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HAFTAYA BAKIS

ABD’de yogun veri giindemi...

ABD’de gecen hafta yogun bir ekonomik veri giindemi takip edildi. Hafta basinda aciklanan Eylul ayi ISM imalat
sanayi ve hizmetler endekslerinin sirasiyla 60,8 ve 59,8 degerleriyle beklentilerin oldukca lGzerinde gerceklesmesi
Fed’in Aralik ayinda faiz artirrmina gidecegi beklentilerini destekledi. Tarim disi istihdam verisi ise Harvey ve Irma
kasirgalarinin etkisiyle Eylil 2010’dan bu yana ilk defa azaldi. istihdamdaki azalis bir énceki aya gére 33 bin kisi
olurken, isglicii piyasasina dair aciklanan diger gostergeler beklentilerden olumlu gerceklesti. issizlik orani %4,2’ye
gerilerken, ortalama saatlik Ucretlerdeki yillik %2,9’luk artisin enflasyondaki artisi destekleyerek Fed’in %2’lik orta
vadeli enflasyon hedefine ulasmasina katkida bulunacagl tahmin ediliyor. Tarim disi istihdam verisi sonrasinda
Fed’in Aralik ayinda faiz artirma ihtimali %75-80’in Gzerine ¢ikarken, dolar kiresel piyasalarda hizla deger kazandi.
ABD 10 yillik gosterge tahvilinin bilesik faizi verinin aciklanmasinin ardindan %2,40’in tzerinde gergeklesti.

Diger taraftan, ABD Baskani Trump’in Subat 2018’de gorev siresi dolacak olan Fed Baskani Yellen’in yerine bazi
olasl baskan adaylariyla gbrisme yaptigi yonindeki haberler gecen hafta giindemde yer aldi. Baskan Yellen’in ikinci
donemde tekrar gorevlendirilebilecegi ihtimalinin yani sira Trump’in ekonomi danismani Gary Cohn, Fed Yonetim
Kurulu Gyesi Powell veya Fed Yonetim Kurulu eski Gyesi Kevin Warsh’un baskan adayligi icin degerlendirilebilecegi
ifade ediliyor. Trump’in birkag¢ hafta icerisinde ismini agiklayacagi yeni baskanin para politikasi durusunun mevcut
Baskan Yellen’e goére daha glvercin ya da daha sahin olmasi Fed’in dnimulzdeki donemde izleyecegi para
politikasinda ve beklentiler Gzerinde etkili olacak.

Euro Alani’ndan karisik sinyaller...

Gecen hafta Euro Alani’'nda aciklanan ekonomik veriler karisik sinyaller verdi. Eylil ayinda 57,4'ten 58,1’e ylkselen
imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) bolgede imalat sanayinin art arda 51 aydir genislemekte
olduguna isaret etti. Euro Alani’'nda Uretici fiyat enflasyonu Agustos ayinda yillik bazda %2,5 artarak beklentileri
asarken, ayni donemde perakende satiglar aylik yUkselis beklentilerine karsin %0,5 geriledi. Bolgede issizlik orani
Agustos'ta %9,1 ile beklentilerin bir miktar tGzerinde olsa da Subat 2009'dan beri en dislk seviyesinde seyretmeye
devam etti.

Avrupa Merkez Bankasi’'nin (ECB) 6-7 Eylul'de gerceklestirilen toplantisinin gecen hafta yayimlanan tutanaklarinda
banka yetkililerinin euronun son donemdeki deger kazancinin enflasyon Uzerinde yaratacagl etkiden endise
duyduklari 6ne cikti. Ayhk 60 milyar euro tutarindaki net varlik alim programi Aralik 2017°de sona erecek olan
ECB’nin genisleyici para politikasindan ¢ikisini aylik alim tutarini daraltarak daha uzun dénemde gerceklestirecegi
degerlendiriliyor. Katalonya’nin ispanya’dan bagimsizlik karari aldigi referanduma iliskin gelismeler ve Almanya’da
devam eden koalisyon gortsmeleri nedeniyle euro gecen hafta kiresel piyasalarda baski altinda kaldi. EUR/USD
paritesi haftalik bazda %0,7 geriledi.

HAFTALIK VERILER

29.Eyl 6.Eki Degisim 29.Eyl 6.Eki Degisim
BIST-100 Endeksi 102.908 104.137 %1,2 A EUR/USD 1,1812 11,1733 -%0,7 V
2 Yilhik Gosterge Tahvil Faizi %11,89 %12,00 11 bp A USD/TL 3,5627 3,6139 % 1,4 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,33 %2,37 4 bp A EUR/TL 4,2085 14,2400 %0,7 A
EMBI+ (baz puan) 317 317 0 bp ¢ Altin (USD/ons) 1.279  1.275 -%03 V
EMBI+ Turkiye (baz puan) 282 281 -1 bp ¥ Petrol (USD/varil) 57,0 55,8 %22V

bp: baz puan
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TUFE Eyliil'de beklentilerin altinda artis kaydetti.

