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HAFTAYA BAKIS

Fed’in Mart ayinda faiz artirrmina gitmesi bekleniyor.

Fed guvernorlerinin gectigimiz hafta yaptiklari agiklamalar kiresel piyasalar tarafindan yakindan takip edildi.
Haftanin ilk yarisinda bircok Fed yetkilisi, ABD’de istihdam piyasasinin glclendigine atifta bulunarak politika faizinin
yakin bir gelecekte artirilmasi gerektigini ifade etti. Bu gelisme, 6nimizdeki hafta gerceklestirilecek olan toplantida
Fed’in faiz artiracagl yonindeki beklentileri destekleyerek ABD’de tahvil faizlerinin ylkselmesine neden oldu.
Dolarin diger gelismis Ulke para birimleri karsisindaki degerini gosteren DXY endeksi son 7 haftanin en yuksek
seviyesini test etti. Fed Baskani Janet Yellen da gectigimiz Cuma gini yaptigl konusmasinda kiresel piyasalardaki
risklerin azaldigini belirterek ABD ekonomisinin iyi bir performans sergiledigini ifade etti. Yellen ayrica, Fed’'in 2017
yilinda dnceki yillara kiyasla daha fazla faiz artirmasinin uygun olacagini vurguladi. Bu hafta ABD’de aciklanacak olan
isglicl piyasas! verileri gindemde (st siralarda yer aliyor. Tam istihdama yaklasan ABD’de tarim disi istihdam
artisinin Subat ayinda bir miktar ivme kaybedebilecegi distnulirken, bu gelismenin ortalama saatlik kazanglara ne
Olctde yansidigl Fed’in politikalarina isik tutmasi bakimindan énem tasiyor.

Gectigimiz haftanin bir diger énemli gelismesi de ABD Baskani Trump’un yaptigl konusmaydi. 1 trilyon dolarlik
yatirimi hayata gecirecek dizenlemeleri Kongre’nin onayina sunacagini belirten Trump’un daha once siklikla dile
getirdigi korumaci ekonomi politikalarina konusmasinda yer vermemesi piyasalar tarafindan olumlu karsiland.
Yatirimcilarin artan risk istahinin etkisiyle ABD borsalari rekor tazeledi.

Euro Alani ekonomisi iyilesiyor.

Euro Alani'nda Subat ayi enflasyonu %2 seviyesinde aciklandi. Enerji fiyatlarinin harig¢ tutuldugu cekirdek enflasyon
ise bu donemde %1,2 dizeyinde gerceklesti. ECB'nin bu hafta gerceklestirecegi toplantisinda para politikasinda
degisiklige gitmesi beklenmezken, son doénemde artis egiliminde olan enflasyona yonelik yapilacak
degerlendirmeler yakindan takip edilecek. Ayrica, Euro Alani’'nda bilesik PMI endeksi Subat ayinda 56 seviyesinde
gercekleserek bolgede iktisadi faaliyetin Nisan 2011’den bu yana en glcli performansini sergiledigine isaret etti.
Euro Alan’'nda ekonomik aktivitedeki iyilesme isglicl piyasasindaki toparlanmayi beraberinde getiriyor. Son aylarda
kiresel piyasalarda euronun zayif bir performans sergilemesi de Euro Alani'nda ihracatin 6nimizdeki dénemde
artacag yonundeki beklentileri destekliyor.

Altin fiyatlan geriledi.

Gectigimiz hafta, Fed’'in faiz artirimina yaklastigina iliskin goruslerin glclenmesiyle ABD 10 yillik Hazine tahvil
faizlerinin ylkselis kaydetmesi altin fiyatlarinin gerilemesine neden oldu. Altn fiyatlari haftalik bazda %1,8
gerileyerek Cuma glnlni 1.234 dolar/ons seviyesinde tamamladi. OPEC anlasmasindan muaf tutulan Nijerya’nin
glnlik petrol Uretimini sUrpriz bicimde 2,1 milyon varile cikardigini agiklamasinin ardindan petrol fiyatlari
gerilerken, OPEC’'in Subat ayinda da Uretimini 6nemli olclide azalthgl yonindeki haberlerle birlikte petrol fiyatlar
kayiplarini blylk olctde telafi etti. Kasim ayindaki toplantisinda giinlik petrol Uretimini yaklasik 1,2 milyon varil
azaltma karari alan OPEC'in, vermis oldugu bu taahhldi Subat ayinda %94 oraninda yerine getirdigi gorilda. Brent
tlrl ham petrolin varil fiyat haftayi nispeten yatay bir seyirle 54 dolar seviyesinde kapatt.

