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HAFTAYA BAKIS

ABD’de vergi tasarisi yasalasti.

ABD’de Temisilciler Meclisi ve Senato Ulkenin vergi sisteminde son 30 yilin en blyuk degisikliklerini iceren vergi
indirimlerine yonelik tasariyi onayladi. Bagskan Trump'in Cuma glnU attigl imzanin ardindan yasalasan tasari
cercevesinde yapilacak kurumlar vergisi indiriminden en ¢ok bankacilik, perakende, ulastirma ve telekomunikasyon
sektorlerinin fayda saglamasi bekleniyor. Diger taraftan, disuk gelir grubu icin daha yiksek bir vergi yiki getirmesi,
tasarinin buyuk olctde toplumun varlikli kesiminin cikarlarina hizmet edecegi yoninde elestirilerin giindeme
gelmesine neden oluyor. Son anketlere gore katiimcilarin yaklasik %40’1 yasa tasarisini onaylamazken, yaklasik
%20’si konu hakkinda kararsiz oldugunu belirtti.

Vergi reformu, ekonomik aktivite tzerinde etkili olmasinin yani sira para politikasi agisindan da 6nem tasiyor. Maliye
politikasinda gevseme anlamina gelen vergi indirimlerinin enflasyonist baskilari artirarak ABD Merkez Bankasi'nin
(Fed) para politikasini daha hizli sikilastirmasina neden olabilecegine dair endiseler tahvil faiz oranlarini yukari yonli
etkiliyor. Fed Aralik ayi toplantisinda 2018 yilinda 3 faiz artirimi yapacagini dngérmustd. @

ABD ekonomisine iliskin veriler karisik bir goriiniim sundu.

ABD ekonomisinin daha 6nce %3,3 olarak aciklanan Gglncl ceyrek blylmesi %3,2’ye revize edildi. Tuketim
harcamalari ile net ihracatin asagi yonli gtincellenmesi bu gelismede etkili oldu. Aralik ayinin ikinci haftasina iliskin
issizlik maasi basvurulari ile Kasim ayi sanayi Uretimi ve kapasite kullanim orani da piyasa beklentilerinden olumsuz
bir gorinim sundu. Diger taraftan, Philadelphia Fed imalat endeksi Aralik’ta tahminleri asarak ekonomik aktiviteye
yonelik iyimser beklentileri destekledi. Kasim ayina iliskin konut verileri de sektérin 6ngdrilerin Gzerinde bir
performans sergiledigini gosterdi. Gectigimiz hafta gelen veriler karisik bir gérinim sunsa da yilin son ayinda
izlenen veri akisi genel olarak ABD ekonomisinin 2017 yilini olumlu bir blylime performansiyla tamamlayacagi
ongorilerini pekistiriyor. Ulkede dérdiinci ceyrekte biiylimenin bir miktar ivme kazanmasi bekleniyor.

Avrupa’nin giindeminde [spanya ve Almanya’daki siyasi gelismeler éne cikiyor.

Avrupa’da gectigimiz hafta yogun bir siyasi gindem izlendi. Almanya’da koalisyon kurma calismalari devam
ederken, ispanya’nin 6zerk Katalonya bélgesinde erken secim yapildi. Almanya'da hafta basinda giiclenen Merkel’in
Sosyal Demokratlarla koalisyon kurabilecegi umudu ilerleyen glinlerde zayiflarken, daha dnce 86 glin olan koalisyon
kurma siresi rekoru bu hafta itibariyla kirildi. ispanya’da ise gdzler Katalonya bolgesinde yapilan erken secimdeydi.
Secimden bagimsizlik yanhsi partilerin galip ¢ctkmasi euroyu baski altinda birakti.

“Brexit stireci en ge¢ 31 Aralik 2020°de tamamlanmall.”

