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HAFTAYA BAKIS

Referandumda “evet” karari...

Gecen hafta genelinde yurt ici piyasalar 16 Nisan’da gerceklestirilen referandumla ilgili gelismelere odaklandi.
Haftaya hizli bir yiikselisle baslayan Borsa istanbul, hafta genelinde dalgali bir seyir izledi. Hafta basinda 3,74 olan
USD/TL hafta icinde 3,64 seviyesine kadar gerilerken, dolarin kiresel piyasalarda deger kaybetmesi de kurdaki
dususte etkili oldu.

Referandumda resmi olmayan sonuglara goére, %51'in lzerinde oy oraniyla anayasa degisikligi kabul edildi.
Referandum oncesinde 3,73’U asan USD/TL bu sabah ilk islemlerde 3,63 seviyesine kadar gerilerken, sonrasinda
3,68 seviyesine kadar yiikseldi. Borsa istanbul da referanduma yénelik belirsizligin ortadan kalkmasi ve kurdaki ilhimli
seyrin etkisiyle bugiin bir miktar primli seyrediyor.

Cari agik Subat’ta ylikseldi.

TCMB verilerine gore cari aglk Subat ayinda %28,7 genisleyerek 2,53 milyar USD oldu. 12 aylik kiimulatif cari acik da,
Ocak ayindaki 33,1 milyar USD seviyesinden 33,7 milyar USD’ye yUkseldi. Cari aciktaki artista enerji fiyatlarindaki
artis 6nciliginde yikselen dis ticaret acigi etkili olurken, turizm giderlerinin Subat ayinda gerilemesine bagli olarak
yUkselen net turizm gelirleri cari aciktaki artisi sinirladi. Mart ayi gecici dis ticaret verilerine gore dis ticaret aciginin
azalmasina ragmen turizmdeki asagl yonlu riskler ve enerji fiyatlarindaki artisin cari acik GUzerindeki negatif etkisini
strdirecegi tahmin ediliyor (Odemeler Dengesi raporumuz).

Issizlik orani yiikselisini siirdiiriyor.

Turkiye'de Aralik 2016, Ocak ve Subat 2017 aylarini kapsayan dénemde issizlik orani art arda dokuz aydir devam
eden ylkselisini koruyarak Subat 2010’dan beri en yiiksek seviyesi olan %13’e ulasti. issiz sayisi Ocak déneminde bir
onceki yilin ayni dénemine gore 695 bin kisi artarak yaklasik 4 milyon kisiye yikseldi. 2016'nin son ¢eyreginde art
arda Uc ay dusus gosteren istihdam edilen kisi sayisinin ise Ocak ayinda istihdam seferberliginin de etkisiyle aylik
bazda 3 bin kisi artisa gectigi dikkat ¢ekti.

Merkezi Yénetim Biitgesi...

Maliye Bakanligi’'nin yayimladigi verilere gére, merkezi yonetim bitcesi Mart ayinda 19,5 milyar TL acik verdi. Bitce
acigl 2017’'nin ilk G¢ ayinda da 14,9 milyar TL olarak gerceklesti. Bltce gelirleri Mart ayinda yillik bazda %3
gerilerken, bitce giderleri %25 oraninda artis kaydetti. Biitce gelirleri icinde en yiiksek paya sahip OTV’'nin Subat
ayinda beyaz esya sektori icin sifira indirilmesine ragmen Mart ayinda %13,3 artis kaydetmesi dikkat cekti. Gelir
vergisi ve ithalde alinan KDV ayni dénemde yillik bazda sirasiyla %10 ve %12,3 yikseldi. Bltce harcamalarindaki
artisin ekonomiyi destekleyici aktivitelerle birlikte ylkselisini stirdirmesi beklenirken, 6nimizdeki donemde i¢
talebin seyrine bagl olarak bitce dengesinin sekillenmesi bekleniyor.

