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HAFTAYA BAKIS
ABD’de gticlii enflasyon verisi...

ABD’de yasanan Irma ve Harvey kasirgalarinin etkisinin hafiflemesi ve Kuzey Kore’nin kurulus yildonimiinde
ongorulen flze saldirisinin gerceklesmemesi gecen hafta basinda ABD’ye yonelik endiseleri hafifletti. Hafta icinde
ise Birlesmis Milletler’'in Kuzey Kore’ye yonelik yaptirimlarini agirlastirmasi sonucunda Kuzey Kore'nin Pasifik
Okyanusu Gzerinden Japonya’ya flize saldirisi gerceklestirmesi piyasalarin odagindaydi.

Gecen hafta ABD’de aciklanan ekonomik veriler karisik sinyaller verdi. Haftalik issizlik maasi basvurulari kasirgalarin
etkisine ragmen gerilerken, haftanin son islem giiniinde aciklanan perakende satislarin ve sanayi Gretiminin yikselis
beklentilerine karsin kasirgalarin olumsuz etkisiyle Agustos ayinda aylik bazda geriledigi gorildi. Ulkede tiketici
fiyatlari enflasyonu Agustos ayinda konut kirasi ve enerji fiyatlarindaki artis 6nctliginde aylik bazda %0,4, yillik
bazda %1,9 ile beklentilerin Uzerinde yikseldi. Haftaya zayif baslayan dolar gicli gelen enflasyon verisinin etkisiyle
ylkselise gecti. Piyasalarda Fed’in Aralik ayindaki toplantisinda faiz artirimina gidecegi beklentileri %50’yi asarken,
dolarin diger gelismis Ulke para birimleri karsisindaki degerini gosteren DXY endeksi haftalik 52 baz puan yUkseldi.
S&P 500 endeksi tarihi yiksek seviyesinde izlenirken, ABD’de 10 yillik gbsterge tahvilin faizi haftalik 14 baz puan
arttl. Kuresel piyasalar 6nimuzdeki hafta 19-20 Eylil'de Fed ve 20-21 Eylil'de Japonya Merkez Bankasi (BoJ)
toplantilarini yakindan takip edecek.

Ingiltere Merkez Bankasi politika faizini sabit birakti.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) gecen hafta gerceklestirdigi toplantisinda politika faizini %0,25'te sabit tutarken, 435
milyar sterlin baydklugindeki Varlik Aim Programi’'nda degisiklige gitmedi. Uzun bir aradan sonra faiz artiriminin
ileriki aylarda gerceklesebileceginin sinyalinin verilmesi ile 2017 yilsonundan once Ulkede faiz artirmi beklentisi
%50'nin Uzerine gikarken, sterlin dolar karsisinda bir yildan uzun bir sirenin en ylksek seviyesinde izlendi. Agustos
ayinda %2,9 ile beklentilerin Uzerinde gelen tiketici enflasyonu ve 42 yilin en dustk seviyesinde aciklanan issizlik
orani Brexit gériismelerinin sirdigl ingiltere’de ekonomik gériiniime dair olumlu sinyaller veriyor.

Cin’de ekonomik veriler beklentilerin altinda...

Gin’de 2017'nin ikinci geyreginde %6,9 ile beklentilerin Gzerinde agiklanan ekonomik blylimenin ardindan Agustos
ay! verileri beklentileri karsilayamadi. Ulkede ekonomik faaliyetin &nemli gdstergelerinden sabit varlik yatirimlari
Ocak-Agustos’'ta %7,8 artisla 1999 Aralik’tan bu yana en yavas blylUmesini kaydetti. Agustos’ta yillik bazda %6,0
blylyen sanayi Uretimi ve %10,1 artis kaydeden perakende satislar verileri de beklentilerin altinda kaldi. Veriler
sonrasinda Asya’daki hisse senedi piyasalarinda bir miktar zayiflama gozlenirken, bir dnceki hafta 6,44 seviyelerine
kadar gerileyen USD/yuan kuru bu sabah 6,56 seviyelerinde seyrediyor.

Petrol fiyatlar yiikseliyor.

