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ABD piyasalari...

Gecgen hafta ABD’de Fed yetkililerinin aciklamalari yakindan takip edildi. Federal Agik Piyasa Komitesi'nin (FOMC)
“glvercin” olarak nitelenen Uyelerinden biri olan Chicago Fed Baskani Charles Evans, gecen hafta basinda yaptigi
konusmasinda 2017’nin geri kalaninda faizlerin iki defa daha artirilmasinin muhtemel oldugunu belirtti. Para
politikasi kararinin enflasyonun seyri ve Trump’in uygulayacagl maliye politikalarina bagl olarak sekillenecegini
aclklayan Evans, Fed’in Haziran ayindaki toplantisina kadar beklemede kalip verileri izlemeyi sirdirecegini ifade
etti. Benzer sekilde, San Francisco Fed Baskani John Williams da 2017’de toplam (¢ ya da dort faiz artirim kararinin
mantikh oldugunu; fakat kararin istihdam ve enflasyon verilerine bagl olacagini dile getirdi. Fed’in 2-3 Mayis'ta
gerceklestirilecek toplantisinda para politikasinda degisiklige gitmesi beklenmezken, Haziran’da faiz artirma
ihtimalinin daha ytksek oldugu degerlendiriliyor. ABD piyasalarinda takip edilen diger bir gelisme de Baskan
Trump’in degistirmeyi taahhUt ettigi saglik reformu paketine iliskin Kongre'nin verecegi karardi. Trump’in goreve
baslamasindan bu yana Kongre'ye sundugu ilk buyUk vyasa tasarisi niteliginde olan paketin onaylanip
onaylanmamasi, Baskan’in secim sirecinde verdigi vaatlerin ne 6lglide hayata gececegine dair bir ipucu olarak
degerlendiriliyordu. Bu cercevede, Persembe gini gerceklestiriimesi beklenen oylamanin Cuma glnilne
ertelenmesi ve tasarinin Cuma ginU Kongre’'de yeterli destegin alinamamasi nedeniyle geri cekilmesi, Trump’in
vergi indirimi ve regllasyonlarin gevsetilmesi gibi 6nimuzdeki donemde gergeklestirecegini taahhit ettigi
reformlari yakin zamanda hayata gecirecegi beklentilerini zayiflatti. Bu hafta, Fed vyetkililerinin konusmalari
yakindan takip edilmeye devam edilecek.

Siyasi gelismeler Avrupa’nin giindeminde...

Gecen hafta Avrupa’da siyasi giindem 6n plandaydi. ingiltere Basbakani Theresa May’in Lizbon Anlasmasi’nin ilk
defa kullanilacak 50. maddesini harekete gecirerek yaklasik iki yil sirmesi planlanan Avrupa Birligi'nden (AB) ayriima
sdrecini (Brexit) 29 Mart’'ta baslatacagi aciklandi. May’in ilk asamada ayrilik kararini AB’ye resmi olarak sunmasi
sonrasinda, AB Ulkelerinin Nisan sonunda sirecin baslatilmasiyla ilgili zorunlu bir asama olarak gorilen bir zirve
gerceklestirmesi planlaniyor. Brexit sireci ozellikle ingiltere’nin AB ile dis ticareti ve Avrupa vatandaslarinin
ingiltere’deki durumuyla ilgili detaylar bakimindan piyasalarca yakindan takip edilecek.

Ote yandan, Hollanda secimlerini Basbakan Rutte’nin partisinin kazanmasi sonrasinda Avrupa’da gozler 23 Nisan’da
ilk, 7 Mayis'ta ikinci turu gerceklesecek Fransa secimlerine cevrildi. Gegen hafta Fransa’da ilk kez tim
cumhurbaskani adaylarinin katildigi canli yayin sonrasinda yapilan anketlerde bagimsiz aday Macron‘un dne ¢ikmasi
euroyu destekledi. Asiri sag parti lideri Le Pen’in Cumhurbaskanligl secimlerini kazanmasi halinde euroyu terk
etmek istedigi biliniyor.

HAFTALIK VERILER

17.Mar 24.Mar Degisim 17.Mar 24.Mar Degisim
BIST-100 Endeksi 90.491 90.383 -%0,1 ¥  EUR/USD 1,0736 11,0797 % 0,6 A
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %11,57 %11,50 -7 bp ¥ USD/TL 3,6324 3,6098 -%0,6 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,50 %2,40 -10 bp ¥ EUR/TL 3,9011 3,8982 %01V
EMBI+ (baz puan) 332 331 -1 bp ¥ Altin (USD/ons) 1.228 1.244 %13 A
EMBI+ Turkiye (baz puan) 318 311 -7 bp ¥ Petrol (USD/varil) 50,6 50,2 %09V

bp: baz puan
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Avrupa’da enflasyon...

