekleserek bolgede isglicii piyasasina dair ilimli iyilesme sinyali verdi. Gegcen hafta
acliklanan ikinci ceyrek ekonomik biylimesi %0,6 ile bolgede ekonomik aktivitenin ivme kazandigina isaret ederken,
daha 6nce %0,6 olarak aciklanmis olan ilk ceyrek biyimesi %0,5’e revize edildi. Euro Alani’'nda enflasyonun hedefin
altinda kalmasina ragmen ekonomik aktivitede gozlenen toparlanma, ECB'nin 2017 yili bitmeden genisleyici para
politikasindan geri adim atabilecegine yonelik yaklasimini destekliyor. Bu durum EUR/USD’nin hafta icinde 1,19
seviyesini agsmasinda etkili oldu.

HAFTALIK VERILER

28.Tem 4.Agu Degisim 28.Tem 4.Agu Degisim
BIST-100 Endeksi 107.700 108.545 %0,8 A EUR/USD 1,1750 11,1768 %0,2 A
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %11,53 %11,60 7 bp A USD/TL 3,5269 3,5269 % 0,0 ®
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,29 %2,27 -2 bp ¥V EUR/TL 4,1466 4,1534 %0,2 A
EMBI+ (baz puan) 335 330 -5 bp ¥  Altin (USD/ons) 1.269  1.258 %09V
EMBI+ Tlrkiye (baz puan) 285 272 -13 bp ¥ Petrol (USD/varil) 52,0 52,5 % 0,8 A

bp: baz puan
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Ingiltere Merkez Bankasi para politikasini dedistirmedi.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) gecen hafta gerceklestirdigi toplantisinda politika faizinde degisiklige gitmedi. Bir
onceki toplantisinda faiz kararini 3’e karsi 5 oy ile alan BoE’'nin bu toplantida karari 2’ye karsi 6 oyla belirledigini
aciklamasi piyasada hayal kiriklig yaratarak BoE'nin para politikasinda sikilastirmaya gitmek icin daha zaman
olduguna isaret etti. Karar sonrasinda sterlin euro karsisinda son dokuz ayin en distk seviyesine geriledi. BoE
ekonomik blyime tahminlerini de 2017 yiliicin %1,9’dan %1,7’ye, 2018 yiliicin ise %1,7'den %1,6’ya revize etti.

Petrol fiyatlari yatay seyretti.

Brent tird ham petrolun fiyati gecen hafta basinda 52 USD/varil'in Gzerine cikarak Mayis'tan bu yana en yuksek
seviyesini gordd. Bu gelismede OPEC ve OPEC disi bazi Ulke temisilcilerinin, Uretim kesintisi taahhttlerinin
uygulanamama nedenlerini tartismak Uzere 7-8 Agustos tarihlerinde Abu Dhabi’de toplanma karari almasi etkili
oldu. Bu konuda en son 24 Temmuz’'da bir araya gelmis olan llkelerin taahhitlerine uymamasi ve ABD’de petrol
kuyusu sayisinin haftalik bazda gerilemesi fiyatlarin gecen hafta yatay seyretmesine neden oldu. Ote yandan,
ABD’nin Venezuela’ya karsi ekonomik yaptirim karari almasi, OPEC Uyesi Venezuela’nin ham petrol ihracatinin
seyrine yonelik endise yaratiyor.

Yurt icinde yillik tiiketici enflasyonu Temmuz ayinda tek haneye indi.

Yurt icinde tiketici fiyat endeksi (TUFE) Temmuz ayinda %0,15 ile beklentiler paralelinde artarken, yurt ici Uretici
fiyat endeksindeki (Yi-UFE) artis %0,72 ile nispeten yiksek bir seviyede gerceklesti. TUFE’de son i¢ aydir gerileyen
yillik artis, Ocak’tan bu yana ilk kez tek haneye inerek %9,79 oldu. Yi-UFE ise ayni dénemde yillik bazda %15,45’e
yikseldi. Aylik TUFE artisinda lokanta-oteller ve eglence-kiltir alt gruplarindaki fiyat artislar etkili olurken, giyim-
ayakkabi ve gida-alkolsiiz icecekler alt gruplarinin fiyatlarindaki diistis TUFE artisini sinirladi. Cekirdek enflasyonun
yUkselisini sirdirmesi ve manset enflasyonla arasindaki farkin azalmasi tiketici fiyat enflasyonundaki yillik artisin
onUimuzdeki aylarda tekrar cift haneye ylkselebilecegine isaret ediyor. Mobilya, beyaz esya ve konutta devam eden
vergi indirimlerinin EylUl ayi itibariyle sona erecek olmasi da enflasyonu son ceyrekte yukari yonli baskilayacak
diger bir etken olarak 6ne ¢ikiyor (Enflasyon Gelismeleri raporumuz).