Petrol fiyatlari bir 6nceki hafta Suudi Arabistan ve Venezuela’nin Petrol ihra¢c Eden Ulkeler Orgiiti’ne (OPEC) liye
Ulkelerin Mart 2018’e kadar uzatilan ham petrol Uretimi kesintisi kararinin bir ¢ ay daha uzatiimasina hazir
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oldugunu aciklamalari sonrasinda haftaya yukselisle basladi. ABD’de kasirgalarin ardindan ham petrol talebinin
toparlanmasinin yani sira OPEC’in hafta icinde yayimlanan aylik raporunda kiresel ham petrol talebinin 2017 vyili
genelinde ve 2018'de artacagina yonelik tahminleri de petrol fiyatlarini destekledi. Brent tiri ham petrolin fiyat
gecen hafta %3,4 yikseldi. OPEC'in Kasim ayinda gerceklestirilecek toplantisi 6éncesinde Ulkelerin simdiye kadar
kesinti kararlarina uyum dizeyi ve ABD’deki kaya gazi Uretiminin seyri yakindan takip ediliyor.

TCMB para politikasinda degisiklige gitmedi.

TCMB gecen hafta gerceklestirdigi Para Politikasi Kurulu toplantisinda faiz oranlarini degistirmedi. Toplanti
sonrasinda yayimlanan aciklamada son dénemde enflasyonun yiksek seviyesinin ve cekirdek enflasyona yonelik
gelismelerin fiyatlama davranislari Gzerinde risk olusturdugu ve siki para politikasi durusunun korunmaya devam
edilecegi belirtildi. Agustos ayinda %10,68’le tekrar ¢ift haneye ylkselen tuketici fiyatlari enflasyonu ve 2017 yilinin
ikinci ceyreginde %5,1 ile glcli gelen ekonomik blylme verisi sebebiyle TCMB’nin siki para politikasi durusuna
devam etmesi bekleniyordu. TCMB'nin karari, gectigimiz glinlerde Brezilya ve Rusya gibi diger gelismekte olan Ulke
Merkez Bankalarinin faiz oranlarinda yaptiklari indirimler nedeniyle, TL'nin kiresel piyasalarda pozitif ayrismasinda
etkili oldu. TCMB’nin agirlikli ortalama fonlama maliyeti yaklasik %12 seviyelerinde bulunuyor. Hafta basinda 2017
yilinda ilk defa 3,40'in altina kadar inen USD/TL, haftanin ilerleyen ginlerinde kiresel piyasalarda dolarin deger
kazanmasina paralel 3,47’ye kadar yukseldi.

Temmuz’da cari acik genisledi....

Cari actk Temmuz ayinda 5,1 milyar dolar ile yilin en ylksek seviyesine ulasti. 12 ayhk kimdulatif cari acik ise, 37,1
milyar dolar ile son 22 ayin en yiksek seviyesinde gerceklesti. Cari agigin artisinda altin ithalatinda kaydedilen
ylkselis paralelinde dis ticaret acigindaki genisleme belirleyici olurken, turizm gelirlerindeki artisin cari aciktaki
genislemeyi sinirlandirdigl goérildi. Ote yandan, yil genelinde giicli bir performans sergileyen portféy yatirimlari
kaleminde Temmuz ayinda 570 milyon dolar ile yilin en dislk aylk net sermaye girisi kaydedildi. Gegici dis ticaret
verilerine gore Agustos ayinda dis ticaret agiginin 6 milyar dolara yakin bir dizeyde gerceklesmis olmasi cari agiktaki
genislemenin slrecegine isaret ediyor. Ote yandan, Agustos ayinda kaydedilen altin ihracatinin ve turizm
gelirlerindeki toparlanmanin aciktaki genislemeyi sinirlandiracagini tahmin ediyoruz (Odemeler Dengesi

raporumuz}.
Biitce Adustos’ta acik verdi.

Maliye Bakanligi Merkezi Yonetim Bltcesi istatistiklerine gore, bltce Agustos ayinda 874 milyon TL agik verirken,
Ocak-Agustos doneminde butce acigl 25,2 milyar TL oldu. Bitge gectigimiz yil Agustos ayinda 3,6 milyar TL, Ocak-
Agustos doneminde 4,9 milyar TL fazla vermisti. Bitge agiginin milli gelire orani 2017’nin ikinci ¢eyreginde 2012
yilinin Gglinct geyreginden bu yana ilk kez %2 dizeyine yikseldi. Konuyla ilgili agiklama yapan Maliye Bakani Naci
Agbal ekonomideki canlanmayla birlikte yilsonuna kadar bitce gelirlerinde artis beklediklerini ve Eyllil sonunda
aciklanacak Orta Vadeli Program’da (OVP) 2018 yilinda kamu harcamalarina yonelik getirilecek kisitlamalarla
tasarruf dnlemlerinin artirilacagini ifade etti (BUtce Dengesi raporumuz). @

