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HAFTAYA BAKIS

ABD’de btiyiime verisi bekleniyor.

Bu hafta Cuma glini ABD’de aglklanacak ilk ceyrek biylme verisi yakindan izlenecek. Bu dénemde vyilliklandiriimis
blylimenin %2,1 dizeyinde olacagl tahmin ediliyor. 2017 yilinin genelinde ise, ABD ekonomisinin beklentilerin bir
miktar altinda kalarak %2,3 dlzeyinde blylyecegi tahmin ediliyor. Trump’in blylimeyi destekleyici politikalarina
karsin, bu politikalar konusunda Kongre'yi ikna etmekte zorlanacagi, buna bagli olarak da blylUmenin bir miktar
zayIf seyredecegi tahmin ediliyor. Blyime tahminlerindeki yavaslamaya karsin Fed’in yilin kalaninda iki defa daha
faiz artiracagina iliskin tahminler gecerliligini koruyor. Nitekim gectigimiz hafta Dallas Fed Baskani Robert Kaplan da
Mart ayinda gerceklesenle birlikte, bu vyil icin toplam Uc¢ faiz artisinin olasi senaryo olmaya devam ettigini ifade
ederken, Fed’in ekonominin gidisatina gore esnek davranacagini kaydetti.

Fransa ve ingiltere’de segimler...

Fransa’da hafta sonu yapilan secimlerde en yiksek oyu alan Macron ve Le Pen 7 Mayis'taki ikinci turda
cumhurbaskanlig icin yarisacak. AB karsiti gorisleriyle bilinen Marine Le Pen’in ikinci tura kalmasina ragmen
anketlerde Macron’un oldukca gerisinde yer almasi, AB’nin gelecegine iliskin endiselerin hafiflemesine neden
oluyor.

ingiltere Basbakani Theresa May, AB’den ayrilma goriismelerinde elini giiclendirmek ve tlke icindeki fikir ayriliklarini
azaltmak amaciyla 8 Haziran’da erken secime gitme karari aldi. Parlamentodan onay alinmasi ile kesinlesen segim
karari ile parlamentoda daha fazla koltuga sahip olacagini disiinen May, boylece gorismelerin daha sorunsuz
gececegini savunurken, ekonominin de daha az zarar goérecegini iddia ediyor. Mevcut durumda secimlerin 2020
yihinda yapilmasi planlaniyordu.

IMF kiiresel ekonomiye iliskin tahminlerini gtincelledi.

Uluslararasi Para Fonu (IMF) “Nisan 2017 Dlinya Ekonomik Gorinim” raporunun tahminleri iceren bolimand
gectigimiz hafta yayimladi. Raporda, kiresel ekonomik aktivitenin yatirimlarin yani sira imalat sektoru ile ticaretteki
toparlanmaya bagli olarak ivme kazandigi belirtildi. Bu ¢ercevede, 2017 igin kiresel blUylme tahminini bir dnceki
rapora gore 0,1 puan ylkselterek %3,5e ¢ikaran IMF, 2018 icin blyime tahminini %3,6 dizeyinde sabit tuttu. 2017
yilticin gelismis Ulkelere iliskin bdyime tahminini yukari yonli revize eden IMF, gelismekte olan Ulkelerin blyime
tahmininde ise degisiklige gitmedi. Raporda, blylme performansi acgisindan gelismekte olan Avrupa Ulkelerine
olumlu yonde dikkat cekilirken, Tarkiye'nin bu agidan istisna oldugu vurgulandi. Turkiye ekonomisinde 2016 yilinin
Uclncl ceyreginde kaydedilen daralmanin ardindan ekonomik aktivitenin itlimli 6lgcide hizlanacagl 6ngoristne yer
verildi. 2017 yilinda net ihracatin katkisi ve kamu kesiminin destegiyle Turkiye’de blylUmenin %2,5 olacagl tahmin
ediliyor. Onceki biyiime tahmini %2,9 diizeyindeydi. IMF, 2018 biyime tahminini ise %3,3 olarak belirleyerek bir
onceki tahmini ile ayni seviyede tuttu. Raporda, Turkiye'ye iliskin risklerle ilgili olarak siyasi belirsizlige, glvenlik
endiselerine ve TL'deki deger kaybina vurgu yapildi. Bir énceki raporda sirasiyla %8 ve %7,9 olan 2017 ve 2018 TUFE
enflasyonu tahminleri sirasiyla %10,1'e ve %9,1'e revize edildi. Kurulus, issizlik orani tahminini de 2017 yili igin %
11'den %11,5'e ylkseltti.

HAFTALIK VERILER

14.Nis 21.Nis Degisim 14.Nis 21.Nis Degisim
BIST-100 Endeksi 90.064 92.424 %26 A EUR/USD 1,0609 11,0726 %1,1 A
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %11,46 %11,15 -31 bp ¥V USD/TL 3,7309 3,6391 %25V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,23  %2,24 1bp A EUR/TL 3,9134 3,9037 -%0,2 V
EMBI+ (baz puan) 339 334 -5 bp ¥  Altin (USD/ons) 1.285 1.284 -%0,1V
EMBI+ Tlrkiye (baz puan) 311 302 -9 bp ¥V  Petrol (USD/varil) 55,1 50,0 -%9,2 V

bp: baz puan
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Kredi derecelendirme kuruluslarindan Tiirkiye degerlendirmeleri...