Tuketici fiyat endeksi Eylil'de aylik bazda %0,65 artis kaydederek beklentilerin altinda kaldi. Agustos ayinda yillik
%10,68 duzeyinde gerceklesen tiketici fiyat enflasyonu Eylul'de %11,2’ye yikselirken, ¢ekirdek enflasyonun aylik
%0,86 ile beklentilerin oldukca Uzerinde artmasi enflasyonun bir siire daha ¢ift hanede kalabilecegine isaret ediyor.
Ana harcama gruplari bazinda gida ve alkolsiz icecekler haricinde tim kalemlerin EylUl ayinda tiketici fiyatlarindaki
artisa katki sagladigi gozlendi. Diger taraftan, yurt ici Uretici fiyat endeksindeki artis aylik bazda %0,24, yillik bazda
%16,28 oldu. TCMB’nin para politikasinda yilsonuna kadar herhangi bir gevsemeye gitmesi beklenmezken, baz
etkisiyle tiketici enflasyonunun Aralik ayinda tekrar tek haneye inebilecegi 6ngériliiyor. Ote yandan, Eylil sonu
itibariyle beyaz esya, mobilya ve konut sektériindeki vergi indirimlerinin sona ermesinin yani sira yurt icinde gicli i¢
talep ve enerji fiyatlarindaki yikselisin siirmesi enflasyon Uzerinde yukari yonlt risk olusturuyor (Enflasyon
Gelismeleri raporumuz). @

Sanayi tretimi yillik %5,2 artis kaydetti.

Yurt icinde takvim etkilerinden arindirilmis sanayi Uretimi Agustos'ta yillik %5,2 ylkseldi. Mevsim ve takvim
etkilerinden arindiriimis sanayi Gretimi ise, aylik bazda %0,1 geriledi. Aylik bazda sermaye mali %3,7 ile Gretimi en
fazla azalan ana sanayi grubu olurken, vergi indirimlerinin beyaz esya ve mobilya pazarina getirdigi canlanmayla
dayanikli tiketim mali imalati %8,4 ile en yiiksek artisi kaydetti. Uriin gruplari bazinda ise bilgisayarlarin, elektronik
ve optik Urlnlerin imalati %16,8 ile en sert dusisU gosterirken, onu %13,3 ile motorlu kara tasitlari takip etti. Temel
eczaclilik Grdnleri ve deri drtnleri imalati sektorleri ise sirasiyla %11,8 ve %8 ile Gretimi en hizli artan alt sektorler
oldu. Eylul ayina iliskin imalat sanayi PMI verisi ise 53,5’e gerilemesine ragmen Mart ayindan bu yana 50 esik
degerinin Uzerindeki seyrini strdlriyor. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch gecen hafta yayimladigi
Kiresel Ekonomik Goérinidm raporunda Turkiye ekonomisinin 2017 yili blylime tahmininin %4,7’den %5,5’e revize
edildigini duyururken, 2018 ve 2019 yillari igin blyime 6ngorilerinin %4,1 oldugunu belirtti.

Ihracat artigi siiriiyor.

Turkiye ihracatcilar Meclisi (TIM) tarafindan yayimlanan verilere gore, Tirkiye'nin ihracati Eylil ayinda bir énceki
yllin ayni ayina gore %8,9 artis kaydederek 11,4 milyar dolara ulasti. 2017’nin ilk dokuz ayinda ise, ihracat yillik
bazda %10,6 yukselerek 114,7 milyar dolar oldu. Diger taraftan, GUmrik ve Ticaret Bakanlig'nin yayimladigi gegici
dis ticaret istatistiklerine gore, EylUl ayinda ithalattaki hizl artis nedeniyle dis ticaret acig yillik bazda %85,23
artarak 8,1 milyar dolar olarak gerceklesti. 2018-2020 donemi Orta Vadeli Program (OVP) kapsaminda 2017 vyili igin
156,5 milyar dolar olarak revize edilen ihracat hedefinin Ocak-Eylil doneminde %73’Une ulasildigi dikkate
alindiginda yil sonu hedefinin gerceklestirilebilecegi dngoriltyor.

Yurt i¢i finansal piyasalar...