Avrupa ekonomisine dair aciklanan ekonomik verilerin olumlu seyri Avrupa Merkez Bankasi’'nin (ECB) 6nimizdeki
dénemde varlik alim programini azaltabilecegi ya da faizleri artirabilecegi beklentilerine yol aciyor. Ote yandan,
ECB’nin gecen hafta yayimladigi Subat ayr “Ekonomik Bilten” raporuna gore cekirdek enflasyonun zayif seyri
sebebiyle manset enflasyonun halen istenilen seviyede olmadiginin ifade edilmesi ECB’nin para politikasi kararinda
degisiklik yapacagi beklentilerini baskiliyor. Tuketici enflasyonu Subat’ta yillik bazda %2,3 ile 2013 sonundan bu
yana ilk defa ingiltere Merkez Bankasi’'nin hedefi %2’nin lzerine cikan ingiltere’de de enflasyondaki artisin petrol
fiyatlari kaynakl olmasi yikselisin gecici olabilecegi sinyali veriyor.

TCMB, Para Politikasi Kurulu toplanti tutanaklarini agikladl.

Gecen hafta TCMB’nin Para Politikasi Kurulu (PPK) toplanti tutanaklari agiklandi. Tutanaklara gore, Subat ayinda
yilhk bazda %10,13 olan enflasyonda, islenmemis gida fiyatlarindaki oynaklgin, islenmemis gida fiyatlarindaki baz
etkisinin ve TL'deki birikimli deger kaybinin etkili oldugu belirtildi. Tutanaklarda i¢ talepteki toparlanmanin zayif
seyrine ragmen AB Ulkelerinde artan talebin basta otomotiv sektdrli olmak (zere ihracati destekledigi vurgulandi.
Yilin son ceyreginde ceyreklik bazda ilimli bir artis kaydeden sanayi tUretimindeki s6z konusu artisin sektor geneline
yayllmadigi ifade edildi. Mart ayindaki toplantisinda gec likidite penceresi (GLP) bor¢ verme faiz oranini 75 baz puan
artisla %11,75’e yukselten TCMB, toplanti tutanaklarinda enflasyon gériniminde belirgin bir iyilesme saglanana
kadar para politikasindaki siki durusu strdirecegini belirtti. TCMB, 2017’de iktisadi faaliyetin kademeli ve yavas
bicimde toparlanacagini ifade ederken, kiresel ekonomi politikalarina iliskin belirsizliklere bagh olarak sermaye
akimlarinin seyrinin, isglcU piyasasindaki zayif gidisatin ve doéviz kurlarindaki oynakhgin strmesinin 2017
blylmesini sinirlayacagini dngoriyor.

GLP’deki 75 baz puanlik yikselisin agirlikl ortalama fonlama faizine yaklasik 50 baz puan artis olarak yansidig
izleniyor. Agirlikli ortalama fonlama maliyeti gecen hafta %11,33 ile Ocak 2012’den bu yana en ylksek seviyesine
ulasti.

Yurt ici piyasalar...

Gecen haftaya yiikselisle baslayan Borsa istanbul ilerleyen giinlerde kiresel piyasalara paralel geriledi. Hafta icinde
ABD ve ingiltere’nin Tirkiye’nin de dahil oldugu bazi Orta Dogu ve Kuzey Afrika llkelerinden yapilan dogrudan
ucuslarda cep telefonundan buytk elektronik cihazlarin kabinde kullanimiyla ilgili olarak getirdigi kisitlama, Borsa
istanbul’da havacilik hisselerinin gerilemesinde etkili oldu. Ote yandan, Fed’in faiz artirim kararinin beklentiler kadar
agresif olmayacagi degerlendirmeleri ve TCMB’nin mevcut parasal sikilastirma onlemleriyle USD/TRY’nin hafta
icinde 3,58 seviyesine kadar geriledigi gdzlendi. 2 yillik gésterge tahvilin faizi de yedi baz puan geriledi. Fed karari
sonrasinda TCMB’nin gecen hafta basinda doviz cinsi zorunlu karsiliklara, rezerv opsiyonlara ve serbest hesaplara
uygulanan gecelik faiz oranini %0,75’ten %1’e ylkselttigi gozlendi.

Tlketici gliven endeksi ylikseliyor.

