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DEGERLENDIRME

1 ) . - 5 T .. . . Duygu Akkoca
ABD’nin Cin’e USD 200 milyar degerinde yeni gumrik tarifeleri dakkoca@ziraatbank.com.tr
uygulama konusunda israrci olmasiyla, kiiresel piyasalar haftaya +9f(’;’f‘_12 |36A3;1134
saticili bir gsekilde baglyor. . Zi‘:;‘;tba:k{’wm,t,
o . +90 212 363 1137
Yurticinde OVP odak noktasinda olurken; TCMB’nin gii¢lii parasal Giilhan Kaya

sikilagtirmasi ardindan TL varliklar pozitif ayrigmasini siirdiirebilir. ulkava@ziraatbank.com.tr
+90 212 363 1135

Haftaya yurticinde yogun makroekonomik veri takvimiyle baslyoruz. Ancak
suphesiz haftanin en 6nemli gelismesi 20 Eylil’de acgiklanacak Orta Vadeli
Program (OVP) olacak. 10 Agustos’'ta Hazine ve Maliye Bakani Sayin Berat
Albayrak Yeni Ekonomi Modeli'ni paylasmisti. Bu dogrultuda, 2019 vyl
blyumesinin  %3-%4 araliginda olmasi, cari acigin ise %4 civarlarinda
dengelenmesi beklenmekteydi. Bitce acigi/GSYH'in ise %1,5'lar seviyesinde
sinirlandirilacagi ifade edilmisti. Neticede OVP ile Yeni Ekonomi Modeli'nin
detaylari hakkinda bilgi sahibi olacagiz. OVP de blylime, enflasyon, butce
dengesi ve cari denge gibi ekonominin temel buyUkliklerine yonelik hedefler
paylasilmakta. Ug yillik bakis agisina sahip olan Program aslinda yetkililerin
ekonomideki ¢ yilhik yol haritasini bize derinlemesine sunacak bir veri seti
olacak.

Bugiin TSI 10’da temmuz ayina ait sanayi iiretim verisi agiklanacak. Ugiincii
ceyregin ilk verisi olmasi acgisindan dikkate deger. Ekonomideki
dengelenmenin sanayi sektori tarafindaki yansimasini daha net gézlemleyebilme
sansina sahip olacagiz. Verinin yillik bazda %1,85 artmasi beklenmekte. Haziran
ayinda veri aylik %2 diserken; yillik %3,2 artmisti. Cuma gun(, temmuz ayina ait
aciklanan cari denge rakamlarinda da ithalatin hiz kesmesiyle ekonomideki
dengelenmenin hizlandigi goruliyor.

Bugiin ayrica saat 10’da haziran donemine ait igsizlik rakamlan aciklanacak.
Mayis déneminde issizlik orani tek haneli seviyede kalmayi basarmis ve %9,7
aciklanmisti. Ancak son U¢ aydir mevsimsellikten arindiriimig issizlik orani gift
hanede seyretmekte. Arindiriimis issizlik orani, mayis doneminde nisan dénemine
goére 0,3 puan artarak %10,6 dlzeyinde gerceklesmisti. Ekonomideki
dengelenmeyle birlikte issizlik oranindaki hafif yiikseligler dogal karsilanabilir.
Bununla birlikte yaz aylarini kapsayan istihdam rakamlarinda turizm sektorinin
olumlu yansimasini 6zellikle hizmet istihdaminda gézlemleyebiliriz.

Bugliin ayrica saat 11’de agustos ayina ait biitce dengesi rakamlari
aciklanacak. Bitce acigi/GSYH orani %2’'ler seviyesinde seyretmeyi surdiriyor.
Kamudaki tasarruf ise giderler kismindaki baskiyi hafifletecek bir unsur olmakta.
Bununla birlikte vergi gelirlerinin seyri bitge dengesinin yili nasil kapatacagi
konusunda belirleyici olacak. Kisa vadedeki gériinimden ziyade 6zellikle OVP’de
cizilecek rota gcok daha kiymetli.