TCMB yilin (iglincl Enflasyon Raporu’nu yayimlandi.

TCMB’nin 27 Temmuz'da gerceklestirdigi Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisina dair notlar gecen hafta
yayimlandi. Enflasyonda yil icinde gozlenecek en yiksek seviyelerin geride kaldigini ifade eden TCMB, yilin ikinci
yarisinda enflasyonda dalgal bir seyir bekledigini acikladi. Toplanti notlarinda enflasyon gorinimunde belirgin bir
ivilesme saglanana kadar para politikasindaki siki durusu strdurilecegi vurgulandi.

TCMB, yilin Gglinct Enflasyon Raporu’nda yilsonu enflasyon tahmininin orta noktasini Nisan ayinda yayimlanan
Enflasyon Raporu’ndaki tahmine gore 0,2 puan artirarak %8,7 olarak revize etti. 2018 yili icin enflasyon tahminini
degistirmeyerek %6,4’de birakan TCMB, orta vadede enflasyon hedefini ise %5 civarinda koruyor. Gida enflasyonu
yilsonu tahmini %9’dan %10’a revize edilirken, sigara-tiitiin Griinlerinden alinan maktu OTV tutarinda beklenen
artisin gerceklesmemesi ve TL cinsi ithalat fiyatlari yilsonu enflasyonu tahminini 0,1’er puan sinirladi.

Ekonomik aktivite ihmli seyrini koruyor.

Haziran ayinda son 43 ayin en yiksek seviyesine ¢ikan imalat sanayi PMI't Temmuz ayinda aylk bazda 1,1 puan
gerileyerek 53,6 oldu. 50 esik degerin Uzerindeki glcli seyrini koruyan PMI verisi alt gruplar bazinda
degerlendirildiginde, lUretim ve istihdamdaki yillik bUytUmelerin bir miktar ivme kaybettigi, firmalarin girdi maliyetleri
ile nihai Grtn fiyatlarindaki distsin strdigu gozlendi. Gimrik ve Ticaret Bakanligl tarafindan agiklanan 6ncl dis
ticaret istatistiklerine gore ise, Temmuz ayinda ihracat %28,7 ve ithalat %45,8 artarken, dis ticaret acigl %80,4
yUkselerek 8,79 milyar dolara ulastl. Gegen yil Temmuz ayinda gerceklesen darbe girisimi ve Ramazan bayrami
tatilinin etkisiyle olusan disiik baz etkisi ihracattaki hizli artista etkili oldu. Ote yandan TL'nin agirlikli ortalama
degerini gdsteren TUFE bazl reel efektif déviz kuru endeksi Temmuz ayinda gerileyerek TL'nin Tirkiye’nin dis
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ticaretinde 6nemli paya sahip Ulkelerin para birimlerinden olusan sepete gore deger kaybettigine isaret etti. Endeks
Temmuz ayinda 89,39’a gerileyerek Mart ayindan beri en dUsik seviyesinde izlendi.

Yurt ici finansal piyasalar...

Gecen hafta BIST-100 hafta basindaki dalgali seyrin ardindan kiiresel piyasalarin ve yurt icinde beklentilerin (izerinde
aciklanan sirket bilancolarinin glcli seyri dnclliginde haftalik bazda %0,8 yikseldi. Hafta icinde ABD dolarinin diger
gelismis Ulke para birimleri karsisindaki degerini gosteren DXY endeksinin Mayis 2016’dan bu yana en dislk seviyede
izlenmesi ve TCMB’nin para politikasindaki siki gdériinimun korunacagina isaret etmesi hafta boyunca TL'yi dolar
karsisinda destekledi. Diger taraftan, hafta icinde ECB'nin yil bitmeden gevsek para politikasindan geri adim
atabilecegine dair beklentilerle 4,20'ye kadar ylkselen EUR/TL, ABD tarim disi istihdam verisi sonrasinda EUR/USD
paritesindeki disusin etkisiyle bu sabah 4,15 seviyesine gevsedi. iki yillik gésterge tahvilin faiz orani 7 baz puan
artarak haftayr %11,60 dizeyinde tamamladi.
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SEKTOREL GELISMELER

Bazi tarim drtnleri ve et ithalatinda gimriik vergisi mudfiyeti...