Issizlik orani %10,2 oldu.

issizlik orani Mayis-Haziran-Temmuz aylarini kapsayan Haziran déneminde %10,2 olarak gercekleserek gecen yilin
ayni dénemine gore herhangi bir degisim gdstermedi. isgiiciine katilim orani ve istihdam orani yillik bazda artarak
siraslyla %53,4 ve %48 olarak gerceklesti. Haziran déneminde istihdam edilen kisilerin dagiliminda hizmetler
sektorinln payi 54 baz puan artisla %53,6 olurken, sanayinin payi 52 baz puan disusle %18,8 oldu. Tarim ve insaat
sektorlerinde istihdam edilenlerin payi ayni donemde sirasiyla %20,1 ve %7,6 olarak gerceklesti.

‘
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SEKTOREL GELISMELER

Otomotiv sektért ihracatla biytyor.

Otomotiv Sanayii Dernegi'nin (OSD) gecen hafta yayimlanan istatistiklerine gore, otomotiv sektériinde Ocak-
Agustos doneminde toplam arac Gretimi yillik bazda %19 artisla 1,09 milyon adet oldu. Ayni ddnemde otomobil ve
agir ticari arac grubunda Uretim %33 ve %6 yiikselirken, hafif ticari arac tretimi %4 geriledi. 2016 yilsonunda OTV
oranlarinin artiriimasinin etkisiyle yikselen arag fiyatlari 2017 yilinda sektodrde toplam arag¢ ve otomobil pazarinin
%3 daralmasina neden olurken, sektériin ihracati otomobil ihracatindaki %42’lik artisin destegiyle %26 yikseldi.

Insaat Malzemesi Sanayicileri bir araya geldi.

insaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi’nin (IMSAD) gecen hafta gerceklestirdigi toplantida insaat ve gayrimenkul
sektorlerine dair glncel gelismeler tartisildi. 2017 yilinin ilk alti ayinda %6,4 blylime kaydeden insaat sektorine
karsin gayrimenkul sektorinde buylime %1,7 ile sinirli kaldi. Yurt icinde 2017'nin ilk yarisinda %7,6 artan yapi
ruhsati alan bina sayisina nazaran ayni ddnemde konut satislarinin sadece %3,7 artmasinin konut fiyatlari Gzerinde
baski yarattigi ifade edildi. Sektor yetkilileri toplantida yurt icinde konutlara yilbasindan bu yana uygulanan KDV
indiriminin Eylil sonu itibariyle sona erecek olmasinin ve Ekim ayinda aciklanmasi beklenen yeni imar Yasasi’nin
sektore getirecegi maliyetlere vurgu yapti. Son donemde sektdrde artan maliyetlerin fiyatlara yansitilamamasi,
sektorde olusan konut stoku ve uygulanan kampanyalarin etkisiyle distk konut fiyatlarinin sektorde kar marjini
distrdigi ve tahsilat sorunlarina sebep oldugu ifade ediliyor. IMSAD (yeleri ayrica artan dis kaynakli risklerle
birlikte Katar haricinde Korfez Ulkeleri ile Rusya ve lrak’ta gerileyen islem hacminin yurt disi muteahhitlik
hizmetlerinde sorun yaratmasindan da endise duyuyor (insaat Sektérii raporumuz).

Iletisim yatinmlari hizla yiikseliyor.

Bilgi Teknolojileri ve iletisim Kurumu (BTK) tarafindan aciklanan 2017 yilinin ikinci ceyregine yonelik verilere gére,
yurt icinde sabit abone sayisi yillara gore dusisini slrdirerek 11 milyona gerilerken, mobil abone sayisi 76,6
milyona ulasti. Boylece sabit abonelerin penetrasyon orani %13,7'ye diserken, mobil aboneler icin penetrasyon
orani %96’ya yukseldi. Diger taraftan, 2017'nin ilk ¢eyreginde Tirkiye’de 426 dakika olan ortalama aylik mobil
kullanim siresi ikinci ceyrekte 441 dakikaya yukselerek Avrupa Ulkeleri arasinda ilk sirada yer aldi. 2016 Nisan
itibariyle kullanilmaya baslanan 4.5G hizmetinde mobil genisbant abonelerinin 6,4 GB olan aylik ortalama internet
kullanimina kiyasla 3G abonelerinin kullaniminin 3GB’da kalmasi hizmet saglayicilarinin internet kullanimina
odaklanmasinda etkili oluyor. 2017 yilinin ilk yarisinda 6zel sektor yatirimlari 2,6 milyar TL'ye ulasan ve yilin ikinci
ceyreginde internet abone sayisi %20,1’lik artis kaydeden sektdrde AR-GE yatirimlarinin sirmesi bekleniyor.