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s referandum sonucuna iliskin degerlendirmelerde bulundu.
Moody’s yayimladigl notta anayasa degisikliginin az farkla kabul edilmesinin belirsizlikleri artirdigini ifade etti.
Moody's Mart ayinda ekonomik blyime gérinimunin zayiflamasi, kurumlarin gicind yitirmeye devam etmesi ve
Ulkenin ig ile dis mali yapisi Uzerindeki baskilarin artmasini gerekge gostererek Turkiye'nin kredi notu gdrinUmunu
duragandan negatife indirmis, Bal olan kredi notunda ise degisiklik yapmamisti.

Tarkiye'nin kredi notunu gectigimiz Ocak ayinda yatirim yapilabilir seviyenin bir basamak altina indiren Fitch ise, not
indiriminde Anayasa degisikligi paketinin kabul edilecegini varsaydiklarini ifade etti. 2019 yilinda yapilacak segimlere
kadar vyapisal eksiklikleri giderecek ve dis kirilganliklari azaltacak reformlarin kredi notunu destekleyebilecegi
kaydedilirken, borglarin milli gelire oraninda artisin ve dis finansmanda kirilganliklarin artmasinin kredi notu
Uzerinde baski yaratabilecegi belirtiliyor.

Kiiresel ve yurt ici piyasalar...

Gegctigimiz hafta dolar Fed’in faiz artirrm zamanlamasina iliskin beklentilerle kiresel piyasalarda zayif seyrederken,
Fransa’daki cumhurbaskanligi secimleri dncesinde AB karsiti aday Le Pen’in secilme ihtimalinin zayiflamasiyla euro
deger kazandi. Fransa secimleri dncesinde yatirimcilarin temkinli bir durus sergilemesi nedeniyle altin fiyatlari yatay
seyrederken, petrol fiyatlari ABD’de Enerji Enformasyon idaresi'nin kaya petroli sahalarindaki Gretimin Mayis
ayinda 2015'ten bu yana en ylksek seviyesine cikacagl tahmininde bulunmasiyla hizla geriledi. Yurt i¢i piyasalarda
ise referandum sonrasi TL varliklara alim geldigi gozlendi. BIST-100 endeksi haftayr %2,6 oraninda yukselisle
tamamlarken TL dolar ve euro karsisinda deger kazandi. 24 Nisan sabahinda Fransa secim sonuclarinin euroyu
desteklemesi ile EUR/USD paritesi yukselirken, artan risk istahi paralelinde altin fiyatlarinin geriledigi gorildi. Secim
sonuglarinin yarattigi olumlu hava ile EUR/USD paritesindeki gelismelere paralel olarak USD/TL 3,60 seviyesinin
altini gordu.

TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisi 26 Nisan’da...

TCMB Baskani Murat Cetinkaya ABD’de katildigi IMF toplantisinda acgiklamalarda bulundu. Enflasyonun Nisan ayinda
tepe noktasina ulastiktan sonra kademeli gerileyecegini ifade eden Cetinkaya, para politikasindaki siki durusun
enflasyonda belirgin bir iyilesme kaydedilinceye kadar sirecegini belirtti. Ayrica Cetinkaya, maliyeti artirici
faktorlerin gecikmeli etkileri nedeniyle enflasyonun kisa vadede yiksek seyrini bir miktar koruyacagini ifade etti. Bu
hafta Carsamba glni TCMB'nin Para Politikasi Kurulu toplantisi yakindan takip edilecek. Piyasalar Cetinkaya’nin
aciklamalarina paralel olarak TCMB'nin para politikasinda degisiklige gidilmesi beklenmiyor.
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SEKTOREL GELISMELER

Gida driinlerinde yiiksek enflasyon stirdyor.

Gida fiyatlarinin tiketici enflasyonu tzerindeki artirici etkilerinin dnline gecmek amaciyla ¢calismalarda bulunan Gida
Komitesi'nin tedbir aldigi Grlnler arasina kuru fasulye ve kirmizibiberin de eklenmesi bekleniyor. Mart ayi basinda
nohut ithalatina %19,3 seviyesinde uygulanan gimrik vergisinin Temmuz sonuna kadar %0’a indirilmesinin
ardindan, kuru fasulyeye uygulanan verginin de sifirlanmasi, kirmizibiberde ise dustrilmesi planlaniyor. S6z konusu
indirimlerin yurt icindeki hasat donemi olan Eylul ayma kadar gecerli olmasinin planlandig ifade edildi. Mart
itibariyla nohut fiyatlarindaki yillik artis %65 seviyesindeyken, kuru fasulye fiyat enflasyonu %26 dizeyinde
bulunuyor.