AB’nin Brexit bagsmuzakerecisi Barnier ayrilma sirecinin en gec¢ 2020 sonunda tamamlanmasi gerektigini savundu.
Glincel AB biitcesi de bu tarihe kadar olan bir siireyi kapsiyor. ingiltere’nin AB kanaliyla uygulamaya gecirdigi 750
kadar uluslararasi anlasmasinin Mart 2019 itibariyla gecersiz hale gelecek olmasi da zaman baskisini artiriyor. Brexit
referandumunun gerceklestirildigi 2016 yazinda strecin 2019 baslarinda sona erecegi tahmin ediliyordu.

HAFTALIK VERILER

15.Ara 22.Ara Degisim 15.Ara 22.Ara Degisim
BIST-100 Endeksi 109.330 111.099 %16 A EUR/USD 1,1752 11,1857 %0,9 A
2 Yillik Gésterge Tahvil Faizi %13,47 %13,40 -7 bp ¥ USD/TL 3,8590 3,8130 %12 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,36 %2,49 13 bp A EUR/TL 4,5448 4,5155 %06 V
EMBI+ (baz puan) 339 331 -8 bp ¥ Altin (USD/ons) 1.255  1.275 %1,5 A
EMBI+ Turkiye (baz puan) 300 287 -13 bp ¥ Petrol (USD/varil) 63,7 64,9 %2,0 A

bp: baz puan
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BoJ para politikasinda bir dedisiklik yapmadi.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Aralik ayi toplantisinda beklentiler dogrultusunda hareket ederek para politikasinda
herhangi bir degisiklik yapmadi. Ozel tilketim ve sermaye harcamalarina iliskin degerlendirmelerini olumlu yénde
gincelleyen BolJ, ekonomideki toparlanmanin glclenecegini 6ngdrdld. Enflasyonun bir miktar ivme kazanmakla
birlikte ekonomik aktivitedeki iyilesmeye ve istihdam piyasasindaki sikilasmaya ragmen zayif gorinimini
korudugunu belirten Merkez Bankasi Baskani Kuroda, %2’lik enflasyon hedefi yakalanmadan sadece ekonominin
olumlu buytme performansi sergilemesinin faiz artirrmini glindeme tasimak igin yeterli olmadigini ifade etti. Diger
onde gelen merkez bankalarinin normallesme adimlarinin etkisini artirmasiyla birlikte énimuzdeki yil ya da 2019’da
masaya yatirilmasi beklenen BoJ'un ultra gevsek para politikalarindan ¢ikis stratejisine iliskin halihazirda higbir ipucu
bulunmuyor.

ABD ham petrol stoklari son iki yilin en diistik diizeyinde...

Petrol fiyatlari gectigimiz hafta bir 6dnceki haftaya kiyasla ylkselis kaydetti. Bu dénemde petrol fiyatlarini, ABD'de
haftalik bazda gerileyerek son 2 yilin en dislik dizeyine inen ham petrol stoklari verisi ve ivme kaybeden petrol
Uretimi destekledi. Son dénemde OPEC 6nciligiinde uzatilan iretim kesintisinin yani sira ingiltere’de Kuzey
Denizi'ndeki Forties boru hattindaki aksamanin siirmesi de fiyatlari yukari yonlu etkiliyor. Boru hattinin d&nimuzdeki
ay acllmasi bekleniyor.

TCMB ihtiya¢ duyulmasi halinde para politikasinda ilave sikilastirma yapilabilecegini ifade etti.

TCMB, 14 Aralik’taki Para Politikasi Kurulu toplantisinin 6zet metnini yayinladi. Toplanti 6zetinde, ihtiya¢ duyulmasi
halinde para politikasinda ilave sikilastirma yapilabilecegi belirtildi. Yiin dérdincl ¢eyregine iliskin verilerin genel
olarak olumlu goérinim sundugu dile getirilirken, Eylil ayl sonuna kadar vergi tesviklerinin uygulandigi sektorlerde
son dénemde ivme kaybi gbézlense de diger sektorlerin glcli performans sergilemeye devam ettigi ifade edildi.
Ozellikle hizmet, ticaret ve turizm sektorlerinde ivmenin korundugu eklenirken, 3. ceyrekte ekonomiye dnemli
destek saglayan makine ve techizat yatirimlarinin son ceyrekte de benzer bir katkida bulanabilecegi 6ngorildu.

