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Dis ticaret agig1 Agustos ayinda 2.42 milyar dolar oldu.

Adustos ayinda ihracatta %6.5 artis yasanmasi ve ithalatin %22.7 azalmasi sonucunda dis ticaret agiginda
%59°luk sert bir azalis oldu. Béylece dis ticaret agigi Agustos ayinda hizlanarak daralmaya devam etti. S6z
konusu toparlanmada, ithalatin Agustos ayinda azalis ivmesinin artmasi etkili oldu. 12 ayhk kiimiilatif dis
ticaret agigi ise st lste (¢ aydir geriledi. Haftalik raporumuzun bu béliimiinde Agustos ayi dis ticaret
gelismelerini inceleyecegiz.

Dis Ticaret Agigi Enerji ve Altin Harig Dig Ticaret Acigi (sag eksen)
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Kaynak: TUIK

Agustos ayinda dis ticaret a¢ig1 2017 yilinin ayni ayina gore %59 azalisla 2.42 milyar dolar seviyesinde gercgeklesti.
Agustos ayinda diisiis ivmesi artan dis ticaret agig son Ui aydir gerilesini siirmiis oldu. ihracat yillik bazda %6.5
artisla 12.4 milyar dolar, ithalat ise %22.7 azalisla 14.8 milyar dolar seviyesinde gergeklesti. Dis ticaret agiginin
yillik bazda daralmaya devam etmesinde ithalatin Agustos ayinda dislstnin hizlanmasi etkili oldu. 12 aylik
kiimlatif dis ticaret acig1 gecen yilki seviyesi olan 64.1 milyar dolardan 80.3 milyar dolara, enerji ve altin harig dis
ticaret acgig1 ise 31.2 milyar dolardan 34 milyar dolara yikseldi.
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Dis Ticaret Agigi Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimig verilere
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Kaynak: TUIK harig dis ticaret agiginin bu yilin Agustos ayinda 0.2
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milyar dolara gerilemesi de destekliyor. Dis ticaret agiginda aylk bazdaki gerilemeye karsin verilere Ocak-Agustos
dénemiitibariyla bakildiginda, ihracatin 2017 yilinin ayni dénemine gore %5.2 artarak 108.6 milyar dolar, ithalatin
%5.9 artarak 157.8 milyar dolar oldugu goruliyor. Ayni donemde dis ticaret acigl ise %7.6 artisla 49.2 milyar
dolara yikseldi. 2017 yili Agustos’ta %69.1 seviyesinde bulunan ihracatin ithalati karsilama orani bu yil Agustos’ta
ise ithalattaki belirgin azalisin etkisiyle %83.6’ya yikseldi.

Altin Harig Dis Ticaret Dengesi Dis ticareti verilerinin detaylarina bakildiginda,

Enerji Harig Dis Ticaret Dengesi . Agustos ayl dig ticaret agiginin gegen yilin ayni
dénemine gore azalmasinda ithalat gelismeleri 6n
plana gikiyor. ithalatta &nemli paya sahip olan altin
ithalatinda yillk bazda %67.2'lik sert diisisiin
nedeniyle altin ticaretinin dis ticaret acgigina
olumsuz etkisi hafifledi. 2017 yili Subat ayi
itibariyla agik veren altin ticaretinin Agustos
ayinda altin ithalatindaki diiglisin yani sira altin
ihracatindaki %13.6’lik artisin da etkisiyle son 17
ayin ardindan ilk kez fazla verdigi gorullyor.