HAFTALIK VERILER

7.Nis 14.Nis Degisim 7.Nis 14.Nis Degisim
BIST-100 Endeksi 88.497 90.064 % 1,8 A EUR/USD 1,0588 11,0609 %0,2 A
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %11,48 %11,46 -2 bp ¥V USD/TL 3,7284 3,7309 %0,1 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,37 %2,23 -14 bp ¥ EUR/TL 3,9479 3,9134 %09 V
EMBI+ (baz puan) 333 339 6 bp A  Altin (USD/ons) 1.254  1.285 %2,5 A
EMBI+ Turkiye (baz puan) 303 311 8 bp A Petrol (USD/varil) 54,3 55,1 % 1,4 A

bp: baz puan
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ABD’de Trump’in agiklamalari izlendi.

Gecen hafta Baskan Trump, dolarin son donemde cok giiclendigini ve bu durumun ABD’nin rekabet glclinU
zayiflatarak ekonomiye zarar verecegini ifade etti. Se¢cim kampanyasinda baskan secilmesi halinde Fed Baskani
Yellen’t ikinci donemde tekrar gorevlendirmeyecegini bircok kez dile getiren Trump, aciklamasinda bu konuyu
konusmanin erken oldugunu belirtti. Piyasalar bu ifadeyi Trump’in Yellen’i ikinci donemde tekrar atayabilecegine
dair bir isaret olarak degerlendirdi. Ayrica, yine se¢im strecinde Cin’i “para birimi manipilatorid” olmakla suglayan
Trump Cin’in maniptlasyon yapmadigini ve Kuzey Kore ile devam eden sirecte iki Ulke arasindaki iliskilerin
bozulmasini istemedigini ifade etti.

Fed yetkililerinin agiklamalari giindemdeydi.

Fed Baskani Janet Yellen haftanin ilk islem gliniinde yaptigi konusmasinda Fed’in enflasyon ve isglici piyasasinda
hedefini gerceklestirmeye yakin oldugunu ifade ederken, Fed’in kademeli faiz artirimina ragmen hedeflerine
ulasabilecegini belirtti. Ayrica, 2017 yilinda Acik Piyasa Komitesi'nde oy kullanmaya baslayan Kashkari ve Kaplan’in
aciklamalari da piyasalar tarafindan izlendi. Minneapolis Fed Baskani Kashkari istihdamin ve enflasyonun halen
istenen seviyenin altinda olduguna deginirken, Dallas Fed Baskani Kaplan Fed’in bilancosunu kictltme planinin faiz
artirma takvimini degistirmeyecegini ifade etti.

ABD’de tlketici gliveni ve haftalik issizlik maasi basvurulari beklentileri karsilarken, Uretici fiyat enflasyonu Mart
ayinda enerji fiyatlarindaki gerileme onculiglinde son yedi aydir ilk kez diislis gosterdi. ABD’de GSYH'nin yaklasik
%70’ini olusturan tiketim harcamalarina dair sinyal veren perakende satislar Mart ayinda degisim beklentisi
olmamasina karsin aylik bazda %0,2 gerilerken, tlketici fiyatlari Mart ayinda %0,3 azalarak 13 aydir ilk kez dist0.

Kiiresel él¢ekte jeopolitik riskler artiyor.

Gecgen hafta kiresel piyasalarda jeopolitik gelismeler yakindan takip edildi. ABD ile Rusya’nin Suriye konusunda
yaptig aciklamalar piyasalar tarafindan izlenirken, ABD’nin hafta basinda Kuzey Kore’den gelecek olasi bir tehdide
karsin bolgeye deniz kuvveti gondermesi jeopolitik gerilimi tirmandirdi. Cuma ginU kapali olan ABD borsalari hafta
genelinde dlsUs sergilerken, Euro Alani’nda piyasalar dalgali bir seyir izledi. Trump’in agiklamalariyla dolarin diger
alti para birimine karsi degerini gosteren DXY endeksi, haftalik bazda %0,6 gerilerken, gtvenli liman alimlariyla altin
%2,5 artig kaydetti. ABD 10 yillik hazine tahvilinin faizi ise, haftalik 14 baz puan geriledi. Ote yandan, kiiresel risk
algisini gésteren VIX endeksinin gecen hafta ABD baskanlik seciminden bu yana en yiksek seviyesine ulastig
gozlendi.

