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HAFTAYA BAKIS

ABD’de ekonomik biyime hiz kazaniyor.

2018 yilinda Fed baskanlk koltuguna oturmasi beklenen Powell'in gectigimiz hafta ABD Senatosu’nda yaptigi
konusma kiresel piyasalarda yakindan takip edildi. Is giici piyasalarindaki gelismelerin hanehalki tiiketim
harcamalarini olumlu yonde etkiledigini ifade eden Powell, ABD ekonomisinin 2017 vyilinda %2,5 blylime
kaydetmesinin beklendigini ve bu oranin 2018 yilinda da korunmasinin dngorildigiuni belirtti. Fed Baskan adaysi,
mevcut kosullarin Aralik ayi FOMC toplantisinda faiz artirimini destekledigini dile getirdi. Powell’in aciklamalarinda
dikkat ceken bir diger nokta da Fed’in bilanco gérinimiine dair yaptigi degerlendirmelerdi. Onimizdeki 3-4 yilda
Fed bilancosunun tedrici olarak 2,5-3,0 trilyon dolar araligina kicdltilecegini dngoren Powell, bilancodaki varliklarin
daha ¢cok ABD Hazine tahvillerinden olusmasi gerektigini ifade etti.

ABD’de Gglincl geyrek GSYH blylmesi %3'ten %3,3’e revize edilerek son Ug yilin en iyi performansini sergiledi. Bu
gelismede, yatirim harcamalari kaleminde yapilan revizyonun ekonomik blylimeye daha fazla katki saglamasi etkili
oldu. Ayrica, hafta icerisinde aciklanan bekleyen konut satislari, tiketici given endeksi ve kisisel gelirler verileri de
beklentileri asarak olumlu bir gériinim sundu. ABD’de vergi reformuna dair belirsizliklerin hafiflemesiyle borsa
endekslerindeki yiikselis belirginlesti. Ote yandan haftanin son islem giiniinde ABD’de artan siyasi belirsizlikler
nedeniyle yatirimcilarin ihtiyath bir tavir sergiledikleri gérildid. Bu gelismede daha 6nce FBl’a yalan ifade verdigini
kabul eden eski Ulusal Guvenlik Danismani Micheal Flynn’in mahkemede Rus tarafi ile Trump’in bilgisi dahilinde
temas kurdugunu da itiraf edecegi yonindeki haberler etkili oldu. Hafta icerisinde %2,44 seviyesini test eden ABD
10 yillik Hazine tahvillerinin faizi Cuma glnt hizli gerileyerek %2,36 diizeyinde gerceklesti.

Euro Alanr’nda issizlik orani geriliyor.

Euro Alani’'nda iktisadi faaliyetin gelisim kaydetmesinin etkileri isglicl piyasalarina da yansiyor. Bolgede asagi yonli
bir seyir izleyen issizlik orani Ekim ayinda %8,8 ile Ocak 2009’dan bu yana en diisiik seviyesinde kaydedildi. Oncii
verilere gore Kasim’da yillik tiketici enflasyonu bir dnceki aya gbére 10 baz puanlik artisla %1,5’e cikarken, bu
ylkseliste enerji fiyatlarindaki gelismelerin 6n plana c¢iktigi gortldd. Bununla birlikte ayni dénemde cekirdek
enflasyon gostergelerinin yatay seyrini strdtrmesi, ECB’nin para politikalarindaki normallesme igin zamana ihtiyag
duydugu yonundeki gorisleri destekledi. Haftanin son islem giniinde agiklanan Euro Alani Kasim ayi imalat PMI
endeksi 60,1 seviyesinde gercekleserek son 17 vyilin en vyiksek seviyesine ulasti. Bdlge ekonomisindeki
toparlanmanin genele yayildigi goraldu.

Son haftalarda Brexit muzakerelerinde taraflarin kaydettigi asama Avrupa ekonomisine yonelik olumlu havayi
destekliyor. Gectigimiz hafta icerisinde Birlesik Krallik'in birlikten cikis sirecinde 45-55 milyar euroluk fatura
karsihginda AB ile anlasmaya yakin oldugu haberi gindeme geldi. Mtzakerelerin baslangicinda AB 60 milyar euroluk
bir 6deme yapilmasi gerektigini belirtivordu. EUR/USD ve GBP/USD pariteleri hafta icinde son iki ayin en yuksek
seviyelerine yaklasti.