HAFTALIK VERILER

24.5ub 3.Mar Degisim 24.5ub 3.Mar Degisim
BIST-100 Endeksi 88.258 89.722 %1,7 A EUR/USD 1,0560 11,0620 %0,6 A
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %11,15 %11,34 19 bp A USD/TL 3,6055 3,7019 % 2,7 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,32 %2,49 18 bp A EUR/TL 3,7990 3,9302 % 3,5 A
EMBI+ (baz puan) 336 331 5 bp ¥ Altin (USD/ons) 1257 1234 %18V
EMBI+ Turkiye (baz puan) 331 337 6 bp A Petrol (USD/varil) 54,6 54,4 %03V

bp: baz puan
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Ihracat yila giiclii bir baslangic yapt.

En biylk dis ticaret pazarimiz olan Euro Alani’nda iktisadi faaliyetin iyilesme kaydetmesi Tirkiye'nin ihracat
performansini olumlu yonde etkiliyor. Ocak ayinda ihracat, bir dnceki yilin ayni dénemine gore %18,1 artarak 11,3
milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Bu dénemde, yeni modellerin satisa sunuldugu motorlu kara tasitlari
ihracatindaki yillik %37’lik artis dikkat cekti. Demir celik sektorliinin ihracati emtia fiyatlarindaki gelismelerin de
etkisiyle %47 yukselirken, parasal olmayan altinin da ihracat artisina katki sagladigl gortldi. Ayni dénemde,
Turkiye'nin ithalati ise %15,9’luk artisla 15,6 milyar dolar oldu. Bu gelismede, petrol fiyatlarinin son donemde artis
egiliminde olmasi belirleyici oldu (Dis Ticaret Dengesi raporumuz).

Subat ayi icin acgiklanan gecici veriler de dis ticaretteki toparlanmanin sirdigine isaret etti. GUmrik ve Ticaret
Bakanligl verilerine gére, Subat ayinda ihracat ve ithalat sirasiyla 12,1 milyar dolar ve 15,8 milyar dolar oldu.
Boylece, ihracatin ithalati karsilama orani %76,6 ile son bir yilin en yiksek seviyesinde gerceklesti.

Imalat sanayiinde toparlanma...

Subat ayinda imalat sanayi PMI 49,7 dizeyinde gergekleserek iktisadi faaliyetteki toparlanmayi teyit etti. Bu
doénemde imalat sanayinde Uretim ve istihdam alt endeksleri dnemli ¢lclide artarken, dis talepteki toparlanmanin
etkisiyle yeni siparisler kaleminde goriilen hizli yiikselis dikkat cekti. Ote yandan, son aylarda Tirk lirasinda yasanan
deger kayiplari nedeniyle yurt icinde imalat sektérinin girdi maliyetlerinin arttgr gorulliyor. Bu gelisme Subat
ayinda genel endekste gdzlenen yikselisi sinirlandird.

Enflasyonda yiikselis devam ediyor.