Petrol fiyatlarinda yiikselis siiriiyor.

Ortadogu’daki jeopolitik gelismelerin petrol arzinda sikinti yaratacagl endisesi ve Libya’da bir petrol sahasinda
Uretimin durdugu haberlerinin etkisiyle haftaya yikselisle baslayan Brent tirl ham petrol fiyatlari haftayr %1,4
kazancla kapatt. Mayis ayinda gerceklestirilecek OPEC toplantisinda Uretimde kesinti kararinin devam edecegi
beklentisinin de fiyatlardaki yukari yonli harekette etkili oldugu degerlendiriliyor. Ote yandan, ABD’de haftalik
petrol Gretiminin ve ham petrol sondaj sayisinin artis gbstermesi fiyatlardaki yikselisi sinirladi.

Cin ekonomisi yilin ilk ceyreginde %6,9 bliyiid(i.

Cin’de 2017’nin ilk ¢ceyreginde ekonomik blylime %6,9 ile beklentilerin Gzerinde acgiklandi. 2015 Gglncl ¢ceyrekten
bu yana en yiiksek biyiime oranini sergileyen Cin, 2017 yilinda %6,5 civarinda bir ekonomik biiyiime hedefliyor. Ote
yandan, Cin’de Mart ayinda yillik tiketici fiyat enflasyonu %0,9 ile beklentilerin bir miktar altinda kald. Uretici fiyat
enflasyonu ise, ayni donemde yillik bazda %7,6'ya gerileyerek beklentiler paralelinde gergeklesti. Cin’de yillik Gretici
fiyat enflasyonu son yedi aydir yikselisini koruyor. Cin’in dis ticaret fazlasi da Mart ayinda beklentilerin Gzerinde
gercekleserek Ulke ekonomisine dair olumlu sinyal verdi. Mart ayinda Ulkenin dolar cinsi ihracatt %16,4, ithalat
%20,3 artt.
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SEKTOREL GELISMELER

Beyaz esya ve mobilyada vergi indirimi uzatild.

Gectigimiz hafta Basbakan Binali Yildirim, 3 Subat’ta Resmi Gazete’de yayimlanarak yirdrlige giren ve 30 Nisan’a
kadar sirmesi planlanan beyaz esya ve mobilya sektoériine yapilan vergi indirimlerinin Eylal sonuna kadar uzatildigini
acikladr. S6z konusu vergi indirimi beyaz esya sektoriinde buzdolabi, camasir ve bulasik makinesi, klima, termosifon
ve bazi elektrikli ev aletlerinde OTV’'nin %6,7'den sifira indirilmesini; mobilya sektoriinde ise ahsap ve plastik
mobilyalar, koltuklar ve bliro mobilyalarinda KDV'nin %18 den %8’e duslrilmesini kapsiyor. Mobilya sektoriinde
yetkililer, tesvikin uzatilmasiyla birlikte yurt ici pazarin yillik bazda %30 bUyUyecegini tahmin ederken, yilsonuna
kadar sektérde istihdamin 50.000 artacagini ongoriyor. Vergi tesvikinin Eylil sonuna uzatiimasinin bitceye 800
milyon TL yUk getirmesi bekleniyor.

Yenilenebilir Enerji Kaynaklari...

Rlzgar santralleri icin yapilacak Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlari (YEKA) dizenlemesi icin ayrintilar gecen hafta
kesinlesti. Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanhgi’'nin (ETKB) 27 Temmuz’a kadar basvurulari kabul edecegi diizenlemede
tavan fiyat 7 USD cent/kWh olarak belirlendi. Agik eksiltme yoluyla yapilacak ihale kapsaminda azami 1.000 MW
kurulu glice sahip olacak rizgar santralinde %65 yerli Grlin kullanimi ve %80’in Gzerinde yerli mihendis ¢alistiriimasi
sarti aranirken, kazanan gruba 15 yil boyunca elektrik alim garantisi sunulacak. YEKA kapsaminda yapilan ihalelerinin
kamunun maliyetini azaltmada ve yerli Gretimle birlikte cari acigi disirmede édnemli oldugu degerlendiriliyor.