HAFTALIK VERILER

24 .Kas 1.Ara Degisim 24 .Kas 1.Ara  Degisim
BIST-100 Endeksi 104.539 103.559 -%0,9 v EUR/USD 1,1930 1,1889 %03 Vv
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi %14,15  %13,51 -64 bp ¥  USD/TL 3,9427  3,9123 -%0,8 Vv
ABD 10 Yilhk Tahvil Faizi %2,34  %2,36 2bp A EUR/TL 47046  4,6541 %11V
EMBI+ (baz puan) 343 339 -4bp v  Altin (USD/ons) 1.288  1.280 %06 V¥
EMBI+ Tirkiye (baz puan) 318 310 -8 bp ¥  Petrol (USD/varil) 63,8 64,3 %0,8 A

bp: baz puan
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OPEC petrol arzindaki kisinti siresini uzatti.

OPEC, Viyana'da gerceklestirdigi toplantisinda glnlik petrol Gretimindeki 1,8 milyon varillik kesintinin halihazirda
Mart 2018’e kadar olan siresinin 2018 sonuna kadar uzatildigini acgikladi. Yasanan i¢ karisikliklar nedeniyle 6nceki
kararda Uretim kesintisinden muaf tutulan Nijerya ve Libya’nin ginlik Uretimlerine de 2,8 milyon varillik Gst sinir
getirildi. OPEC Uyeleri tarafindan yapilan aciklamalarda, petrol piyasalarindaki arz/talep kosullarinin iyilesme
kaydettigi ifade edilerek Brent tlrl petrolin varil fiyati icin 60 dolarlik seviyenin makul oldugu dile getirildi. Bununla
birlikte, petrol fiyatlarinda olasi bir yikselis yasanmasi durumunda OPEC Uyelerinin gelismeleri degerlendirmek
Uzere Haziran 2018’de yeniden toplanacaklari agiklandi. Bu gergevede, Brent tirl petrolin varil fiyati haftanin son
islem glnini 64,3 seviyesinde tamamladi. Altin fiyatlari ise ABD'de yilkselen tahvil faizleri nedeniyle yonini asagi
cevirdi. Kiresel piyasalarda altin fiyatlari haftalik bazda %0,6 gerileyerek 1.280 ons/dolar seviyesinde gerceklesti.

OECD biiyiime tahminlerini gtincelledi.

Gectigimiz hafta OECD Kasim ayl Global Ekonomik Goérinim raporunu yayimladi. OECD, 2017 yili igin kiresel
bldyime tahminini 0,1 puanlik artisla %3,6’ya yikseltirken, kiresel blylimenin 2018 ve 2019’da sirasiyla %3,7 ve
%3,6 seviyesinde gerceklesecegini 6ngordi. OECD Turkiye’'ye yonelik blylime tahminlerini ise, 2017 ve 2018 yillari
icin %6,1 ve %4,9 dizeyine yikseltti. Turkiye'de yapisal reformlarda kaydedilen ilerlemeye atifta bulunan OECD, bu
gelismenin mali seffaflik, enflasyon ve 6zel sektor yatirimlarina katkisina dikkat c¢ekti. Bununla birlikte, Kurulus
Turkiye'nin yiksek cari agigl nedeniyle dis finansmana ihtiyaci bulundugunu ve bu durumun finansal kirilganlklara
yol actigini vurguladi.

S&P’den agiklamalar...

Kredi derecelendirme kurulusu S&P tarafindan yapilan agiklamada son dénemde Turk Lirasi’'nda gézlenen zayifligin
enflasyon Gzerindeki olumsuz etkilerine dikkat cekilerek, para politikasi uygulamalarinin énemi vurgulandi. S&P,
piyasa faizlerindeki ylkselisin Tirkiye’nin kredi notu Gzerinde su an icin baski uygulamadigini, ancak enflasyondaki
ylkselisin sirmesi ve TCMB’nin 6nlemlerinin yetersiz kalmasi halinde kredi notunun ilerleyen dénemde
dusebilecegini ifade etti.

Dis ticaret agiginda genisleme...