Gegen hafta yurt ici finansal piyasalar dalgal bir seyir izledi. BIST-100 haftalik bazda %1,2 deger kazanirken, 2 yillik
gosterge tahvilin bilesik faizi 11 baz puan ylkseldi. ABD’de beklentilerin {zerinde agiklanan ekonomik verilerin
Fed’in Aralik ayinda faiz artinrmina gidecegi beklentilerini artirmasi ve Kuzey Irak’la ilgili endiselerin sirmesi ile
USD/TL kuru haftayi 3,61 seviyesinden kapadi. EUR/TL ise 4,24’( asarak tarihi ylksek seviyelerini gbrdi. Hafta sonu
ABD ve Tirkiye'nin karsilikli olarak vize islemlerini askiya almasi sonrasinda sert bir sekilde yikselen USD/TL kuru bu
sabah 3,68 seviyelerinde islem goriyor. S6z konusu gelisme BIST-100 endeksinin de 100 binin altini gdrmesinde
etkili oldu.
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SEKTOREL GELISMELER

Otomobil ve hafif ticari pazari Eylil ayinda bliyiiddi.

Otomotiv Distributorleri Dernegi (ODD) verilerine gore, Eylil ayinda otomobil ve hafif ticari arag pazari yillik bazda
%5,6 buyirken, Ocak-Eylil déneminde %1,4 daralarak 627.343 adede geriledi. ilk dokuz aylik daralmada bir 6nceki
yllin ayni dénemine gore otomobil pazarindaki %2,6’lik kictlme etkili oldu. 2017 yili genelinde toplam otomotiv
pazarinin baz etkisi nedeniyle %5’in Gzerinde daralarak 875-925 bin adet dizeyinde gerceklesecegi tahmin ediliyor.
Torba yasa kapsaminda 2018 yili itibariyla gecerli olacak motorlu tasitlar vergisindeki (MTV) artis oraninin TBMM’de
Sali ginl gerceklestirilecek Torba Yasa gérismeleri ardindan agiklanmasi bekleniyor.

Sebze ve meyve ambalaj yonetmeliginde degisiklik...

Gida fiyatlarindaki artis dnculiginde tlketici enflasyonundaki hizli yikselisin dniine gecmek igin tarladan markete
tasinan gida Urdnlerinde fire miktarinin dastrtlmesini hedefleyen calismalar devam ediyor. Gimrik ve Ticaret
Bakanhgi'nin gecen hafta Resmi Gazete’de yayimladigl teblige gore, sebze ve meyvelerin toptan ve perakende
ticaretinde Urlnlerin tarladan markete 6zel ambalaj icerisinde tasinmasi, depolanmasi ve marketlerde sogutucu
reyonlarinda ambalaj icerisinde satilmasi zorunlu hale getirildi. Perakendeciler, sogutucu ve enerji maliyetlerinin
yani sira market ayaginda drdnlerin ambalaj icerisinde bozulabilecegi gerekcesiyle s6z konusu kararin fiyatlar
Uzerindeki dlsUrlct etkisinin ancak %5 olacagini ifade ediyor. Diger taraftan, ambalaj maliyetlerinin fiyatlari
artirabilecegi ve tuketicilerin sebze-meyve alisverisini marketten pazara kaydirmasi halinde marketlerin pazar
fiyatlariyla rekabet edemeyecegi degerlendiriliyor. Dizenlemenin yirirlige girmesi icin marketlere 2019 yilbasina
kadar sire taniniyor.

Rusya Basbakan Yardimcisi gecen hafta Tarim Bakanlgi'nin 2017 yilsonu/2018 yilbasi itibariyla Turkiye'den yillik
maksimum 50 bin tona kadar domates ithalati gerceklestirilebilmesi icin Hikimet'e teklifte bulundugunu aciklad.
Kasim 2015’te Turkiye ile yasanan ucak krizi sonrasinda Tlrkiye’den domates ithalatini durduran Rusya’ya yapilan
domates ihracati 2014’te 276 ve 2015’te 259 milyon dolar olarak gerceklesmisti.

Agustos ayi yatirim tesvik belgeleri...

Ekonomi Bakanligi tarafindan yayimlanan yatirim tesvik istatistiklerine gore, Agustos ayinda sabit yatirimlar yillik
%47,3 artisla 8,15 milyar TL'ye yikselirken, ayni donemde 18.342 kisi istihdam edilmesi dngoriliyor. 2017 nin ilk
sekiz ayinda 67,8 milyar TL'lik sabit yatirimin %80’inin yerli yatirimcilar tarafindan gerceklestirilmesi planlanirken, alt
sektorler bazinda enerji alanina yénelik yatirimlar %29 ile en yiksek payi aldi.
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PIYASALARDAKI GELISMELER