Otomotiv sektériine ek diizenlemeler...

Otomotiv sektoériinde gecen hafta ticari araglarin kiralama yoluyla satisa ¢ikarilmasinin 6nind acan uygulamayla ilgili
taslak yayimlandi. Mevcut durumda banka kredisi ve 0z sermayesiyle ticari ara¢ satin alan sirketler, yeni
uygulamayla finansal kiralama sirketleri araciligiyla 6zmal (sirkete ait) tasit sayisinin 10 katina kadar arag
kiralayabilecekler. Ticari ara¢ kiralamanin yasak oldugu pazarda uygulamayla birlikte hali hazirda mulkiyeti finansal
kiralama sirketinde olan ticari araclarin tasimacilik sektorinde kullaniimasinin 6ni acildi. Uygulamanin sektorde
ticari ara¢ pazarini %25-30 buyUtecegi 6ngorulirken, kiralik araglarin 3-4 yilda bir degistirilmesi zorunlulugunun da
pazarda satislari destekleyecegi degerlendiriliyor. Tum Oto Kiralama Kuruluslari Dernegi (TOKKDER) verisine gore,
2016’da arag kiralama pazari otomotiv sektértinde satilan birinci el binek araglarin %19,4’UnU satin alarak arag
sayisini 330.600 adede cikardi.

Ote yandan, bir stredir giindemde sikca yer alan ve fiyatlari hizli bir sekilde artan zorunlu trafik sigortasina gecen
hafta tavan fiyat uygulamasi getirildi. Sektorde artan fiyatlarla birlikte bazi arac sahiplerinin zorunlu trafik sigortasi
yaptirmaktan kaginmasi sonrasinda verilen cezalarin ¢ok etkili olmamasi da tavan fiyat uygulamasini destekledi.
Dizenleme kapsaminda tavan fiyat otomobilde 807 TL, takside 2.089 TL ve miniblste 1.418 TL olarak belirlendi.
Tavan fiyatlar ve araclarin risk durumuna gore belirli aralikta olusturulan indirim oranlari hasarsiz/en az hasarli
araclarda %45, en riskli araglarda ise %150 oldu. 12 Nisan’da baslayan uygulamanin yilsonuna kadar devam etmesi
bekleniyor.

Turizm sektériinde yeni gelismeler...

Kultdr ve Turizm Bakani Nabi Avcl, gegcen hafta kruvaziyer turizmine yonelik hazirlanan ek destek paketinin Bakanlar
Kurulu’na verildigini acikladi. Ek tesvik paketi kapsaminda, kruvaziyerlerle turist getiren isletmelere yolcu basina 30
USD tesvik verilmesi planlaniyor. Ote yandan, Rusya Federal Havacilik Kurumu’nun Rus havayolu sirketlerine
Turkiye'ye yapilan tarifesiz ucuslarin durdurulabilecegine dair bir yazi génderdigi gecen hafta gindemde yer aldi.
Suriye’deki siyasi gelismeler dnimuizdeki donemde iki tlke arasindaki iliskilerin seyri ve yurt ici turizmine etkisi
acisindan yakindan takip edilecek.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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HAFTALIK VERI GUNDEMI

Dénemi Piyasa Beklentisi
17 Nisan  Cin Sanayi Uretim Verisi Mart yillik +%7,6 (G)
Cin BlyUme Verisi 1.Ceyrek %6,9 (G)
TUIK Isglict Istatistikleri Ocak %13 (G)
Maliye Bakanligi Merkezi Yonetim Bltce Gerceklesmeleri Mart 19,5 milyar TL aglk (G)
TCMB Beklenti Anketi Nisan
18 Nisan  ABD Sanayi Uretimi Verisi Mart aylik +%0,5
ABD Kapasite Kullanimi Verisi Mart 0,762
ABD Yeni Konut insaatlari Mart aylik -%2,2
20 Nisan  TUIK Tketici Gliven Endeksi Nisan
21 Nisan ABD ikinci El Konut Satislari Mart
ABD imalat Sanayi PMI Verisi (Onci) Nisan

(G) Gergeklesme
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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 - Mudir Yrd. 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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