Tlketici glven endeksi Mart ayinda %3,2 artisla 67,8’e ylkseldi. Genel ekonomik durum beklentisindeki yikselis ve
tasarruf etme ihtimalindeki zayiflamanin endeksteki artisi destekledigi gdzlendi. Subat ayindan itibaren beyaz esya
ve mobilya sektorlerinde devam eden vergi indirimlerinin etkisiyle endeksin alt kirlhmindaki mevcut dénemin
dayanikli tiketim mali satin almak icin uygunlugundaki sert yiikselis dikkat cekti. Ote yandan, Tirkiye’de 2016 vili
issizlik orani yillik bazda 0,6 puan artisla %10,9’a yiikseldi. isgiiciindeki %2,9’luk artisa ragmen issiz sayisindaki %8,9
yikselis issizlik oraninin yukari yonlii hareketinde etkili oldu. issiz sayisi yillik bazda 273 bin kisi artarken, istihdam
edilen kisi sayisi da 584 bin kisi yukseldi.
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SEKTOREL GELISMELER

Konut sektériinde gelismeler...

Subat ayinda Turkiye’de konut satislari yillik bazda %0,2 gerileyerek 101.468 adet oldu. Boylece Ocak-Subat ayinda
konut satislari %5,7 yikselmis oldu. Subat ayinda ipotekli konut satislari %27 artarken, ipotekli satislarin toplam
satislar icindeki payr %30’dan %38’e yiikseldi. ikinci el konut satislarindaki %3,6 yiikselise ragmen ilk defa yapilan
satislarin %4,6 gerilemesi konut satislarindaki sinirli gerilemede etkili oldu. Bu dénemde yabancilara yapilan konut
satislariise %17,6 distU.

Son dénemde konut kredisi faizlerinin ihmli seyri ve konut sektoérinde yapilan vergi indirimleriyle sektordeki
canlanmanin siirmesi bekleniyor. Ote yandan, sektérde konut satin almak isteyenlere ve miteahhitlere kolaylik
saglamayi amaclayan gayrimenkul sertifikalariyla ilgili gelismeler yakindan takip ediliyor. ilk defa TOKi énciliginde
Basaksehir’de insa edilecek bir proje icin gerceklesecek sertifika ihraci icin talepler bu hafta toplanacak. 5 Nisan’da
Borsa istanbul’da satisa sunulacak olan ve faizsiz getiri saglayan gayrimenkul sertifikalarina Korfez (lkelerinden
yatinnmcilarin da ilgi gdstermesi bekleniyor.

Otomotiv pazarinda 2017’de kiigiilme beklentisi...

Otomotiv Sanayi Dernegi (OSD) tarafindan yapilan agiklamaya gore, 2017’de otomotiv Uretiminin %11 artarak 1,65
milyon adede ulasmasi bekleniyor. ihracatin adet bazinda %18 ve deger bazinda %13 yikselmesi éngériilirken, yurt
ici pazarin %11 daralacagi tahmin ediliyor. 2016 yilinda sert bir sekilde yikselen kurla artan ithal ara¢ maliyeti ve
tiketici given endeksinin disiik seyrine ragmen OTV artisi beklentisiyle éne cekilen arag talebi yurt ici satislarin bir
onceki yila goére ayni kalmasinda etkili oldu. Sektor yetkilileri, 2017’de sektérde ivme kaybeden ticari arag
kategorisinde arag kiralamaya izin verilmesini ve park halindeki yasl araglar icin hurda ara¢ programinin devreye
alinmasini gerekli goriyor.

Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlarinda ilk ihale gergeklestirildi.

Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanhgi (ETKB), Turkiye'nin enerji ithalatini azaltmak icin elektrik tGretiminde kullanilan
kaynaklarin vyerli Uretimini desteklemeye devam ediyor. Yenilenebilir enerji kaynak alanlari (YEKA) projesi
cercevesinde Bakanlik, glines ve rlzgar enerijisi santrallerinin kurulumunu ve sdz konusu santrallerde kullanilan
ekipmanlarin Turkiye'de Uretimini tesvik etmek istiyor. YEKA ihalesinin ilki gectigimiz glinlerde Konya-Karapinar'da
1.000MW kurulu glice sahip glines enerjisi santrali kurulumu icin gerceklestirildi. S6z konusu ihale kapsaminda,
santrale yakin bir alanda kurulacak fabrikada Uretilen ekipmanlarla santral kapasitesinin yarisinda %60 ve kalan
kisminda %70 olmak Uzere yerli Gretim sart kosuluyor. Kalyon Enerji ve Glney Koreli Hanwha Ortak Girisim
Grubu’nun 6,99 USD cent/kwh fiyatla elektrik satisi gerceklestirecegi projede toplam maliyetin yaklasik 1,3 milyar
USD olacagi 6ngoruluyor.

