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BIST-100 Endeksi 97.988 99.957 %2,0 A EUR/USD 1,1749 11,1608 %12 V
2 Yilhik Gésterge Tahvil Faizi %25,40 %25,82 42bp A USD/TL 6,2917 6,0550 %38 V
Turkiye 5 Yilhhk CDS 399 371 -28bp V¥ EUR/TL 7,3954 7,0251 %50V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.051 1.048 -%0,3 ¥ Altin (USD/ons) 1.199 1192 %06 V
ABD 10 Yilhk Tahvil Faizi %3,07 %3,06 -1bp ¥ Petrol (USD/varil) 78,8 82,7 %49 A

bp: baz puan

ABD’de yogun bir veri giindeminin izlendidi gectigimiz hafta, Fed’in para politikasi toplantisi kiiresel piyasalarin odaginda yer
aldi. Fed piyasa beklentilerine paralel olarak politika faiz oranini bu yil tiglincii kez artirirken, éniimdizdeki déneme iliskin verdigi
sinyaller piyasalarin seyrinde etkili oldu. Petrol fiyatlarindaki yiikselis egilimi de haftanin énemli gelismeleri arasinda yer ald!.
Yurt icinde ise ABD ile Tlirkiye iliskilerine yénelik artan iyimserlik finansal piyasalari olumiu yénde etkiledi.

Ticaret politikalar...

Gectigimiz hafta basinda ABD ile Cin'in karsilikli olarak yeni korumaci 6nlemler
hayata gecirmesi kiresel piyasalarda borsa endeksleri Gzerinde genel olarak satis
baskisi yaratti. Birlesmis Milletler Genel Kurulu toplantisinda ABD Baskani Trump,
Ulkesinin  kiresellesmeye karsi durus sergileyecegini belirtirken, iran ve
Venezuela’ya vyonelik sert acikamalarda bulundu. Trump’in aciklamalannin
korumaci ticaret politikalarinin devam edecegine isaret etmesi kiiresel piyasalarda
risk algisini olumsuz yonde etkiledi. Ote yandan, ABD ile Kanada, NAFTA'nin
revizyonu Uzerinde anlasmaya vardi. Yapilan acgiklamaya goére Kanada’nin ABD’ye
yonelik otomobil ihracatina sinirlama getirilirken, iki Ulke arasindaki ticari
uyusmazliklara iliskin ¢c6zim slrecleri Kanada'nin israr ettigi sekliyle kaldi.

Petrol fiyatlarinda arbs egilimi...

Kasim ayinda yurirliige girecek olan ABD’nin iran’a ydnelik yaptirmlannin yani sira
ABD'nin cagrisina ragmen OPECin Uretim artisina sicak bakmamasi petrol
fiyatlarinin artmasina neden oldu. Brent tlrl ham petrolin varil fiyati haftalik bazda
%5’e yakin oranda yikselerek 80 USD dizeyini asarken, petrol fiyatlarindaki
yUkselis enerji hisselerini olumlu yénde etkiledi. Fiyatlardaki baskinin devam etmesi
durumunda, petrol fiyatlannin 2019 basinda 100 USD/varil seviyesine ulasabilecegi
tahmin ediliyor. Petrol fiyatlanndaki artisin kiresel 6lgekte yaratacagi enflasyonist
baski, gelismis tlkelerin para politikalarindaki normallesme sirecinin hizi agisindan
blytk 6nem tasiyor. Nitekim, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Draghi, yaptig
konusmada, bolge genelinde enflasyonist baskinin arttigini soyleyerek 2019 yiliigin
olasi birfaiz artisina yesil 1sik yakti. @

Fed, beklentiler paralelinde faiz oranlanni artirdi.