Tlketici giiveni 2017 yilinin en duslik seviyesinde...

Yurt icinde tlketici gliveni Aralik ayinda aylik bazda gerileme egilimini art arda besinci ayina tasidi. Tiketici gliven
endeksi Aralik’ta Kasim ayina kiyasla sinirli gerileme kaydederek 65,1 ile yilin en distk dizeyinde gerceklesti. DUsus
egiliminin gectigimiz Uc¢ ayin aksine soru bazinda alt endekslerin geneline yayilmamis olmasi ise olumlu bir gelisme
olarak not edildi. Bu doénemde en sert gerileme %5,8 ile mevcut donemin dayanikli tiketim mali satin alma igin
uygunlugu kaleminde gozlenirken, en hizli artis gelecek 12 ayda konut satin alma ihtimalinde kaydedildi.

Finansal piyasalar...

Gectigimiz haftanin son ginlerinde klresel hisse senedi piyasalarinda Noel tatili donemi 6ncesinde islem hacimleri
ve oynaklik dusik seviyelerde seyretti. Hisse senedi piyasalarina yonelik talebin olumlu goérinim sundugu haftada
ABD borsalari yeni rekor seviyelere yikseldi. Yurt icinde de genel olarak pozitif bir hava hakim oldu. Kasim’da doéviz
kurlarindaki yikselise paralel olarak aylik bazda %5,6 gerileyen BIST-100 endeksi, risk istahindaki artisin etkisiyle
Aralik ayl basinda kazandigi yukselis egilimini gectigimiz hafta da sirdirdi. Endeks haftayr %1,6’lik yikselisle
111.099'dan kapatti. Bu dénemde doviz sepetindeki gerileme %1,1 olurken, 2 yil vadeli gosterge tahvilin faizi de bir
onceki haftaya kiyasla 7 baz puan gerileyerek Cuma giint %13,40 diizeyinde gercgeklesti.
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SEKTOREL GELISMELER

Konut satislari Kasim ayinda geriledi.

Turkiye genelindeki konut satislari Kasim ayinda gectigimiz yilin ayni dénemine gore %7,5 oraninda azalarak 122.732
adet oldu. Konut satislari Ekim ayinda da yillik bazda gerilemisti. Ylksek baz etkisi ve konut kredisi faizlerindeki
yUkselis s6z konusu zayif performansta etkili oldu. Toplam konut satislari icinde %30’un Uzerinde paya sahip olan
ipotekli konut satislarinin Kasim’da yillik bazda %23,9 ile sert dismesi dikkat ¢ekti. Diger konut satislari ise %2,1
oraninda yukseldi. Yabancilara yapilan konut satislarindaki artis stirerken, en ¢cok konut satisinin Irak vatandaslarina
yapildigr izleniyor.

Beyaz esya satislarinda diisds...

Yurt icinde beyaz esya satislari Ekim ayinin ardindan Kasim’da da daslstnd strdtrdd. Yillk bazda %16 gerileyen
beyaz esya satislarinin bu performansinda OTV indiriminin Eylil ayinda sona ermesinin talebe olan olumsuz
yansimalarinin yani sira mevsimsel etkiler de rol oynuyor. Sektérde Uretimin de gectigimiz ay vyillik bazda %5
geriledigi gorilUyor. Bu cercevede, Uglncl ceyrek blylme verilerinde %31'lik artisla glcli bir performans
sergileyen dayanikli tiketim mallarinin biylUmeye sagladig katkinin son ceyrekte zayiflayacagi degerlendiriliyor.