Dis ticaret agigindaki genisleme son aylarda belirginlesti. Ekim ayinda ihracat %9 artarak 13,9 milyar USD olurken,
ithalat %25’lik yikselisle 21,3 milyar USD dizeyinde gerceklesti. Boylece, dis ticaret agigl yillik bazda %74 oraninda
genisledi. Bu dénemde ihracatin ithalati karsilama orani %75,2’den %65,6’ya geriledi. Motorlu kara tasitlari ile
kazanlar ve makineler ihracatindaki olumlu performans Ekim’de 6n plana cikti. Yilin {clncl ceyreginde ivme
kaybeden celik ihracati Ekim’de iyilesme kaydetti. En biyUk pazarimiz olan Euro Alani’'na ihracatin EUR/USD
paritesindeki yikselisten olumlu yénde etkilendigi gériildi. ithalat tarafinda ise, yurt icinde iktisadi faaliyetin canli
seyrine bagli olarak ara mali ithalatinin hiz kazandigi gorildi. Ayrica, son dénemde petrol fiyatlarinin yikselis
kaydetmesi nedeniyle Turkiye’nin enerji faturasinin artmasi gdze carpti. Onimizdeki dénemde, petrol fiyatlarindaki
gelismeler nedeniyle ithalat tarafindaki artislara karsilik AB kaynakli talebin ihracati destekleyecegini distnlyoruz
(Dis Ticaret Dengesi Raporumuz).

Kasim ayinda enflasyon hizh artti.

Son dénemde Turk Liras’'nda gozlenen deger kaybi ve kiresel piyasalarda ylkselis kaydeden petrol fiyatlari yurt
icinde enflasyon (zerinde yukari yénli baski uyguluyor. Kasim ayinda TUFE aylik bazda %1,49 ile piyasa
beklentisinin Gzerinde artti. Boylece, TUFE’deki yillik artis %12,98’e ulasarak enflasyon sepetinin olusturulmaya
basladigl 2003 yilindan bu yana en ylksek seviyesinde gerceklesti. Kasim ayinda gida ve alkolsiiz icecekler grubunda
kaydedilen fiyat degisimleri TUFE’yi 46 baz puan artirici ydnde etkiledi. Bu gelismede tarladan turfanda tretime
gecis slrecinde islenmemis gida fiyatlarindaki hizli yikselis on plana gikarken, ¢ig sut fiyatlarindaki énceki artislarin
da islenmis gida fiyatlarini yukari yonli etkiledigi gorildi. Akaryakita gelen zamlar ulastirma grubunda etkisini
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gostererek Kasim ayi enflasyonunun 33 baz puan yikselmesine neden oldu. Mevsimsel faktorlerin yani sira
enflasyon sepetinde yapilan degisiklikle birlikte giyim ve ayakkabi grubundaki fiyat gelismeleri enflasyona 28 baz
puanlik katki sagladi. Déviz kurlarindaki degisimlere karsi duyarhligin daha yiiksek oldugu Yi-UFE, Kasim ayinda
%2,02 artti. Boylece, Yi-UFE’deki yillik artis %17,3’e ulastl.

TCMB’den olumlu mesajlar...

Gectigimiz hafta TCMB Finansal istikrar Raporu’nu yayimladi. Raporda kiiresel piyasalarin, diinya ekonomisine dair
iyimserlik, risk istahindaki artis ve gelismis Ulke para politikalarina dair belirsizliklerin azalmasindan kaynaklanan
destekle olumlu seyrini strdirdigu belirtildi. TCMB, Tirkiye ekonomisinin kamu maliyesi tesvikleriyle birlikte
uygulanan makroihtiyati politikalar sonucu gliclii seyrettigini acikladi. iktisadi faaliyetteki artisin Giclincii ceyrekte de
devam ettigini dile getiren TCMB, 6nUmuzdeki dénemde vyurt icinde ekonomik aktivitenin potansiyeline
yakinsayacaginin altini ¢izdi. Makroihtiyati tesviklerin ve KGF kefaletli kredilerin blylimeye kademeli olarak azalan
etkisi TCMB’nin bu 6ngoristne temel teskil etti. Tirk bankalarinin olasi soklara karsi glcli likidite pozisyonunu
korudugu belirtilirken, sektorin aktif kalitesinin iyilesme kaydettigi vurgulandi.

Yurt igi piyasalarda dalgali gérindim...

