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HAFTAYA BAKIS

ABD’de veri aciklamalar izlendi.

ABD’de daha 6nce %2,6 olarak agiklanan ikinci geyrek blylmesi %3 ile piyasa beklentisinin tzerine revize edildi. Son
iki haftada agiklanan veriler ise istihdam piyasasina iliskin karisik sinyaller verdi. Agustos ayinda tarim disi istihdam
156 bin kisi artis kaydederken issizlik orani %4,4’e yiikseldi. istihdam verisinin beklentileri karsilayamamasi Fed’in
yeni bir faiz artirmi icin beklemeyi tercih edecegi gorislerine destek oldu. Ote yandan, gectigimiz hafta aciklamarda
bulunan Fed Uyelerinin faiz artislari konusunda temkinli bir yaklasim sergiledikleri izlenirken, FOMC'de oy hakki
bulunan Lael Brainard, ABD'de enflasyonun hedeflerin "oldukca altinda" oldugunu ve merkez bankasinin faiz
artirmadan once fiyatlarin ylkselise gectiginden emin olmasi gerektigini ifade etti.

ECB para politikasinda dedisiklige gitmedi.

Euro Alani ekonomisinin kiresel finansal krizden bu yana kaydettigi en gicli ekonomik blylimeye ragmen gevsek
para politikasinda degisiklik yapmayan Avrupa Merkez Bankasi (ECB), beklentilerin aksine ihtiya¢ duyulmasi halinde
tahvil alimlarinin siresini uzatabilecegi veya alim miktarini artirabilecegi taahhiddinid korudu. Dizenlenen basin
toplantisinda aciklamalarda bulunan ECB Baskani Mario Draghi, euroda son dénemde gorilen oynakligin belirsizlik
kaynagi oldugunu, bu nedenle euronun seyrinin izlenmesi gerektigini ifade etti. Toplantinin gindeminde bulunan 3
ana konunun enflasyon, blylime ve kur oldugunu kaydeden Draghi, enflasyon ve blyime goriniminin genel
olarak degismedigini ifade etti. Alinan dnlemlerin henlz enflasyon dinamiklerine yansimadigini belirten Draghi,
enflasyonun hedefe dogru yaklasacagina inandiklarini sdyledi. Draghi, para politikasinda gelecek yil icin izlenecek
yol ile ilgili kararin sonbaharda alinacagini ifade etti.

ECB, Euro Alani ekonomisine iliskin tahminlerini de glncelledi. 2017 i¢in bldyime tahminini %1,9’dan %2,2'ye
¢lkaran ECB, sirasiyla %1,7 ve %1,8 olan 2018 ve 2019 blylme tahminlerini degistirmedi. Bu yil icin enflasyon
tahminini %1,5 seviyesinde tutan ECB, 2018 yili tahminini %1,3 seviyesinden %1,2’ye, 2019 tahminini de %1,6’dan
%1,5"e indirdi. Euro Alani ekonomisi yilin ikinci ceyreginde yillik %2,3 oraninda blyimasta.

Tiirkiye ekonomisi yilin ikinci geyredinde %5,1 oraninda biiytdii.

Tlrkiye ekonomisi 2017 yilinin ikinci ceyreginde %5,1 ile %5,3 olan beklentilerin bir miktar altinda buyudu. Bu
donemde hizmetler sektérintn blyimeye toplam katkisi 2,7 puan, imalat sanayiinin katkisi 1,3 puan ve insaat
sektorinin katkisi 0,5 puan oldu. Yilin ikinci ¢eyreginde yatirim harcamalarinin bldyimeye katkisi oldukca yUksek
seyrederken, net ihracatin katkisi bu ceyrekte de pozitif gerceklesti. Yilin Gglnci ¢eyregine iliskin acgiklanan sanayi
Uretimi ile imalat PMI verilerinin beklentilerin oldukca Gzerinde olmasi ve 2016 yilinin Gglincl ceyregindeki disik
baz etkisi nedeniyle blylimenin yilin G¢lncl ceyreginde hiz kazanarak strmesi bekleniyor (Ekonomik Biyime
raporumuz).