Yurt igcinde niikleer santral yatinmlari...

Rus Rosatom firmasi gecen hafta Mersin Akkuyu’da insaat hazirliklari stren Tirkiye'nin ilk nikleer santralinin
insaatina Mart 2018'de baslanabilecegini acikladi. Projenin %49'luk hissesini Haziran 2017’de Cengiz-Kolin-Kalyon
konsorsiyumuna satan firmanin 2018'nin basinda nikleer santral isletme ruhsati almasi bekleniyor. Nukleer
santralin 2023 itibariyle faaliyete gecmesi beklenirken, kamunun elektrik tedarik firmasi santralde Uretilecek
elektrigi 15 yil boyunca 123,5 USD/MWh fiyattan satin alacak. Sinop’ta Japonya-Fransa ortakligiyla insa edilmesi
beklenen ikinci nikleer santralin yani sira cogunluk hissesi Toshiba’ya ait olan ABD’li Westinghouse firmasi gecen
hafta Turkiye'nin Gglnct ntkleer santraliyle ilgili olarak dntimuzdeki donemde ilerleme kaydedilmesini umduklarini
acikladi. Westinghouse, 2014 yilinda Tiirkiye’nin kamuya baglh elektrik tretim firmasi EUAS ve Cin’in Devlet Niikleer
Enerji Teknoloji Kurumu (SNPTC) ile niikleer santral kurulumu icin anlasma imzalamisti (Elektrik Uretimi Sektdri

ragorumuz!.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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() NEDEN ONEMLI
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stratejik onceliklere gore kullandiriimasi, kamu 3,5%
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olusmaktadir. 2016 yilinda merkezi yonetim

butce gelirleri icindeki en ylksek payi %82,8 ile vergi gelirleri, %6,3 ile faizler, paylar ve cezalar ve %4,3 ile tesebbis
ve mulkiyet gelirleri gibi genel butce kalemleri almistir. Vergi gelirleri igcinde %26,2 ile en ylksek paya sahip olan 6zel
tlketim vergisini, %21 ile gelir vergisi ve %16,7 ile ithalde alinan katma deger vergisi takip etmektedir. Bltce
giderleri ise, faiz ve faiz hari¢ giderler olarak ikiye ayrilmakta, faiz giderleri toplam giderlerinin %8,6’sini
olusturmaktadir. Faiz disi giderler icinde en yuksek payi sirasiyla %42,2 ile cari transferler (Hazine Yardimlari, farkli
kamu kurumlari ve fonlar igin ayrilan paylar vb.), %27,9 ile personel giderleri ve %11,1 ile sermaye giderleri
almaktadir. Merkezi yonetim bitce dengesinde bugiine kadar mali disiplin agisindan glgld bir seyir izlenmis ve son
alti yilda butge agiginin milli gelire orani Avrupa Birligi Maastricht kriteri olan %3’Un altinda hareket etmistir. Son
doénemde kamunun ekonomiyi canlandirmak igin attigl adimlarin etkisiyle s6z konusu oran 2017'nin ikinci geyregi
itibariyle %2’ye yikselmistir.

HAFTALIK VERI GUNDEMI

Donemi Piyasa Beklentisi

18 Eylil Euro Alani Tuketici Fiyat Enflasyonu Agustos yilhk %1,5 (G)
Almanya ZEW Anketi Eylal

19 Eylil ABD Konut Baslangiclari Agustos 1,18 milyon
08.08.2018 itfa Tarihli Hazine Bonosunun Yeniden ihraci Eylil
11.08.2027 itfa Tarihli Sabit Kuponlu Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci Eylal
20 Eylal Fed Acik Piyasa Komitesi Toplantisi ve Faiz Karari Eylal
Hazine ic Bor¢ Odemesi (2.615 milyon TL) Eylil

ABD ikinci EI Konut Satislari Agustos 5,48 milyon
21 Eylul TUIK Tuketici Glven Endeksi Eylul
Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Toplantisi ve Faiz Karari Eylal
22 Eylul ABD imalat Sanayi PMI Verisi Eylil
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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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