26 Eylil’de sona eren toplantisinda Fed, politika faiz oranini piyasa beklentilerine
paralel olarak 25 baz puan artirarak %2,0-2,25 araligina yikseltti. Toplantinin karar
metninde, ABD ekonomisindeki kosullarin 6nemli 6lclide iyilesme kaydettigine
dikkat gekilirken, “para politikasinin ekonomiyi destekleyic yonde olacagl” ifadesine
yer verilmedi. Bu durum, Fed’'in énimuzdeki donemde faiz artirmlarina devam
edecegi yonundeki gorisleri destekledi. Yayimlanan projeksiyonlara gore, Fed
Uyelerinin 2018 ve 2019 vyillarina iliskin blylime tahminlerini sirasiyla %3,1 ve %2,5
olacak sekilde yukari yonli revize ettigi, ayni donem igin cekirdek enflasyon
beklentilerini ise %2 ve %2,1 seviyesinde korudugu gorildi. Uyelerin gelecek iki yila
iliskin medyan faiz projeksiyonlari da degistirilmeyerek %3,1 ve %3,4 seviyelerinde
birakildi. Bu durum, Uyelerin gelecek yilda 3 kez, bir sonraki yilda ise 1 kez faiz
artirmayi planladiklarini gosterdi. Fed karari sonrasinda ABD dolarinin diger dnde
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gelen para birimleri karsisinda degerini gosteren DXY endeksi yukari yonlu bir seyir
izledi. ABD 10 yillik Hazine tahvilinin faiz orani da hafta icinde %3,10 seviyesine
ulasarak son 7 yilin yeni en yiksek seviyelerine yaklasti.

Oncii Gostergeler
Reel Kesim Guven Endeksi

Kapasite Kullanim Orani (%, sag eksen)

ABD’de ikinci ceyrege iliskin ekonomik biylime oran %4,2 ile beklentilerin bir iz jg
miktar alinda kalsa da ekonomik aktivitede giicli seyrin strdigine isaret etti. 105 78
Yurt iginde 6ncli gostergelerde zayif gérinim... 122 ;;
Eylil ayinda imalat sanayinde kapasite kullanm orani mevsim etkilerinden 90 75
anndiriimis verilere gore bir 6nceki aya kiyasla 1,8 puan azalarak %75,8’e geriled:. 85 74
Bu dénemde reel kesim gliven endeksi de 5,9 puan gerileyerek 90,4 degerini aldi. 80 73
; . o . . 2016 2017 2018
Imalat sanayiinde son 3 ayda alinan toplam siparis miktari ile sabit sermaye yatirim
harcamalannin gerilemesi dikkat ¢ekerken, i¢ piyasadaki daralmanin sirecegine
yonelik degerlendirmeler &n plana gkti. TUIK tarafindan yaymlanan Eylil ayi ')(('i;rki’iaéritoféms;‘l;rrgfsl;ri
sektorel glven endeksi de dusls kaydetti. Ekonomik gliven endeksinin yani sira 200 -
imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksinin (PMI) Mart 2009’dan bu yana en 160 " 2017 2018
disuk degerini almasi yurt icinde iktisadi faaliyetin Uglncl ceyrekte belirgin 6l¢lde
yavasladigina isaret etti. 120
Dis ticaret agig1 Agustos’ta yillik bazda %59 daraldi. 80 g -
Agustos ayinda dig ticaret agigl ithalattaki hizli distsin etkisiyle yillik bazda %59 40 =
oraninda daralarak 2,4 milyar USD oldu. Parasal olmayan altin ithalatindaki o ¥
gerileme egiliminin devam etmesi dis ticaret dengesi agsindan olumlu bir gelisme ithalat ihracat Dis Ticaret
oldu. Dis ticaret agigindaki daralmanin yani sira turizm gelirlerindeki arisin da Acigi
destegiyle Agustos ayinda cari dengenin fazla verecegini tahmin ediyoruz. (Dis
Ticaret Dengesi Raporumuz)
Yurt igi piyasalarda topadanma... Déviz Kurlari
Gectigimiz hafta ABD ile Turkiye iliskilerinin normallesecegine yonelik bekientilerin 8,2 —_uso
glclenmesi finansal piyasalari destekledi. BIST-100 endeksi haftayr %2,0°lik 74 R
yukselisle kapatti. ABD dolarinin kiresel piyasalarda deger kazanmasina ragmen
USD/TL kuru hafta icinde 5,93 dizeyine kadar geriledi. 2 yil vadeli gosterge tahvilin 6,6
faiz oraniise gectigimiz haftayl 42 baz puanlikartisla tamamlad. 58
Bu haftanin glindemi... 50
Kiresel piyasalarda bu hafta yogun bir veri glindemi izlenecek. Kiiresel dlcekte PMI 42
verileri 6n plana ¢ikarken yurt iginde piyasalarin odaginda enflasyon verileri yer Haz18 Tem.18 Agul8 FEy.18 Eyl.18
alacak. Piyasa beklentisi EylGl ayinda TUFE’nin aylik bazda %3,6 oraninda
yukselecegi ve yillik enflasyonun %21 seviyesini asacagl yoninde.
Veri Gindemi
Donemi Piyasa Beklentisi Onceki
1 Ekim TR imalat Sanayi PMI Eylal 42,7 (G) 46,4
Euro Alani imalat PMI Eylal 53,2 (G) 54,6
ABD imalat PMI Eylal 52,5 54,7
2 Ekim Euro Alani UFE (yillhk % degisim) Agustos %3,9 %4,0
3 Ekim TR TUFE (aylik % degisim) Eylal %3,6 %2,30
TR Yi-UFE (ayhk % degisim) Eylal - %6,60
TR Hazine i¢c Bor¢ Odemesi 888 milyon TL
Euro Alani Perakende Satislar (yillik % degisim) Agustos - %1,1
4 Ekim ABD Haftalik Issizlik Maasi Basvurulari 25-29 Eylul - 214 bin kisi
ABD Fabrika Siparisleri (aylik % degisim) Agustos %0,9 -%0,8
5 Ekim ABD Tarim Digi istihdam Artisi Eylul 188 bin kisi 201 bin kisi
ABD Ortalama Kazanclar (yillik % degisim) Eyldl %3,0 %2,9
ABD Dis Ticaret Acigl Agustos 50 milyar USD 50,1 milyar USD