Son dénemde artan belirsizlikler nedeniyle risk istahinin distGgi yurt ici piyasalar haftaya zayif bir baslangic yapti.
Gegtigimiz Sal glinG belirginlesen satislar nedeniyle 102 bin puanin altini test eden borsa endeksi, izleyen giinlerde
yatirrmcilarin disik seviyelerden alim yapmalari nedeniyle yoniini tekrar yukari cevirdi. Bununla birlikte BIST-100
endeksi hafta genelinde %0,9 gerileyerek haftayl 103.559 puanda tamamladi. Borsa endeksine benzer hareket eden
Turk Lirasi, haftanin ikinci yarisinda bir miktar degerlendi. Bu gelismede, Turk Lirasi’'ndaki kayiplarin stirmesi halinde
TCMB'nin, 14 Aralik’taki toplantisi 6ncesinde, slrpriz bicimde ara toplanti gerceklestirerek faiz artirrmina
gidebilecegi yonindeki degerlendirmeler etkili oldu. Ayrica, Cuma ginU klresel piyasalarda zayiflayan ABD
dolarindaki bu hareket yurt ici piyasalara da yansidi. Haftanin ilk yarisinda 4,33 ile tarihi ylksek seviyesine ulasan
kur sepeti (0,5%*USD+0,5*EUR), Cuma giinii 4,28 diizeyinde gerceklesti. Ote yandan, TL cinsi borclanma araclarina
yonelik artan ilgi gbze carpti. Getiri egrisi orta ve uzun vadede asagl yonlu seyretti. Gosterge tahvilin bilesik faizi
haftalik bazda 64 baz puan gerileyerek haftayl %13,51 seviyesinde tamamladi.
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SEKTOREL GELISMELER

Turizm sektériinde iyilesme devam ediyor.

Tirkiye'ye gelen yabanci ziyaretci sayisi Ekim’de gecen yilin ayni ayina gore %22,2 artti. ilgili dénemde en fazla
ziyaretci Rusya’dan gelirken, bu tlkeyi Almanya ve iran izledi. Ocak-Ekim déneminde de ziyaretci sayisindaki yillik
artis %28 diizeyinde kaydedildi. Boylece, Tirkiye'ye gelen turist sayisi 6,4 milyon kisi artarak 29 milyona ulast. ilk on
ayhk donemde Rusya’dan gelen ziyaretgi sayisi 3,8 milyon kisi artarak turizm sektdriinde godzlenen iyilesmeye en
fazla katkiyr sagladi. Ayni dénemde iran ve Irak’tan gelen turist sayisi da 1,1 milyon kisi artti. Onceki yillarda turizm
pazarinin yaklasik yarisini olusturan Avrupa cikisl ziyaretci sayisinin ise zayiflama egiliminde oldugu goéruldd. 2015
yilinin ilk 10 aylik déneminde 17,6 milyon kisi olan Avrupali ziyaretgi sayisi, 2016 ve 2017 yillarinda sirasiyla 12,1
milyon ve 11,9 milyon seviyesinde gerceklesti. @

Konut fiyatlari...

TCMB tarafindan yayimlanan verilere gore Eylil 2017 itibariyla Tirkiye genelinde konut fiyatlari yillik bazda %9,6
oraninda artis kaydetti. Boylece, yilin ilk ¢ceyreginden bu yana zayif bir performans sergileyen konut fiyatlarindaki
artis Eylil ayinda yénini hafif yukari cevirdi. Tiirkiye genelinde en fazla konutun el degistirdigi istanbul’da yasanan
fiyat gelismeleri son dénemde dikkat cekiyor. Nitekim, son 2 yillik dénemde ivme kaybeden istanbul’da konut
fiyatlarindaki yillik artis %5,7 diizeyinde gerceklesti. Bu oran, Eyliil 2015’te %24 seviyesindeydi. Onceki yillarda fiyat
artislarinin %8-11 arasinda dalgali seyrettigi Ankara’da konut fiyatlari Eylil ayinda yillik bazda %7,6 artti. Ulke
genelinde konut fiyatlarinda gerceklesen sogumaya ragmen izmir'de fiyat artislarinin hiz kazandigi goérildi. ilde
konut fiyatlari bir dnceki yilin ayni dénemine gore %16,8’lik yikselis kaydetti.

BOTAStan yeni diizenlemeler...