bin BIST-100 Endeksi 124 4 TL Getiri Egrisi (%)
120 12,2 A
110 - 12,0
100 4 11,8 -
11,6 -
90 A
11,4 -
80 1 )
11,2 —— 29 Eylul
70 T T T T T T T T T T T T 11,0A . 6Ek|m
O [\e) (e} ™~ ™~ ™~ ™~ M~ ™~ ~ M~ ™~ ~
L T T B e s B e B B B 108
< 8 © ] —g 5 2 S = = = < A T T T T 1
MY < 0 a3 2 s T X ™ 1yl 2l 3l 5Vl 10V
16 5 i Eaizi i
Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz 44 - D&viz Kurlan
14 4 (%) 42 -
12 1 40
10 A 38 -
8 Gosterge Tahvil Faizi 36 -
6 ~— Beklenen Reel Faiz 34
4 A 32 —— USD/TL
2 AW 3’0 | EUR/TL
O L LT o 28—
=l - B =T =T R 288555555505 505
~ o = K > X = % 5 5 o v = ~N : — —
ERENE - B T S ﬁgggigzggééﬁﬁ
Altinve Petrol Fiyatlar 1,25 Pariteler r 125
1.400 - - 70
- 120
1,20 -
1300 4 - 60 - 115
1,15 |
L 5o 110
1.200 - i - 105
L 40 1,10
- 100
1.100 105 -
—— Altin Fiyati (USD/ons) - 30 ’ —— EUR/USD L 95
— Brent Turd Petrol Fiyati (USD/varil, sag eksen) USD/JPY (sag eksen)
1.000 T T T T T T T T T T T - 20 1100 o k‘o u‘: ,‘\ ,‘\ T T ,‘\ ,‘\ ,‘\ ,‘\ ,‘\ "\ 90
™~ ™~
2895555555555 29858398888 S
kv %] o = = 93 - 2 S =S T
s &2 8288328 s 5832828885333
290 4 VIX ve ABD Tahvil Getirisi r 30 420 4 EMBI+ve Tiirkiye Spread (baz puan) r 440
L 25 i
2,50 - 380 L 400
L 20
340 -
2,10 L 15 L 360
300 A
- 10
1,70 - L 320
——— ABD 10 Villik Tahvil Faizi (%) [ 5 260 E“Mrg'lye e
—— VIX (sag eksen) + (sag eksen)
1,30 T T T T T T T T T T T T O 220 T T T T T T T T T T T T 280
Yo} [\s) [(e} M~ ~ ~ ™~ ™~ ~ M~ ™~ ™~ ~ (s (e} o M~ ~ ™~ M~ ~ ™~ ~ M~ ™~ ™~
T s B T A T e B S s B B AR ARs B s ¢ L S S S B e B

9 Ekim 2017 4



TURKiYE$BANKASI ekonomi.isbank Haftallk BUIten

() NEDEN ONEMLI

TCMB para politikasi kararlarinda ¢ekirdek enflasyon gostergelerini yakindan takip etmektedir. Bu kapsamdaki
gbstergelerden

B endeksi: islenmemis gida Grlinleri, enerji, alkolli icecekler, titiin ve altin haric TUFE,
C endeksi: enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollii icecekler, tiitiin ve altin hari¢ TUFE,
D endeksi: islenmemis gida, alkolli icecekler ve tiiriin Griinleri haric TUFE’yi gdstermektedir.

TUFE’den arindirilan séz konusu (rinler mevsimsellik tasimalari, yiksek vergi oranlarina sahip ve kiiresel
piyasalardaki fiyat degisimlerine hassas olmalari nedeniyle fiyatlarda gecici ve sert dalgalanmalara neden
olabilmektedir. Bu kalemlerin fiyatlarinin endeksten cikarilmasiyla elde edilen cekirdek TUFE verileri temel enflasyon
gdstergesi olarak uygulanan para politikalarinin etkili olup olmadigi konusunda sinyal vermektedir.

TUFE, B, C ve D Endeksleri Yillik % Degisim
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HAFTALIK VERI GUNDEMI
Doénemi Piyasa Beklentisi
9 Ekim Cin Caixin Hizmetler PMI Verisi

Eylal 50,6 (G)
Almanya Sanayi Uretimi Verisi Agustos aylik +%2,6 (G)

TUIK Sanayi Uretim Endeksi Agustos aylik -%0,1 (G)
11 Ekim Fed Acik Piyasa Komitesi Toplanti Tutanaklari 19-20 Eylul
TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri

Agustos
12 Ekim ABD Uretici Fiyat Enflasyonu Eylal aylik +%0,4
13 Ekim ABD Tketici Fiyat Enflasyonu Eylal yillik +%2,3
ABD Perakende Satislar Verisi Eylal aylik +%1,9
ABD Michigan Universitesi Tiketici Gliven Endeksi (6ncii) Ekim 95,5

(G) Gergeklesme
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Tiirkiye is Bankasi A.$ - iktisadi Arastirmalar Balimii

izlem Erdem - Boliim Miidiirii Asli Sat Sezgin - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
Alper Giirler - Birim Mudiirii Bora Cevik - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
H. Erhan Giil - Miidiir Yrd. Ahmet Asarkaya - Uzman
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr
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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