Boylece altin dis ticareti Agustos ayinda 80 milyon
dolar fazla verdi. Altin harig dis ticaret acgig! ise, Agustos ayinda %44 azalarak 3.2 milyar dolara geriledi. Ocak-
Agustos donemi verilerine bakildiginda, altin harig dis ticaret agiginin yillik bazda %4.3 artarak 43.7 milyar dolar
oldugu goruliyor. Altin ticareti tarafindaki olumlu gériiniime ragmen enerji ithalatinin petrol fiyatlarindaki yukari
yonli seyrin etkisiyle yikselisini sirdirdGgu goraluyor. 2017 yili Agustos ayinda 50 dolar/varil seviyelerinde olan
petrol fiyatlarinin bu yilin Agustos ayinda 69 dolar/varil civarina yikselmesi nedeniyle tonaj bazinda gegen yilin
Agustos ayina yakin miktarda enerji ithalati yapilmasina ragmen fiyat bazindaki yikselisin etkisiyle enerji
ithalatimiz %7 artti. Enerji hari¢ dis ticaret dengesinin ise, 2009 yili Ocak ayinin ardindan ilk defa fazla verdigi
goriliyor. Bu durumda Agustos ayindaki uzun bayram tatili ve doviz piyasasinda yasanan yukari yonlu sert
hareketler etkili oldu. Ote yandan, 12 aylik kiimiilatif enerji harig dis ticaret dengesi ise gegen yil Agustos ayina
kiyasla %20 artigla 42.2 milyar dolar agik verdi. Yilin ikinci yarisi itibariyla ekonomik aktivitede yaganan
yavaglamanin etkisiyle eneriji ithalatinin dis ticaret agigina yaptigi olumsuz etkinin azalmasi s6z konusu olabilir.

Sonug olarak, Agustos ayinda ihracatta yillik bazda bir miktar artis olurken ithalatin sert disus yasamasiyla dis
ticaret ac¢ig1 daralmaya devam etti. Agustos ayinda hem uzun bayram tatili hem de doviz piyasasinda yasanan
yukari yonlii sert hareketlerin etkisiyle ithalatta yasanan disUs, dis ticaret agiginin %59 azalarak 2.42 milyar dolar
seviyesinde gerceklesmesinde belirleyici oldu. Agustos ayinda gelismeleri arasinda en 6ne ¢ikan gelisme, enerji
harig dig ticaret dengesinin 2009 yili Ocak ayindan sonra ilk defa fazla vermesi oldu. 2017 yili Subat ayi itibariyla
acik veren altin ticaretinin Agustos ayinda son 17 ayin ardindan ilk kez fazla vermesi olumlu bir gelisme olarak
karsimiza ¢ikarken enerji ithalatinin petrol fiyatlarindaki yukari yonli seyrin etkisiyle yukselisini strdirdugu
gorildi. Tonaj bazinda gecen yilin Agustos ayina yakin miktarda enerji ithalati yapilmasina ragmen fiyat bazindaki
yiikselisin etkisiyle enerji ithalatimiz artmaya devam etti. Oniimiizdeki dénemde petrol fiyatlarindaki yiikselisin
etkisiyle enerji ithalatinin dis ticaret agigimiz Gizerindeki olumsuz etkisi devam edebilir. Enerji piyasasi anaslistleri
yilin son geyreginde ABD’nin iran’a yénelik yaptirimlarinin etkisiyle petrol fiyatlarinin 100 dolar/varil civarina
ylukselebilecegini 6n gorlyor. Bu baglamda, enerji ithalati kanaliyla dis ticaret agiginin daralmasi Gizerinde baski
olusabilir. Ancak Agustos ayinda dis ticaret ac¢igindaki sert daralma, déviz kurlarindaki yukari yonli hareketlerin
ve uzun bayram tatilinin etkisiyle olmasina ragmen 6nimizdeki aylarda da siirebilir. Doviz kurlarindaki ve
faizlerdeki sert artislar sonrasinda finansal kosullardaki sikilasma nedeniyle dis ticaret agigindaki daralmanin
sirmesini bekliyoruz. Altin ticaretinde yasanan olumlu gelismelerin de devam etmesi bu beklentimizi
destekliyor. Ticaret Bakanligi'nin acikladigi Eylul ayi verileri 6nlimizdeki dénemde dis ticaret agigindaki
daralmanin devam edebilecegini gosteriyor. Ancak enerji ithalatindan kaynaklanabilecek olumsuz etki basta
olmak lzere dis ticaret agiginin daralmasini sinirlayabilecek faktérleri de géz 6niinde bulunduruyoruz.
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Haftalik Veri Takvimi (01-05 Ekim 2018)

| Tarih_____|Ulke | Aciklanacak Veri | Onceki| ____Beklenti]