Son aylarda giindemden eksik olmayan Gin ve ABD ticaret gerilimi yeni haftada
da surtyor. Trump'in, Cin'den ithal USD 200 milyar tutarinda yeni Griinden
alinacak ek gumrik vergilerini agiklamasi bekleniyor. Trump ydnetiminin, bu
gumrik vergisini %10 ile daha 6nce getirilen %25 gimrik vergisine nazaran daha
disiik tutabilecegi gériliiyor. Ustiine Cin'in bu ay ABD ile yapilacak ticaret
muzakerelerine katilmaktan vazgecebileceginin gézlenmesi risk igtahini iyice
baskiliyor.
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Yurtdisi tarafinda bugiin TSI 12'de Euro Bélgesi TUFE rakamlari
aciklanacak. Agustos ayina ait enflasyon verilerinin nihai halini takip
edecegiz. Bundan dolayi piyasada 6nemli bir hareketlilik yaratmayabilir.
Bolgede gekirdek enflasyon %1 dizeyinde bulunuyor. Gegtigimiz hafta
Avrupa Merkez Bankasi (ECB), enflasyon tahminlerini degistirmedi ancak
biylime tahminlerini hafif disirmisti. ECB, enflasyon tarafinda simdilik
islerin yolunda oldugunu disuniyor. Biyiimedeki revize sonrasi cuma
guni agiklanacak olan eyliil ayina ait hizmet ve imalat PMI verileri
piyasalarin daha dikkatinde olabilir.

Bugiin TSi 15.30'da New York Fed imalat endeksi ABD tarafinda
izlenecek tek veri.

Hafta genelinde carsamba ginu Japonya Merkez Bankasi faiz karar
One cikiyor. Persembe gunl de Brezilya Merkez Bankasi ve Guney Afrika
Merkez Bankasr’nin faiz karari bulunmakta. Brezilya’nin politika faizini
%6,5, Guney Afrika’nin da politika faizini ayni sekilde %6,5
seviyesinde korumasi bekleniyor.

Guiney Kore Devlet Baskani Moon Jae-in ile Kuzey Kore lideri Kim Jong-
un arasinda 18-20 Eylul'de gergeklestirimesi planlanan zirve de
piyasalarin dikkatinde olacak.




PiYASA DETAYLARI

(] Doviz Piyasasi

» Merkez Bankasr'nin guglu bir parasal sikilastirma yapmasi ardindan USD/TL kuru, 6,15-6,20 bandinda
dalgalanmakta. USD/TL kuru, bugin saat 9 itibariyla 6,18 seviyelerinde. Yurticinde OVP’den gikacak
mesajlar bekleniyor. Cumhurbaskani Sayin Recep Tayyip Erdogan bugin Rusya Devlet
Baskani Vladimir Putin ile Suriye konusunda goériismek igin bir araya gelecek.

» Gelismekte olan Ulkelerde bu hafta Gliney Afrika ve Brezilya Merkez Bankasi’'nin faiz karari bulunuyor.
Politika faizlerini sabit tutmalari bekleniyor. TCMB ve Rusya Merkez Bankasi gibi gelisen tGlke Merkez
Bankalarinin gegen hafta attigi sikilastirici adimlar kiresel piyasalarda pozitif hava estirdi.

» Cuma gini Rusya Merkez Bankasi surpriz bir karar alarak politika faizini 25 baz puan artirdi ve %7,5
seviyesine gekti. Banka, 2014 yilindan bu yana ilk kez faiz artirdi. Ancak bunun para politikasinda bir
sikilastirma dongusunin baslangici olmadigi 6zellikle vurgulandi. Yani ardi ardina faiz artinmindan
ziyade gerektigi takdirde faizleri yeniden artirabilecekleri goriliyor. Gelismekte olan Ulkelerdeki satis
baskisi ve ABD yaptirimlari sonrasi Ruble’de artan deger kaybi enflasyonist baskilari da canli tutmakta.
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$/TL 37910 6,0821  6,1690 1,4% 62,7% . '
€/TL 45551  7,1221  7,1754 0,7% 57,5% 5140 121l
Sepet*  4,1731  6,6021  6,6722 1,1% 59,9% 4,90 1,19
€/3$ 1,2012  1,1690  1,1625  -0,6% -3,2% 4,40 1,17
$/Yen 112,63 111,92 112,06 0,1% -0,5% 3,90 115
$ Endeks 92,24 94,52 94,93 0,4% 2,9% 3,40 e
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> Beklentilerden gugli seyreden ABD verileri, 26 Eylul'deki Fed toplantisinda faiz artirrm olasiligini
%99,8 ile neredeyse %100’e tasimigken, dolar endeksi de ticaret gerilimine ragmen gucuni koruyor.
Dolar endeksi, saat 9 itibariyla 94,9 seviyelerinde islem gériyor. EUR/USD paritesi de 1,1635’lerde
islem gérmekte.