Son dénemde kiresel piyasalarda yikselis kaydeden eneriji fiyatlarinin yani sira Tark Lirasi’ndaki deger kaybinin
hizlanmasi dogalgazda dis pazara bagimli Turkiye’de dizenleyici kurumlarin yeni adimlar atmasina neden oluyor.
BOTAS, dogalgaz bazl elektrik santrallerine verdigi gazin tarifesini %8,4 artirdigini acikladi. Bu gelismeye ek olarak
BOTAS, yillik tiiketimi 50 milyon m*‘in Gizerindeki dogalgaz santrallerinin 2018 yili taleplerinin %40'ini karsilayacagini
belirtti. Bu durum, biyik dogalgaz cevrim santrallerinin gaz taleplerini BOTAS a gore daha yuiksek maliyetli serbest
piyasadan karsilayacagina isaret ediyor. Yapilan zamla birlikte 0,76 TL’ye ulasan BOTAS cikisli elektrik Gretimi amacli
dogalgazin sm® fiyati, serbest piyasada 0,85 TL'de bulunuyor. Turkiye’'de elektrik Gretiminin yaklasik Gcte birlik
kisminin dogalgazdan yapildigl gbz oniinde bulunduruldugunda; BOTAS In aldigl son kararlarin elektrik fiyatlar
Uzerinde yukari yonli baski uygulayabilecegini dislnlyoruz.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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() NEDEN ONEMLI

Kultir ve Turizm Bakanhgl tarafindan aylik bazda yayimlanan
Yabanci Ziyaretgi Istatistikleri, Tirk turizm sektérine dair
gelismeleri yansitmaktadir. Turizm sektort ulusal gelir icindeki
payl, cari islemler dengesi Gzerindeki etkisi, yarattigl istihdam ve E;y“:d'BV“;"C‘;/
bir ¢cok sektorle etkilesim halinde olmasi nedeniyle Tirkiye

ekonomisi icin  ¢cok o6nemli bir konumdadir.  Turizm
harcamalarinin dagilimina gore 6zellikle ulastirma ve yeme icme
sektorleri turizmle yakin iliski icerisindedir.

Turizm Harcamalarinin Dagilim* (2016)

Saglik;
3,90%

Yeme icme;
27,60%

2015 yilinda 36,2 milyon turisti agirlayan Turkiye, diinyada en ¢ok
tercih edilen 6. destinasyon olmustur. 2016 yilinda ise, gerek
Rusya ile yasanan siyasi kriz gerekse givenlik yonli endiseler
nedeniyle turist sayisi %30,4’'lik dusdsle 25,4 milyona

Turkiye'ye Gelen Ziyaretgi Sayisi
gerilemistir. Bununla birlikte, son dénemde turist sayisi yeniden (12 ayhk kumdlatif, milyon kisi)

artis egilimine girmistir. 12 aylik kimdlatif verilere gore, Ekim %
2017 itibariyla, Ulkemize gelen turist sayisi yillik bazda %22,5 35 |
ylkselmis ve 31,7 milyon kisiye ulasmistir. Sektérde gozlenen 5 H||| ||||

iyilesmede dusik baz etkisinin énemli roli olup konaklama
sektodrince yapilan indirimler nedeniyle iyilesme turizm gelirleri
tarafina  hentz vyeterli olcide vyansiyamamistir.  Turizm 26 -
sektorinde gozlenen toparlanmanin 6nimizdeki dénemde

29 A

23

~

devam etmesi beklenmektedir. 989 a 3 b 3 ‘é 4 9 4 3 9 22985555
§2FE882F282538282825¢%
*: Paket tur harcamalarini igermeyip kisisel harcamalarin dagilimini gdstermektedir.
HAFTALIK VERI GUNDEMI

Donemi Piyasa Beklentisi
4 Aralik Tlketici Fiyat Endeksi Kasim %1,49 (G)
Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi Kasim %2,02 (G)
ABD Fabrika Siparisleri Ekim -%0,4
5 Aralik ABD Dis Ticaret Dengesi Ekim -48,3 milyar USD
ABD Hizmetler ISM Kasim 54,7
7 Arahk Euro Alani GSYH (reziyon) C3 %0,6
Almanya Sanayi Uretimi Ekim %1,4

8 Aralik Sanayi Uretimi Ekim
ABD Tarimdis! istihdam Kasim 185 bin kisi
ABD issizlik Orani Kasim %4,2

(G) Gergeklesme
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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 goériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.nin kurumsal yaklasimini
yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tirkiye is Bankasi A.S.
bu raporda yer alan bilgi, goris 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, dagiilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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