1.10.2018 Tirkiye imalat PMI (Eyliil) 46.4 42.7 (Agiklandi.)
ABD ISM imalat Endeksi (Eyliil) 61.3 60.3

imalat PMI (Eyliil) 55.6 -

Euro Bolgesi imalat PMI (Eyliil) 533 533

issizlik Orani (Agustos) %8.2 %8.1

Almanya Perakende Satislar (Agustos, y-y) %0.8 %1.5

imalat PMI (Eyliil) 53.7 53.7

Japonya imalat PMI (Eyliil) 52.9 -

2.10.2018 Euro Bolgesi UFE (Agustos, y-y) %4 %3.8
Japonya Tuketici Glven Endeksi (Eyltl) 433 43.1

3.10.2018  Tiirkiye TUFE (Eylil, y-y) %2.30 %3.68
UFE (Eylil, y-y) %6.60 =

ABD ISM Hizmet Endeksi (Eylul) 58.5 58

Hizmet PMI (Eylul) 52.9 e

ADP Ozel istihdam (Eyliil) 163 bin kisi 185 bin kisi

Euro Bolgesi Perakende Satiglar (Agustos, y-y) %1.1 %1.6

Hizmet PMI (Eylul) 54.7 54.7

Almanya Hizmet PMI (Eylul) 56.5 56.5

Japonya Hizmet PMI (Eylul) 51.5 --

4.10.2018 Tirkiye Reel Efektif DOviz Kuru (Eylul) 64.82 --
ABD Dayanikl Mal Siparisleri (Agustos) %4.5 e

Fabrika Siparisleri (Agustos) -%0.8 %1

Haftalik issizlik Maasi Bagvurulari (Eyliil) 214 bin kisi --

5.10.2018 Tirkiye Hazine Nakit Dengesi (Eylul) -3.7 milyar TL --
ABD Tarimdisi istihdam (Eyliil) 201 bin kisi 188 bin kisi

issizlik Orani (Eyliil) %3.9 %3.8

Ortalama Saatlik Kazanglar (Eylul) %2.9 %2.8

Almanya UFE (Agustos, y-y) 3% 3%

Fabrika Siparisleri (Agustos) -%0.9 -%4

Japonya Oncii Gostergeler Endeksi (Agustos, énciil) 103.9 104.2
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TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)
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Harcama Bilesenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)
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ihracat Mithalat

Beyaz Esya Uretimi

Beyaz Esya Uretimi (Adet)
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Sanayi Ciro Endeksi

—— Aylik Sanayi Ciro Endeksi (2015=100)
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Kaynak:Hazine Mustesarligi
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Kapasite Kullanim Orani

Toplam Otomobil Uretimi

——Toplam Otomobil Uretimi (Adet)

Kapasite Kullanim Orani (%)
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ENFLASYON GOSTERGELERI

UFE

TUFE ve Cekirdek Enflasyon
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Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %)
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Reel Efektif Doviz Kuru

Enflasyon Beklentileri
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iISGUCU GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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TUKETIM GOSTERGELERI
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI
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LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani Reel ve Nominal Faiz

Borg Alma Faiz Orani (%)