U Faiz Piyasasi

» Bono piyasasinda verim egrisinin orta ve uzun vadesinde dususlerin 6ne c¢iktigi bir haftayr geride
biraktik. Merkez Bankasi’'nin sikilastirici adimi sonrasi 2 yillik gosterge kagidin faizinde haftalik 60 baz
puanhk bir yukselis dikkat ¢cekti ve faiz %24,94 seviyesinden haftayl kapatti. 5 ve 10 yillik gosterge
kagidin faizi ise sirasiyla haftalik 169 ve 91 baz puan geriledi ve %23,37 ve %18,64 seviyesinden haftay
sonlandirdi.

» Cuma gunu aksam saatlerinde %3 seviyesini test eden ABD 10 yillik tahvil faizi, Japonya piyasalarinin
tatil olmasiyla henliz igslem gérmuiyor. Cuma gini ABD sanayi uretiminin beklentilerden guigli gelmesi
10 yillik faizini yukari gekmisti.

Gosterge Kagitlarin Seyri (%)
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2 Yillik Gésterge Tahwil 13,40 25,01 24,94 -0,07 11,54 24
5 Yillk Gosterge Tahwil 12,36 24,23 23,37 -0,86 11,01 22
10 Yillik Gosterge Tahil 11,67 19,00 18,64 0,36 6,97 20
USD Libor (3 Aylik) 1,69 2,33 2,34 0,00 0,65 18
EUR Libor (3 Aylik) -0,38 0,36 0,36 0,00 0,02 16
Tirkiye CDS (5 Yil Vadeli) ~ 154,92 469,60 449,30  -20,30 294,38 14
ABD 10 Yilliklarin Faizi 2,41 2,963 2,970 0,01 0,56 12
Almanya 10 Yilliklarn Faizi 0,43 0,42 0,45 0,03 0,02 10
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PIYASA VERILERI

L Emtia Piyasasi
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Altin($/Ons) 1.303 1.201 1.195 -0,6% -8,3%
Petrol(Brent) 66,9 78,2 78,1 -0,1% 16,7% 1.250 o3
Giimiis($/0Ons) 16,9 14,2 14,1 -0,8% -16,8% 58
1.200 —— Altin ($/Ons) 53
— Brent Petrol ( $/Varil) 48
1.150 43

Tem 17 Eki 17 Oca 18 Nis 18 Tem 18
(] Borsalar

> ABD ve Cin ticaret gerilimiyle Asya borsalari bugiin saticili bir gériinimde. Japonya piyasalari tatil. Cin

borsalari ise %21’in Uzerinde ekside igslem gdérmekte.

» TCMB ardindan yurtiginde pozitif havanin sirmesini beklemekle birlikte kiresel piyasalardaki satig
egilimli gérinum risk istahini bugin nispeten sinirlayabilir.

Gunlik 2017 Sonuna
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BIST-100 115.333  94.419 94.760 0,4% -17,8%
BIST-30 142,112 116.395 116.889 0,4% -17,7%
Sanayi 129.412  125.901  125.684 -0,2% -2,9%
Hizmetler 83.172 70.127 69.572 -0,8% -16,4%
Mali 136.256  94.988 96.518 1,6% -29,2%
Bankalar Endeksi 171.378  98.091 100.578 2,5% -41,3%
Dow Jones 24.719 26.146 26.155 0,0% 5,8%
S&P 500 2.674 2.904 2.905 0,0% 8,6%
DAX 12.918 12.056 12.124 0,6% -6,1%
Nikkei 225 22.765 22.821 23.095 1,2% 1,4%

Bowespa 76.402 74.687 75.429 1,0% -1,3%
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Ulke i Veri Gergeklesme | Beklenti Onceki

Turkiye E Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Temmuz) -2,0%
Sanayi Uretimi (Yillik Degisim, Temmuz) 1,8% 3,2%
issizlik Orani (Haziran) 9,7%