HAFTALIK VERILER

1.Eyl 8.Eyl Degisim 1.Eyl 8.Eyl Degisim
BIST-100 Endeksi 110.010 * 108.452 -% 1,4 ¥  EUR/USD 1,1857 11,2033 % 1,5 A
2 Yillik Gésterge Tahvil Faizi  %11,59 * %11,63 4 bp A USD/TL 3,4274  3,4107 -%05 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,16 %2,06 -10 bp ¥ EUR/TL 4,0645 4,1038 % 1,0 A
EMBI+ (baz puan) 324 324 0 bp e Altin (USD/ons) 1.325 1.346 %1,6 A
EMBI+ Tlrkiye (baz puan) 272 277 5 bp A Petrol (USD/varil) 53,2 54,2 %2,0 A

bp: baz puan
* 31 Agustos verisidir.
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Sanayi lretimi Temmuz ayinda hizli artti.

Temmuz ayinda takvim etkilerinden arindirilmis sanayi Uretim endeksi bir dnceki yilin ayni ayina kiyasla %14,5
oraninda artarak Ocak 2011’den bu yana en hizli yikselisini kaydetti. Gecen yil Temmuz ayinda yasanan basarisiz
darbe girisiminin yarattig1 dusik baz etkisi bu artista etkili olsa da, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis sanayi
Uretimi verisi de sanayideki glcli gorinim{ destekliyor. Buna gore, Temmuz ayinda sanayi Uretimi aylk bazda
%2,3 oraninda artti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis veriler alt sektorler itibariyla incelendiginde aylik
bazda sinai Uretimde en hizli artislarin sirasiyla bilgisayar, elektronik ve optik Grlnleri imalati (%17,3), titan Grdnleri
imalati (%13,9) ve mobilya imalatinda (%11,9) kaydedildigi gorildi. Uretimde en hizli azalis kok kémiirii ve rafine
edilmis petrol Urlnlerinde (-%6,6) gerceklesti. Bu sektori makine ve ekipmanlarin kurulumu ve onarimi (-%5,4) ile
deri ve ilgili GrGnlerin imalati (-%3,4) takip etti. Agustos ayina iliskin 6ncl gostergeler Temmuz’da sanayi Uretiminde
gozlenen bilylimenin devam edecegine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticisi endeksi de (PMI)
Agustos’ta 55,3'e yukselerek Mart 2011'den bu yana imalat sanayiinde en glcli bldylimeyi kaydetti. Endeksin 50'nin
Uzerinde bir deger almasi blylUmeye isaret ediyor.

Dis ticaret a¢igi genisliyor.

Temmuz ayinda ihracat ve ithalat gectigimiz yil meydana gelen basarisiz darbe girisiminin ve Ramazan Bayrami’'nin
yarattigi baz etkisiyle hizli artti. ihracat hacmi yillik bazda %28,3 oraninda artarak 12,6 milyar USD olurken, ithalat
hacmi %46,2 yikselerek 21,5 milyar USD dizeyinde gerceklesti. Boylece, ayni dénemde dis ticaret acigl %82,5’lik
artisla 8,8 milyar USD oldu. 2017 yilinin ilk 7 ayinda gegtigimiz yilin ayni dénemine gore ihracat %10,6, ithalat %13,5
oraninda genisledi. Bu dénemde dis ticaret acgig1 %20,7 artarak 39,7 milyar USD seviyesinde gercgeklesti.

GUmrik ve Ticaret Bakanligi'nin 6ncl verilerine gore ihracat Agustos ayinda %12,4 artarak 13,3 milyar USD
dizeyinde gerceklesirken, ithalat %15,3 yikselisle 19,2 milyar USD’ye ¢iktl. Boylece, Agustos ayinda dis ticaret acig|
gecen yilin ayni ayina gore %22,6 artarak 5,9 milyar USD dizeyinde kaydedildi (Dis Ticaret Dengesi raporumuz).

Enflasyon yeniden cift haneli seviyelerde...