29 Temmuz 2017 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak yUrirlige giren dizenlemeye gore, Toprak Mahsulleri Ofisi
(TMO) tarafindan kullanilmak tzere 750 bin ton bugday ve mahlGt, 700 bin ton arpa ve misir, 100 bin ton pirincin
Urdn bazinda farkhlagsmakla birlikte Mayis-Agustos 2018 sonuna kadar %0 gimrik vergisiyle ithalatina izin verildi.
Ayrica, 500 bin adet canl blylUkbas hayvan, 475 bin adet canli koyun-keci, 75 bin ton bilylkbas hayvan eti ve 20 bin
ton ceyrek karkas etin yine %0 glimrik vergisiyle ithalati icin Et ve SUt Kurumu’na (ESK) yetki verildi. Ceyrek karkas
eti ithalati icin bu yilsonuna kadar sire taninirken, diger kotalarin Aralik 2018 sonuna kadar strmesi bekleniyor.
2017 yilinda rekoltesinde artis 6ngorilen sdz konusu tarim Urinlerinde mevcut durumda hasat doneminde olan
ciftcilerin olumsuz etkilenebilecegi degerlendirilirken, TMO hububat ithalati icin kendilerine verilen yetkinin bu
hasat déneminde kullaniimayacagini vurgulamasi sektor yetkililerini rahatlatti. 2012’de alinan ithalat yetkisini
kullanmayan TMO, 2014'te rekoltedeki belirgin dislse ragmen ithalat yetkisinin sadece vyarisini kullanmisti.
2017’nin Ocak-Haziran déneminde Turkiye'nin s6z konusu dort tarim Urlininde ithalati %2,4 artis kaydederek 751,2
milyon dolar oldu. Ayni dénemde Rusya, %28 payla en ¢ok ithalatin gergeklestirildigi Glke oldu.

YEKA ihalesinde nihai fiyat 3,48 USD cent/kWh...

Turkiye'nin enerji sektorinde ithalata bagimhhgini disirmek amaciyla yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik
Uretimini ve enerji sektorinde kullanilan ekipmanlarin yerli Gretimini destekleme ¢alismalari striyor. Bu kapsamda
rizgar santralleri yatirimi icin gecen hafta acik eksiltme usullyle gerceklestirilen ihaleyi Siemens-Tlrkerler-Kalyon
grubu kazand. ihaleyi mevcut durumda 5,1 USD cent/kWh civarinda seyreden elektrik piyasa takas fiyatinin oldukca
altinda 3,48 USD cent/kWh fiyat ile kazanan grup kurulacak santrallerde Uretilecek elektrigin satisini 15 yil boyunca
s6z konusu fiyattan gerceklestirecek. Proje kapsaminda 1 milyar dolarin Uzerinde yatirim yapilmasi beklenirken,
santrallerde kullanilacak rizgar turbinlerinin %65’inin yerli Uretilmesi planlaniyor. Santraller, toplam kurulu glcu
1.000 MW olacak sekilde Bilecik-Kutahya-Eskisehir, Edirne-Kirklareli-Tekirdag, Ankara-Cankiri-Kirikkale, Kayseri-
Nigde ve Sivas ili olmak Uzere bes ayri boélgede kurulacak. @

Turizmde ortalama harcama tutar geriliyor.

Kaltlr ve Turizm Bakanhgi’nin verilerine gore, yilin ilk yarisinda Tlrkiye'ye giris yapan yabanci turist sayisi %14,1
ylkselerek 12,2 milyon kisi oldu. Ayni dénemde Rusya %13,8 pay ile en fazla yabanci turistin geldigi tlke olurken,
Rusya’yl %10,2 payla Almanya ve %8,8 payla Gurcistan takip etti. Rusya, dusik baz etkisiyle yabanci turist sayisinin
en fazla artis kaydettigi tlke olurken, son donemde Ortadogu’da dort Arap Ulkesiyle kriz yasayan Katar'dan
Turkiye’'ye gelen turist sayisi ilk 6 ayda %21,4 artti. TUIK tarafindan yayimlanan verilere gére, turizm gelirleri yilin
ikinci ceyreginde yillik bazda %8,7 yikselerek 5,4 milyar dolara yiikseldi. Ote yandan ziyaretgilerin kisi basina
ortalama harcama tutarlarindaki gerileme dikkat cekiyor. Nitekim yabanci ziyaretcilerin 2016’da 633 dolar olarak
gerceklesen kisi basi ortalama harcama tutari Ocak-Haziran déneminde 592 dolara geriledi.