. Reel Faiz Nominal Faiz
Borg Verme Faiz Orani (%) 50
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Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB, VakifBank
Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler
Reel Biiyime Enflasyon (y-y,%) Cari Denge/GSYH Merkez Bankasi Tiiketici Given
(y-y,%) (%)* Faiz Orani (%) Endeksi
ABD 2.90 2.70 -2.43%* 2.25 138.40
Euro Bolgesi 2.10 2.10 3.42%* 0.00 -2.90
Almanya 2.00 2.20 8.05 0.00 104.00
Fransa 1.70 2.50 -1.42 0.00 -13.40
italya 1.38 1.60 2.71%* 0.00 116.00
Macaristan 4.80 3.40 3.58 0.90 -8.30
Portekiz 2.30 1.80 0.46 0.00 -1.50
ispanya 2.50 2.20 1.92%* 0.00 -8.00
Yunanistan 1.80 0.90 -0.82 0.00 -44.90
ingiltere 1.20 2.70 -4.07 0.75 -9.00
Japonya 1.30 1.30 4.01 0.10 43.30
Cin 6.70 2.30 1.37 4.35 119.70
Rusya 1.90 3.10 2.64 14.00 --
Hindistan 5.30 5.61 -1.96 6.25 -
Brezilya 1.03 4.19 -0.48 6.50 105.90
G.Afrika 0.40 4.90 -3.26** 6.50 22.00
Turkiye 5.20 17.90 -5.46 24.00 59.32

Kaynak: Bloomberg. *Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2017 yili verileridir. *¥2016 verileridir.
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Tiirkiye Makro Ekonomik Gériiniim

- Sanayi Uretim Kapasite
GSYH (Cari (zingr‘slz:nlzi:yl:’ar:iern oer:::eksi issizlik Orani  Endeksi (y-y, %)  Kullanim Orani
Fiyatlarla, milyon TL) ! (%) (takvim etkisinden (%)
¥-Y, %) arindirilmig)
2016 2,608,526 3.2 10.9 1.6 78.1
2017 3,106,537 7.4 10.9 8.7 79
Son Yayimlanan 884,004 (2018(¢2) 5.2 (2018(2) 10.2 (Haziran) 5.6 (Temmuz) 77.8 (Agustos)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2016 8.53 7.48 9.94
2017 11.92 12.3 15.47
2018 (Agustos, y-y, %) 17.90 17.22 32.13

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 M2 M3 EmieTen TCMB Brit Doviz Rezervleri

(Milyon S)
2016 382,351 1,624,675 1,450,682 111,762 92,050
2017 449,632 1,720,007 1,675,831 119,198 84,110
SNG HETEL 568,285 2,074,005 2,125,633 144,304 66,349

(21.09.2018)

TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo TRLIBOR O/N
2016 7.25 8.50 7.5 9.03
2017 7.25 9.25 8 13.38
s‘:;; 3;'-'2"(:22;“" 2250 25.50 24.00 25.20
Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2016 -33.1 198.6 142.5 -56.1
2017 -47.4 233.8 157.0 -76.8
Son Yayimlanan -2.97 (Haziran) 14.8 (Agustos) 12.4 (Agustos) -2.4 (Agustos)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2016 468.6 291.3 219.2
2017 563.4 341.0 262.2
Son Yayimlanan 579.5 (Agustos) 574.1(Agustos) 271.6 (2018¢1)
Biitge Giderleri Biitge Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Dis1 Denge
2016 52 44.1 -7.9 -5.7
2017 57.7 43.9 -13.7 -12.5
2018 (Agustos) 70.3 76.1 -5.8 2.5
Rasyolar ( %)
Biitge Acigi/GSYH Briit Dig Borg Stoku/GSYH Cari Acik/GSYH
2.0 (2018 G2) 52.9 (2018 G1) 6.5 (2018 G2)

[ | GsyH(yilk%) TUFE (y-y, %) Cari Agik (yillik, milyar $) )

2018 Beklentilerimiz 3.80 20.80 11.3
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VakifBank

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yeriniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Miidar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 80
Fatma Ozlem Kanbur Miidiir Yardimcisi fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0216-724 30 83
Naime Dogan Erig Uzman naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0216-724 30 84
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0216-724 30 85
Sinem Ulusoy Kasap Uzman sinemulusoy.kasap@vakifbank.com.tr 0216-724 30 86
Pinar Cansu Akargol Uzman Yardimcisi pinarcansu.akargol@vakifbank.com.tr 0216-724 30 87

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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