Agustos’ta aylik tiketici enflasyonu %0,52 ile piyasa beklentisinin Gzerinde gercgeklesti. Bu artis 2012’den bu yana
Agustos aylarinda kaydedilen en hizl yikselis oldu. TUketici fiyatlarindaki yillik artis Agustos’ta %10,7 ile yeniden gift
haneli seviyeye cikarken, TCMB’nin yakindan takip ettigi 6zel kapsaml TUFE gostergelerinden C endeksindeki yillik
artis %10,16 ile Temmuz ayinda oldugu gibi yukari yonli hareket etti. Yurt ici UFE (Yi-UFE) de %0,85'lik artisla
yiksek dizeylerdeki seyrini surdirdi. Yi-UFE’deki aylik artista enerji, metal ve mobilya fiyatlari belirleyici olurken,
tekstil ve gida Grdnleri fiyatlari artisi sinirlandiran faktorler oldu. Enerji fiyatlarinin Agustos’ta Ocak ayindan bu yana
en hizl yiikselisini kaydetmesi dikkat cekti. YI-UFE artisi yillik bazda %16,3 diizeyinde kaydedildi. Sonbahar aylarinda
mevsimsel faktorlerin etkisiyle yillik enflasyonun yiksek seyrini siirdiirmesi bekleniyor. Bunun yani sira kurlardaki ve
petrol fiyatlarindaki hareketler fiyat dizeylerinin genel seyri Uzerindeki dnemini koruyacak (Enflasyon Gelismeleri
raporumuz). Enflasyonun yiksek seyri nedeniyle TCMB’nin para politikasinda kisa vadede bir degisiklik yapmasi
beklenmiyor. TCMB’nin Para Politikasi Kurulu 14 Eylil’de toplanacak. @

Piyasalar...

Gecgen hafta Kuzey Kore'nin hidrojen bombasi denemeleri sonrasinda artan gerilim neticesinde glvenli yatirim
araclarina olan talep artarken, altin fiyati haftalik bazda % 1,6 yikseldi. ABD’de son donemde yasanan kasirgalarin
petrol arzini olumsuz etkilemesi fiyatlar Gzerinde baski yaratmaya devam ederken, Brent tlrl petrolidn varil fiyat
gectigimiz hafta %2 yukseldi. Yurt ici piyasalarda ise, yeniden cift hanelere cikan enflasyon verisi TL varliklar
Uzerinde satis baskisi yarattl. Bu paralelde, BIST-100 endeksi haftalik bazda %1,4 deger kaybederken, orta vadeli
faizlerin bir miktar yuUkseldigi izlendi. TL, dolar karsisinda %0,5 oraninda deger kazanirken, euro karsisinda %1,0
oraninda deger kaybetti.
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SEKTOREL GELISMELER

Yurt i¢ci otomotiv pazari Agustos ayinda genisledi.

Otomotiv Distributorleri Dernegi (ODD) tarafindan yayimlanan verilere gore otomobil ve hafif ticari arag satislari
Agustos'ta dislk baz etkisiyle gecen yilin ayni ayina kiyasla %1,4 artarak 72 bin 536 adete ¢ikarken, Ocak-Agustos
doneminde %2,3 daralarak 555 bin 991 adet oldu. ODD vyilsonu toplam pazar buytkligu tahminini ise Mayis ayinda
yukari revize ettigi 875.000-925.000 adet araliginda tuttu. Ozel tiketim vergisindeki artis ve TL'deki deger kaybinin
ithal agirhkl otomobil pazarina yansimasi nedeniyle bu yila keskin dislsle baslayan hafif arag satislari yilin ilk sekiz
ayinda gecen yilin ayni donemindeki satislari neredeyse yakaladi. Gecen yilin son ¢eyreginde vergi artisi beklentisiyle
one cekilen talep kaynakli gliclt satislarinin bu yilin son ¢eyreginde yakalanmasinin ise zor olacagi distnuliyor.

Arac kiralama sektériinde hizli biyime...

Turkiye arag kiralama sektort son 5 yilda misteri sayisinda (g, otomobil sayisi ve arac alimlarinda iki kattan fazla
blyidd. 2012 yilinda 17 bin 285 olan musteri sayisi, 2016 yilinda 56 bin 701 olarak kayitlara gecti. Arac kiralama
sirketlerinin otomobil alim sayisindaki artis da dikkati ¢cekti. Gecen yil arag kiralama sirketleri, Tlrkiye'de satilan sifir
binek araglarin %20,5'ini aldi. 2012 yilinda 67 bin olan ara¢ alimi sayisi gegen yil 147 bini buldu. Sektérdeki arag
sayisinin glnltk kiralananlarla birlikte son bes yilda 170 binden 365 bine ciktigl ifade edilirken, sektorin 2016 yili
aktif bayakltginin 24,6 milyar TL'ye ulastigl kaydedildi.