Akkuyu Niikleer Santrali’'ne yatirim tesviki...

Ekonomi Bakanhgi'nin Kasim ayi yatirim tesvik belgesi listesinde yer alan Akkuyu Nukleer Santrali'ne 76 milyar TL
sabit yatirim tutari Gzerinden yatirim tesviki saglanacak. Tesvik belgesinin ithal makine ve techizat tutari ise 4,5
milyar USD olacak. Akkuyu projesiyle ilk asamada 2.764 kisilik istihdam yaratiimasi 6ngoriltyor. Enerji ve madencilik
sektorlerinde tesvik verilen yatirimlarin tamaminin hayata gecirilmesi durumunda ise toplam 3.059 kisiye istihdam
saglanacak. Kasim ayinda verilen toplam 639 yatirim tesvik belgesinin 115'inin enerji ve madencilik sektorleri icin
dizenlendigi gorildu. S6z konusu 115 yatirim tesvikinin 106’sinin yeni yatirimlara yonelik oldugu izlendi.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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Kaynak: Reuters
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() NEDEN ONEMLI

Son dénemde piyasalarin gindeminde 6nemli yer tutan ABD vergi reformu, ABD ekonomisi ve dolayisiyla kiresel
ekonomi agisindan buyik énem tasiyor. Demokratlarin ve hatta bazi Cumhuriyetcilerin adil olmadigl gerekcesiyle
karsi ciktigl vergi yasasi yeni gelir ve kurumlar vergisi oranlarini ve bazi vergi kesintilerinde degisikleri iceriyor.
Kurumlar vergisinin kalici olarak %35ten %21'e c¢ekilmesi yasanin sundugu en etkili degisiklik olarak
degerlendiriliyor. 2025 yilina kadar yurlrlikte kalmasi beklenen gelir vergisi dizenlemelerine gore ise en yiksek
gelirli kesime yonelik vergi oraninin %39,6’dan %37’ye indirildigi goriliuyor. Ote yandan, 2019’dan itibaren hanehalki
icin gelir vergisi oranlari kademeli olarak artirlmaya baslanarak 2025 yilinda tekrar reform 6ncesindeki dizeyine
ulasacak. Yasanin gecerliligini yitirmesinin ardindan da kurumlar vergisindeki indirimin kaliciligini korumak adina
gelir vergilerinde artis karari dahi alinabilecegi 6ngoriltyor.

S6z konusu dizenlemelerle ABD ekonomisinde yatirimlarin ve tiketim harcamalarinin artmasi bekleniyor. Bu da
ekonominin hizli bir isinma yasama ihtimalini glindeme getiriyor. Dolayisiyla yasanin, Fed’in para politikasinda daha
glcli bir sikilastirmaya gitmesine neden olabilecegi dusinullyor.

Bunlarin yani sira yeni vergi yasasi Trump’in baskanlik doneminde iceride elde ettigi en dnemli siyasi zaferi de temsil
ediyor. Ayrica, yeni dizenlemelerin Ulkede vergi sisteminde 1986'dan bu yana yapilan en buyuk degisiklikleri
icermesi de vergi reformuna tarihi bir nitelik kazandiriyor.

HAFTALIK VERI GUNDEMI

Dénemi Piyasa Beklentisi

26 Aralik ABD Tuketici Glven Endeksi Aralik 128,1
TCMB Reel Kesim GUven Endeksi Aralik -

TCMB imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Aralik -

TUIK Ekonomik Gliven Endeksi Aralik -

27 Aralik ABD Bekleyen Konut Satislari Kasim -%0,5
28 Aralik ABD Chicago PMI Aralik 62,5
29 Aralik Almanya TUFE (6ncii) Aralik %1,4
TUIK Dis Ticaret Dengesi Kasim -
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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 goris ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S./nin kurumsal yaklasimini
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 Tiirkiye 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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