(G) Gergeklesme

Kaynak: Datastream
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Sektorlerdeki Gelismeler

Tirkiye'ye gelen yabanci turist sayisindaki artis strtyor.

Turizm Bakanligl tarafindan agiklanan verilere gore, Tlrkiye'ye gelen yabanci ziyaretgi sayisi Agustos'ta yillik bazda %15,6 artisla
5,4 milyon oldu. Boylece yilin ilk sekiz ayinda yabanci turist sayisi bir dnceki yilin ayni dénemine gore %22,9 oraninda artarak 27
milyon kisiye ulasti. Turkiye'ye en ¢ok ziyaretci génderen Ulke siralamasinda Rusya %15,5lik payr ve 4,2 milyon kisi ile ilk sirada
yer alirken, Almanya %11’lik payl ve 3 milyon kisi ile ikinci oldu. Almanya’y: sirasiyla ingiltere, iran ve Giircistan izledi. Rus turist
sayisindaki artisin yani sira yilin ilk sekiz ayinda Avrupa'dan gelen turist sayisinin %30 artisla 11,7 milyona yikselmesi turizm
sektord acisindan olumlu bir gelisme oldu. Yeni Ekonomi Programi'na gore, 2017 yilinda 22,5 milyar USD olan seyahat gelirleri nin
2018 yilinda 29 milyar USD dizeyine yikselmesi bekleniyor.

Otomotiv pazarindaki daralma tretimde dlslst de beraberinde getiriyor.

ic pazarda yasanan daralma otomotiv sektdériinde tretim faaliyetlerini olumsuz ydnde etkiliyor. Agustos ayinda ic pazarin yillik
bazda %53 oraninda daralmasinin ardindan yilin geri kalaninda da pazarin %70’e yakin oranda kigllmesi bekleniyor. Bu
cercevede, TOFAS i¢ pazarda son donemde yasanan daralma nedeniyle Bursa fabrikasinda Ekim ayinda farkli gtinlerde toplam 9
is glnl Uretime ara verilecegini duyurdu. Sektor temsilcileri 6nimuzdeki donemde sektorde yasanacak gelismelerin diger
firmalan da benzer bir 6nlem almaya itebilecegini belirtirken, sektérdeki asil kaybin 2019 yilinda yasanabilecegini dile getiriyor.