Perakende sektéri yilin ilk yarisinda %9 biiyddii..

Perakende sektord 2017'nin ilk yarisinda %9’luk bir blylime orani yakaladi. Ancak, doviz kurlarindaki belirsizlikler ve
artan maliyetler sektorin performansini asagl ceken etkenler olarak 6ne ciktl. Mobilya ve beyaz esyada Eylil
sonunda sona erecek KDV ve OTV tesvik siiresinin uzatilmasini talep eden sektor temsilcileri, kozmetik ve kisisel
bakim basta olmak Uzere ithalat vergilerinin duslrilmesi geregine isaret ediyor. Tesvikin talebi dne cekerek sektori
olumlu etkiledigi ifade edilirken, tesvikin Eylil sonunda sona ermesiyle birlikte satislarin uzun sire zayif seyredecegi
tahmin ediliyor. Ote yandan, ithalat vergilerinin yani sira doviz kurlarindaki belirsizlik ve artan maaslar gibi
nedenlerle yukselen maliyetler karsisinda perakendecilerin yogun bir sekilde verimlilik arayisina girdikleri ifade
ediliyor. Bu c¢ercevede firmalarin éntimuzdeki donemde verimliligi artirabilmek icin teknoloji yatirimlarina agirlik
verecegi 6ngoriltyor.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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() NEDEN ONEMLI

Fiyatlar genel seviyesindeki strekli artis egilimi enflasyon olarak adlandiriimaktadir. Yurt icinde enflasyon, tiketici ve
Uretici fiyat gelismelerini gosteren ve Tirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yayimlanan resmi endeksler ile
dlcilmektedir. Tiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE), piyasada tiiketime konu olan mal ve hizmetlerin nihai fiyatlarindaki
degisimi 6lcmektedir. Yurt ici Uretici Fiyatlari Endeksi (Yi-UFE) ise, belirli bir referans déneminde Glke ekonomisinde
Uretimi yapilan ve yurt icine satisa konu olan Urlnlerin Uretici fiyatlarini zaman iginde karsilastirarak fiyat

degisimlerini 6lcen fiyat endeksidir.

Ekonomide fiyat istikrarinin saglanmasi ekonomik birimlerin daha ongorulebilir bir ortamda karar almasini
saglayarak kaynaklarin daha etkin sekilde dagilimini mimkun kilmaktadir. Bu nedenle, fiyat istikrarini saglamak ve
sirdirmek TCMB’nin temel amaci olmustur. TCMB, para politikasi araclari ile fiyatlar genel seviyesini dengede
tutmayr amaclamaktadir. Son dénemde cift haneli seviyelerde seyreden tiketici fiyat enflasyonunun bu seviyelerde
uzun slre kalmasi TCMB’nin para politikasindaki siki durusu sdrdidrmesine neden olabilecektir. Bu hafta
gerceklestirilecek olan PPK toplantisinda ise para politikasinda herhangi bir degisiklik beklemiyoruz.

14.0 - Enflasyon ve TCMB'nin Para Politikasi
12.0 A
10.0 A
8.0 A
6.0 -
4.0 A
——TCMB Agirlikh Ortalama Fonlama Maliyeti (%)
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HAFTALIK VERI GUNDEMI
Dénemi Piyasa Beklentisi
11 Eylal  TUIK GSYH Biiytime Verisi 2017 2. Ceyrek %5,1 (G)
TCMB Beklenti Anketi Eylal
12 Eylal  17.08.2022 itfa Tarihli Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci Eylil
07.07.2027 itfa Tarihli Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci Eylul
13 Eylal Hazine ic Bor¢ 6demesi (1.377 milyon TL) Eylul
ABD Uretici Fiyat Enflasyonu Agustos aylhk %0,3
14 Eylal TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi ve Faiz Karari Eylul
ABD Tketici Fiyat Enflasyonu Agustos aylik %0,4
15 Eylal  TUIK isgiici istatistikleri Haziran
TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri Temmuz
ABD Perakende Satislar Verisi Agustos aylik %0,1
ABD Sanayi Uretimi Verisi Agustos ayhk %0,1
ABD Kapasite Kullanimi Verisi Agustos %76,8
ABD Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi (Onci) Eylul 96,0

(G) Gergeklesme
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Dilek Sarsin Kaya - Mudiir Yrd. Ayse Betiil Oztiirk - 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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