Otomobil satislari Temmuz’da hizli bir artis kaydetti.

Otomotiv DistribUtorleri Dernegi’'nin (ODD) yayimladigi verilere gore, Haziran ayinda %7 azalan otomobil satislari
Temmuz'da vyillik bazda %36,9 oranda yikselerek 62,4 bin adet oldu. Hafif ticari araclar pazari ise, Haziran’daki
%14,4 daralmanin ardindan Temmuz'da %53,6 artis kaydederek 19,9 bin adede ulasti. Ocak-Temmuz déneminde
otomobil pazarindaki %4,1 disus ve hafif ticari ara¢ pazarinda gézlenen %1,6 artisla toplam otomobil ve hafif ticari
arag pazari yillik bazda %2,8 artarak 483,5 bin adet oldu. Otomotiv sektorinin 2017 yilini 875-925 bin adet satisla
kapatmayl hedefledigi g6z oOnlnde bulunduruldugunda, sektérin mevcut durumda hedefin  %53,7'sini
gerceklestirdigi gorallyor.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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() NEDEN ONEMLI

Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanlig'nin Tarkiye'nin ithal enerji kaynaklarina bagimliligini azaltmak ve enerji
sektorliinde dis ticaret acigini daraltmak amaciyla yerli komur ve hidroelektrik, riizgar, jeotermal, glines ve biyokutle
gibi yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik Uretimini desteklemek icin ¢esitli tesvik mekanizmalari
bulunmaktadir. Yenilenebilir Enerji Kaynaklari Destekleme Mekanizmasi (YEKDEM) kapsaminda s6z konusu
kaynaklarla Uretilen elektrik, kaynak bazinda farklilasan (glineste 13,3 ve rlizgarda 7,3 USD cent/kWh vb.) ve piyasa
fiyatinin oldukga Uzerinde bir fiyatla satin alinirken, s6z konusu santrallerde kullanilan yerli ekipman icin de parca
bazinda ek tesvikler saglanmaktadir. Yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik Gretimi icin kurulu elektrik glicintn
cografi olarak daginik yerlesmis kiclk santraller olmalari Bakanhgl bu kapsamda gorece daha blylk projeler igin
tesvik vermeye yonlendirmistir. Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlari (YEKA) projesi kapsaminda Mart ayinda glines ve
Temmuz ayinda rlzgar enerjisinden toplamda 1.000’er MW’lik santral kurulumu icin 6zel sektore alan tahsis edilmis
ve ihalede en dusik fiyati veren konsorsiyumun sdz konusu fiyattan elektrik satisini gerceklestirmesi 6ngorilmustir.
Bu cercevede santrallerde kullanilacak ekipmanlarin Uretimi icin fabrika kurulmasi, istihdam edilecek mihendislerin
blyik 6lcide yerli olarak karsilanmasi ve Ar-Ge calismalarinin gerceklestirilmesi sart kosulurken, santraller YEKDEM
kapsamindaki mevcut desteklerden muaf tutulmustur.

Elektrik Kurulu Giicii ve Uretiminin Kaynak Bazinda Dagilimi (%) - 2016
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HAFTALIK VERI GUNDEMI
Doénemi  Piyasa Beklentisi
7 Agustos Almanya Sanayi Uretimi Haziran -%1,1 (G)
8 Agustos Cin Dis Ticaret istatistikleri Temmuz +45 milyar USD
TUIK Sanayi Uretim Endeksi Haziran
9 Agustos  Hazine i¢c Bor¢ Odemesi (676 Milyon TL) Agustos
10 Agustos ABD Uretici Fiyat Enflasyonu Temmuz yillk +%2,0
11 Agustos ABD Tuketici Fiyat Enflasyonu Temmuz
TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri Haziran

(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 asli.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
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Dilek Sarsin Kaya - Mudir Yrd. 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 givenilir 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 goris ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Turkiye is Bankasi A.S.nin kurumsal vyaklasimini
yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel géris ve degerlendirmeleridir. Turkiye is Bankasi A.S.
bu raporda yer alan bilgi, gorus 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 tzerinde 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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