Ocak’ta dogalgaz tiiketimi rekor kirdl.

Soguk hava sartlarinin etkisiyle konutta isinma amach kullanilan dogalgaza artan talep, gectigimiz Ocak ayinin ayhk
bazda Ulke genelinde en yiksek dogalgaz tiketiminin gerceklestigi ay olmasinda etkili oldu. Bir dnceki yilin Ocak
ayina goére %11,2 artan tiketim, ayni donemde dogalgaz ithalatinin da %9,7 ylkselmesine neden oldu. Ayni
dénemde dogalgaz ihtiyacinin karsilanmasi icin spot LNG ithalatindaki %47’lik artis dikkat cekti. Ote yandan, 2016
yllsonunda dogalgaz dagitilan il sayisinin 78’e ulasmasinin ardindan bu hafta geriye kalan Artvin, Sirnak ve Hakkari
illeri icin dagiim ihalesi gerceklestiriimesi planlaniyor. Oniimiizdeki iki yil icerisinde 200-250 yeni ilceye dogalgaz
ulastirilmasi icin calismalarin sirmesi hedeflenirken, dagitim aginin yayginlasmasina bagl olarak tiketimin hiz
kazanmasi bekleniyor.
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Alt1 triiniin Rusya’dan ithalatina kisitlama...

Rusya ile bozulan iliskiler sonrasinda Rusya’nin Turkiye’den yas sebze-meyve ithalatina getirdigi kisitlamalar, iki tlke
arasinda iliskilerin normallesmesiyle kismen kaldiriimisti. Rusya’nin basta domates olmak Uzere belirli Urlnlerde
yaptirrm uygulamayi sdrdirmesi neticesinde Turkiye'nin de bugday, misir, ham aygicegi yagi, aygicegi kuspesi,
bezelye ve piring olmak Uzere altt Grinln Rusya’dan ithalatina kisitlama getirecegi ifade ediliyor. Gegen hafta misir,
bugday ve ham aycicegi yaginin Rusya’dan ithalatina %130 glimrik vergisi uygulanacagi haberlerinin gindemde yer
almasiyla tlkeden ithalatin biyik 6lcide durdugu belirtiliyor. Ote yandan, Rusya’dan cogunlugu Dahilde isleme
Rejimi (DIR) kapsaminda olan s6z konusu alti Griintin ithalatinin resmi olarak tamamen durmasi halinde Tirkiye’nin
yurt icinde Urln tedarikinde sikinti yasayabilecegi dile getiriliyor. 2016 yilinda Turkiye'nin bugday ithalatinin %55,
ham aycicek yagi ithalatinin ise %75’i Rusya’dan gerceklestirildi. Rusya’nin yaptirimlari dncesinde Tirkiye'nin toplam
domates ihracati icinde Rusya’nin payi yaklasik %70 seviyesinde bulunuyordu.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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27 Mart TCMB iktisadi Yonelim Anketi ve Reel Kesim Given Endeksi
TCMB imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani

ABD The Conference Board Tlketici GUven Endeksi
ABD Dis Ticaret istatistikleri (Onc)

Hazine ic Bor¢ Odemesi (1.675 milyon TL)

ABD Nihai GSYH BuyUme Verisi

TUIK Dis Ticaret istatistikleri

TUIK GSYH Biyiime Verisi

ABD Kisisel Tiketim Harcamalari Verisi

ABD Kisisel Gelir Verisi

ABD Michigan Universitesi Tiketici Given Endeksi
Euro Alani Tiiketici Fiyat Enflasyonu (Oncii)

28 Mart

29 Mart
30 Mart
31 Mart

Doénemi Piyasa Beklentisi

Mart
Mart
Mart
Subat
Mart
2016 4. Ceyrek
Subat
2016 4. Ceyrek
Subat
Subat
Mart
Mart

%75,3
113,5
-66,5 milyar USD

%2,0

-3,70 milyar USD
%1,9

aylik %0,2

aylik %0,4

97,6

%1,8
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Turkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Bélimi

izlem Erdem - B&lum Mudiri Asli Goksun Sat Sezgin - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
Alper Girler - Birim Madari Bora Cevik - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
H. Erhan Gl - Muddir Yrd. Ahmet Agarkaya - Uzman
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr
Dilek Sarsin Kaya - Uzman Ayse Betul 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 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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