2005-2015 yillari arasinda nohut ekilen alan blylkligl %36 oraninda azalirken, Gretimin de %23 oraninda geriledigi
gorilliyor. Bu durum alan basina verimliligin bir miktar arttigina isaret etse de diger Urlnlerle kiyaslandiginda
verimlilik artisinin sinirli kaldigi goézleniyor. Nitekim ayni dénemde kuru fasulye ekilen alan blyiklGgi %34 oraninda
gerilerken artan verimlilikle Gretimin %12 artmasi dikkat cekiyor. Ancak, tretim artisinin ntfus ve talep artisinin
gerisinde kalmasi kuru fasulye fiyatlari Gzerinde de baski olusturuyor. Bu nedenle her iki Griinde de, ithalatin kisa
vadede fiyatlardaki oynaklig azaltsa da orta ve uzun vadede iretim artisi saglanmadigl muddetce fiyatlar genel
seviyesi Uzerinde etkili olmasi beklenmiyor.

Beyaz esyada yurt i¢i pazar buydd.

Turkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi'nin yayimladigl verilere gore yurt icinde beyaz esya satislari Mart ayinda
yilhk bazda %40 oraninda artarken, yilin ilk 3 aylik déneminde satislardaki artis %36 dizeyinde gerceklesti. Beyaz
esya sektoriinde uygulanan OTV orani Subat ayi basinda alinan karar ile Nisan sonuna kadar %0’a indirilmis, izleyen
dénemde ise Eylil sonuna kadar uzatilmisti. OTV indiriminin getirdigi talep artisini karsilamak adina kapasite
kullanimini artiran sektérde Mart ayinda kapasite kullanim orani yillik bazda 4,7 puan yikselisle %77,5 dizeyinde
gerceklesmisti. Bu paralelde sektoriin Mart ayi Gretimi de %24 oraninda artmis oldu.

Irak’tan kanatl hayvan drinlerine ithalat vergisi...

Irak Merkezi HUkUmeti'nin karariyla yumurta ve kanatli hayvan ithalatina uygulanmaya baslayacak olan vergi,
ihracatinin blyldk boliminU Irak pazarina gerceklestiren sektorde tedirginlik yaratiyor. Uygulanacak olan vergi
nedeniyle bu Ulkeye satislarin azalmasi beklenirken, yurt icinde fiyatlarin bir miktar gerileyecegi 6ngériltyor. 2016
yili itibariyla kanath hayvan eti ve yumurta ihracati sirasiyla 361 milyon USD ve 289 milyon USD dizeyinde
gerceklesirken, Irak’in toplam ihracat icindeki payi sirasiyla %64 ve %80 seviyesinde bulunuyor.

Rusya ile dis ticarette yeni engeller...

Son dénemde Rusya ile dis ticarette yasanan sorunlarin giderilmesi icin ugrasilirken, Turkiye nin ihracatini olumsuz
etkileyecek gelismeler yasanmaya devam ediyor. 27 Nisan’da neticelendirilmesi planlanan karara gbre Avrasya
Ekonomik Birligi Ulkeleri’nin (Rusya, Belarus, Kazakistan, Kirgizistan, Ermenistan) portakal ve Gzimin de dahil
oldugu bazi tarim driinlerine %5 ile %13 arasinda degisen oranlarda giimrik vergisi getirmesi bekleniyor. Ote
yandan Birlik Glkeleri s6z konusu triinler icin Misir, iran ve israil ile giimriiksiiz ithalat calismasi yiritiyor.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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HAFTALIK VERI GUNDEMI

Dénemi Piyasa Beklentisi

24 Nisan TCMB imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Nisan
TCMB iktisadi Yonelim Anketi ve Reel Kesim Gliven Endeksi Nisan
TUIK Sektérel Giiven Endeksleri Nisan
25 Nisan 2 Mart 2022 itfa Tarihli Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci
ABD Yeni Konut Satislari Mart 584 bin adet
ABD The Conference Board Tiketici GUven Endeksi Nisan 123,6
26 Nisan TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi ve Faiz Karari Nisan
Hazine ic Bor¢ Odemesi (1.154 milyon TL)
27 Nisan ABD Dayanikh Tiketim Mali Siparisleri Mart ayhk %1,1
ECB Para Politikasi Kurulu Toplantisi ve Faiz Karari Nisan
Almanya Tiketici Fiyat Enflasyonu (Onci) Nisan %1,9
28 Nisan TUIK Dis Ticaret istatistikleri Mart
ABD Oncii GSYH Bliyiime Verisi 2017 1. Ceyrek %1,1
ABD Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi Nisan 98,0
Euro Alani Tiiketici Fiyat Enflasyonu (Onci) Nisan %1,8
Almanya Perakende Satislar Verisi Mart %1,9
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Tirkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar B&limu

izlem Erdem - Bélim Mudira Asli Goéksun Sat Sezgin - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
Alper Glrler - Birim Muduru Bora Cevik - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
H. Erhan Gul - Miaddr Yrd. Ahmet Asarkaya - Uzman
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr
Dilek Sarsin Kaya - Mudur Yrd. Ayse Betil 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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