Merkezi Yonetim Bltge Dengesi (Agustos, Milyar TL) 1,1
Euro Bolgesi i TUFE (Aylik Degisim, Agustos) -0,3% (Revize: -0,3%)
TUFE (Yillik Degisim, Agustos) 2,1% (Revize: 2,1%)
Cekirdek TUFE (Yillik Degisim, Agustos) 1,0%
Sanayi Uretimi (Agustos, Yillik Degisim) 3,9%
Empire State imalat Endeksi (Eyliil) 25,6

Sanayi Satiglan (Aylik Degisim, Temmuz) 1,7%

Sanayi Satiglan (Yillik Degisim, Temmuz) 5,0%

Sanayi Siparisleri (Aylik Degisim, Temmuz) 3,6%

Sanayi Siparisleri (Yillik Degisim, Temmuz) 4,9%
Rusya UFE (Ayhik Degisim, Agustos) 0,7% 0,3%
UFE (Yillik Degisim, Agustos) 16,4% 16,6%
Japonya 02:50 Dis Ticaret Dengesi (Agustos, Milyar Yen) -231,1 (Revize: -231,9)
06:00 Merkez Bankasi Faiz Karar -0,1%
Rusya 16:00 issizlik Orani (Agustos) 4,7%
ingiltere 11:30 TUFE (Aylik Degisim, Agustos) 0,0%
11:30 TUFE (Yillik Degisim, Agustos) 2,5%
11:30 Cekirdek TUFE (Yillik Degisim, Agustos) 1,9%
11:30 Gikti UFE (Aylik Degisim, Agustos) 0,0%
11:30 Cikti UFE (Yillik Degisim, Agustos) 3,1%
14:00 MBA Mortgage Basvurular Degisimi (14 Eylil) -1,8%
15:30 Cari islemler Dengesi (Milyar Dolar, ikinci Geyrek) -124,1
15:30 Konut Baslangiglar (Agustos, Bin Adet) 1168
15:30 insaat izinleri (Agustos, Bin Adet) 1311 (Revize: 1303)

Turkiye 10:00 Tuketici Gliven Endeksi (Eylul) 68,3
14:00 TCMB Para Politikasi Kurulu Toplanti Ozeti

Euro Bolgesi 17:00 Tuketici GUven Endeksi (Eylul) -1,9
ABD 15:30 Philadelphia Fed imalat Endeksi (Eyliil) 11,9
15:30 issizlik Bagvurulari, Bin Kisi (15 Eyliil) 204
17:00 Mevcut Konut Satislar (Agustos, Milyon Adet) 5,34
17:00 Mevcut Konut Satislan (Aylk Degisim, Agustos) -0,7%
Brezilya & 00:30 Merkez Bankasi Faiz Karari 6,5%
isvigre 10:30 Merkez Bankasi Faiz Kararn -0,75%
Gliney Afrika | > 16:30 Merkez Bankasi Faiz Karar 6,5%

Fransa 09:45 GSYH (Ceyreklik Degisim, 2. Ceyrek) 0,2%
09:45 GSYH (Yillik Degisim, 2. Ceyrek) 1,7%

10:15 imalat PMI (Eyliil) 53,5

10:15 Hizmet PMI (Eylul) 55,4

10:15 Bilesik PMI (Eyliil) 54,9

Almanya 10:30 imalat PMI (Eyliil) 55,9
10:30 Hizmet PMI (Eylul) 55,0

10:30 Bilesik PMI (Eylul) 55,6

Euro Bolgesi 11:00 imalat PMI (Eyltil) 54,6
11:00 Hizmet PMI (Eyliil) 54,4

11:00 Bilesik PMI (Eyliil) 54,5

Japonya 02:30 TUFE (Yillik Degisim, Agustos) 0,9%
03:30 Nikkei imalat PMI (Eylil) 52,5
07:30 Tum Sanayi Aktivite Endeksi (Temmuz) -0,8%
16:45 imalat PMI (Eylul) 54,7
16:45 Hizmet PMI (Eylul) 54,8
16:45 Bilesik PMI (Eylul) 54,7

UYARI: Bu bilten Ziraat Bankasi tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece
Bankamiz musterilerini bilgilendirme amacini tasimaktadir. Biltende yer alan veriler ve degerlendirmeler yatirim
danismanhgi kapsaminda degildir. Bilten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler Bankamizin izni olmaksizin
kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.