Son aylarda yukari yonlu bir seyir izleyen enflasyon, bu egilimini Subat ayinda da sirdirdi. Subat ayinda TUFE
%0,81 ile beklentilerin oldukca tizerinde artarken, TUFE’deki yillik artis %10,13’e ulasarak Nisan 2012’den bu yana
ilk kez cift haneli seviyeye ulasti. Subat ayinda ulastirma grubunda kaydedilen %2,8’lik artis enflasyonun 48 baz
puan ylkselmesine neden oldu. Bu gelismede, otomobil fiyatlarinin mevsimsel etkilerle hizli artmasi 6n plana
cikarken ayni donemde TL'deki degerlenmenin akaryakit fiyatlarindaki yikselisi baskiladigr gorildt. Olumsuz hava
kosullari nedeniyle Ocak ayinda énemli olglide artis kaydeden islenmemis gida fiyatlari, Subat ayinda nispeten
yatay seyretti. Bu dénemde islenmis gida fiyat fiyatlarindaki %1,33’lik artis dikkat ¢ekerken, giyim ve ayakkabi
grubunda fiyatlar mevsimsel faktorlerin de etkisiyle %3,35 gerileyerek enflasyondaki ylkselisi sinirlandirdi. Déviz
kurlari ve emtia fiyatlarindaki gelismelerden daha fazla etkilenen Uretici fiyatlari da Subat ayinda hizli yikseldi.
Subat ayinda Yi-UFE’deki artis %1,26 oldu. Boylece, Yi-UFE’deki yillik artis %15,36 ile Temmuz 2008’den bu yana en
yUksek seviyesinde gercekleserek maliyet enflasyonuna yonelik endiseleri canl tuttu (Enflasyon Gelismeleri

raporumuz )
TL’de deger kaybi...

Onceki haftalarda yatirimcilarin Tirkiye'ye yonelik risk algisinda gozlenen iyilesme paralelinde giicli bir seyir
izleyen Turk lirasi gectigimiz hafta dolar ve euro karsisinda deger kaybetti. Bu gelismede Fed yetkililerinin
aciklamalarina paralel dolarin kiresel piyasalarda artis egiliminde olmasi etkili olurken, artan jeopolitik riskler
nedeniyle TL'nin diger gelismekte olan Ulke para birimlerinden olumsuz yonde ayristigl goruldi. Gecen hafta Tirk
eurotahvillerinin risk primi de 6 puan yikselisle 337 baz puana ulasti. TL varliklara yonelik gerileyen talep nedeniyle
getiri egrisi yukari yonl bir seyir izlerken, 2 yil vadeli gdsterge tahvilin bilesik faizi haftayr 19 baz puanlik yikselisle
%11,34’ten tamamladi. Bankacilik hisseleri énciligiinde yiikselisini stirdiiren BIST-100 endeksi ise haftalik bazda
%1,7 artt.

Bu hafta yurt icinde Hazine'nin gerceklestirecegi ihaleler yakindan takip edilecek. Pazartesi ve Sali toplamda 4 ihale
ile borclanmasi beklenen Hazine’nin Carsamba ginG 13,5 milyar TL ile yUklG bir i¢c borg geri 6demesi bulunuyor.
Ayrica, onimuzdeki hafta gerceklestirilecek TCMB toplantisi dncesinde fiyat istikrarina yonelik artan risklerin yurt
ici piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor.
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SEKTOREL GELISMELER

Konut fiyatlarindaki artis hiz kesti.

Son donemde konut piyasasindaki arz/talep kosullarinin dengelenme egiliminde olmasinin yani sira tiketicilerin
nispeten ihtiyath bir tavir sergilemeleri nedeniyle, Tlrkiye’de konut fiyatlarinin artis hizi ivme kaybediyor. TCMB
tarafindan yayimlanan istatistiklere gore, Aralik ayinda Tirkiye'de konut fiyatlari yillik bazda %12,2 ile son 44 ayin en
dusik artisini kaydetti. Bu gelismede, istanbul’da konut fiyat artislarinin yavaslamasi etkili olurken, givenlik
endiselerinin arttigi Kilis, Adiyaman ve Gaziantep bélgesinde konut fiyatlarinin yillik bazda gerilemesi dikkat cekti. Ote
yandan, insaat sektériiniin nispeten canli bir seyir izledigi izmir'de konut fiyatlari yillik bazda %17,6 oraninda artt.

Otomotiv pazari Subat’ta daraldi.

Otomotiv DistribUtorleri Dernegi (ODD) verilerine gore, Turkiye otomobil ve hafif ticari ara¢ satislari Subat’ta 6nceki
yilin ayni dénemine gore %11,1 daralarak 46.965 adet oldu. OTV oranlarinda yapilan dizenlemelerin de etkisiyle bu
dénemde otomobil satislari %14,6'lik dists kaydederken, hafif ticari arag satislarinin %0,6 ile sinirli bir artis kaydettigi
gorildu.