Bugday ve arpaya verilen prim desteginde %100 artis...

Tarim ve Orman Bakanligi’'ndan yapilan agiklamaya gore; kimyevi glibrede %15’e varan oranlarda indirim yapilirken, bugday ve
arpa icin yapilan prim destegi 5 kurustan 10 kurusa yukseltilecek. Sektér uzmanlar bugday ve arpaya verilen prim destegindeki
artisin sektoérl olumlu yonde etkileyecegini soylerken, gibre fiyatlarinda yapilan indirimin yeterli olmadigini ifade ediyor. 2017
yilina kiyasla gibre fiyatlarinin %117 oraninda yukseldigini ifade eden uzmanlar, Bakanhgin agkladigi “%15’e varan oranlarda
indirim” kararinin giftgiye yarar saglamayacagini savunuyor. Ayrica, bugday ile arpaya kilogram basina verilecek 10 kurusluk
destekleme primi 2019 Urlnleri icin gecerli olacak ve s6z konusu 6deme 2020 yilinda yapilacak. Bu nedenle prim desteginin kis a
vadede sektor Gzerinde olumlu etki yaratmasi i¢in ¢iftcinin mevcut Uretim kosullarinin iyilestirilmesi gerektigi ifade ediliyor.

() Neden Onemli ?

ABD Baskani Donald Trump’in, 8 Mayis 2018’de ABD’nin iran ile yapilan nikleer anlasmadan tek tarafli olarak ¢ekildigini
duyurmasinin ardindan iran’a yoénelik iki asamali bir yaptirim planiacgiklamisti. 7 Agustos’ta yirirlige giren ilk yaptirm paketine
gdre; iran’in ABD dolari satin almasi, degerli madenlerle ticaret yapmasi, iran’in dis borcuna bagis yapiimasi ve satin alinmasi
yasaklanmis, sivil havacilik yaptirimlari da tekrar uygulamaya koyulmustu. ikinci yaptirim paketinin ise 5 Kasim tarihinde
yirirlige girmesi planlaniyor. S6z konusu yaptirm paketi; iran’in gemicilik sektériine, petrol ihracatina ve genel anlamda
iran’in enerji sektéri yonelik yaptirimlarin yeniden uygulanmaya konulmasini iceriyor. Yaptirimlarin ABD’nin tek tarafli
kararlarina uymayarak iran ile ticaretini sirdiren diger (lkeleri kapsayacak sekilde uygulanacagl acgiklanmis, yaptirmlardan
etkilenen Uclncu taraf Glkelerin zararlarinin datazmin edilmeyecegiduyurulmustu.
Tirkiye'nin Ham Petrol ithalatinda

g o . . iran'in Payi (%)
iran'in Turkiye'nin ham petrol ithalati icinde 2011 yilinda %51 olan payr 2012 60

yilinda yaptirimlarin ylriarlige girmesinin etkisiyle dusis kaydetti. 2016 yilinda 50
iran ile nikleer anlasma imzalanmasinin ardindan iran’a yénelik yaptirmlarin 20
dnemli 6lciide kaldirimasiyla birlikte Tirkiye'nin iran’dan yaptig petrol

. 30
ithalatinda da belirgin bir artis kaydedilmis olup Iran 2017 yilinda Turkiye'nin
ham petrol ithalatinin nered eyse tgte birinikarsiladi. 2
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(*) Temmuz ayi ttibariyla.
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YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan guvenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendir-
me amaciyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danisma nlik hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, higbir sekilde Tirkiye Is Bankasi A.S./nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup,
raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gérils ve degerle ndirmelerin dogru,
degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangibir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangibir bildi-
rimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullanilmasi nede niyle dog rudan veya dolayli olarak olusacak zararlar-
dan Tirkiye Is Bankasi A.S. hichir se kilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yaziliiznialinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangib ir amacla, kismen veya tamamen
cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakldir.
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