Subat ayinda elektrik tretimi artt.

TEIAS tarafindan yayimlanan verilere gore, Subat ayinda Turkiye’de elektrik tretimi yillik bazda %8,7 oraninda artarak
22,5 bin GWh'ye yikseldi. Elektrik Gretiminin %37'si dogalgaz santrallerinden, %18,9'u hidrolik santrallerden, %18'i
de ithal komur santrallerinden karsilandi. Ayrica, yerli elektrik Gretiminin artirilmasini amaglayan politikalar
cercevesinde linyit ve rlzgar enerjisi santrallerindeki aktivite hiz kazandi. Bu santraller, toplam Uretim igerisindeki
paylarini 1’er puan artirdi ve Tirkiye'de elektrik Gretiminin sirasiyla %15’ini ve %6,9’unu olusturdu.

Rusya’dan gelen turist sayisinda artis...

Ocak ayinda Turkiye'ye gelen turist sayisi bir dnceki yilin ayni dénemine goére %9,8 gerileyerek 1,1 milyon kisi
seviyesinde gerceklesti. Glvenlik endiselerinin arttigl bu dénemde Avrupa’dan gelen turist sayisi %24,3 oraninda
azalarak 364 bin kisiye geriledi. Ote yandan, son aylarda Rusya ile diizelen iliskilerin turizm sektériini olumlu yénde
etkilemeye baslamasi dikkat cekti. Bu dénemde Rusya cikish ziyaretci sayisi yillik bazda %81,5 artarak 40 bin kisiye
ulast.

Tlrkiye Otelciler Birligi tarafindan yayimlanan istatistiklere gére Ocak ayinda otel doluluk orani %47,2'ye geriledi.
Turistlerin en fazla tercih ettigi destinasyon olan istanbul’daki otellerin doluluk orani %45,7’ye kadar diserken,
konaklama Ucretlerinde yapilan indirimlerin devam ettigi goriliyor. Ocak 2016’da 96 euro olan ortalama konaklama
fiyat bu yilin ayni ayinda 67 euroya geriledi.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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HAFTALIK VERI GUNDEMI

Donemi Piyasa Beklentisi
6 Mart TCMB Reel Efektif Doviz Kuru Verisi Subat
5 Y1l Vadeli Tahvilin ihraci
9 Yil Vadeli Tahvilin Yeniden ihraci
ABD Fabrika Siparisleri Verisi Ocak
7 Mart 2 Y1l Vadeli Tahvilin Yeniden ihraci
10 Yil Vadeli Tahvilin ihraci
ABD Dis Ticaret istatistikleri Ocak
Euro Alani Nihai GSYH BlyUme Verisi 4.Ceyrek %1,7
8 Mart TUIK Sanayi Uretim Endeksi Ocak
Hazine ic Borgc Geri Odemesi (13,5 milyar TL)
ABD ADP istihdam Verisi Subat 183 bin kisi
Japonya Nihai GSYH Buyldme Verisi 4.Ceyrek %1,6
Almanya Sanayi Uretim Endeksi Ocak -%0,5
Cin Dis Ticaret istatistikleri Subat
9 Mart Cin TUketici Fiyat Endeksi Subat %1,8
Cin Uretici Fiyat Endeksi Subat %7,5
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Toplantisi ve Faiz Karari Mart
10 Mart ABD Tarim Disi istihdam Verisi Subat 195 bin kisi
ABD issizlik Verisi Subat %4,7
ABD Ortalama Saatlik Kazancglar Verisi Subat
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Tlrkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar BSlimi

izlem Erdem - Bélum Mudiru Asli Goksun Sat Sezgin - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
Alper Gurler - Birim Madara Bora Cevik - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
H. Erhan Gul - MUdar Yrd. Ahmet Asarkaya - Uzman
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr
Dilek Sarsin Kaya - Uzman Ayse Betiil Oztirk - 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 enstriimanlarin alim
veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda
yer verilen goériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S./nin kurumsal vyaklasimini
yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tirkiye 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 c¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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