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12.0ca 19.0ca Degisim

BIST-100 Endeksi 114.645 115.147 %0,4 A EUR/USD 1,2185 11,2220 %0,3 A
2 Yilhhk Gosterge Tahvil Faizi %13,39 %13,56 17 bp A USD/TL 3,7455 3,8050 %1,6 A
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi %2,55  %2,64 9 bp A EUR/TL 4,5648 4,6571 % 2,0 A
EMBI+ 319 319 0 bp Altin (USD/ons) 1.338 1.331 -%0,5 V¥
EMBI+ Turkiye 278 281 3 bp A Petrol (USD/varil) 70,3 68,7 %24 V
bp: baz puan

Gectigimiz hafta ABD’de blitce tartismalari éne ¢ikarken, sanayi tiretimi son geyrekte 2010°dan bu yana en iyi gériinime isaret
etti. Olumlu ekonomik aktiviteye karsin enflasyonun zayif kaldigi Euro Alani’'nda ECB yetkililerinin agiklamalari ve euronun son
dénemdeki gliclii seyri yakindan izlendi. Cin’de agiklanan veriler biiyiimenin 2017’de ivme kazandigina isaret ederken, yurt

icinde TCMB toplantisi ile jeopolitik gelismeler giindemde (st siralarda yer ald.

ABD’de blitge tartismalari...

Gectigimiz hafta ABD’de federal hikimetin faaliyetlerini 16 Subat’a kadar
finanse edecek olan gecici bltce tasarisina iliskin gelismeler izlendi. 2018 mali
yihnin 4. gegici butcesi Temsilciler Meclisi'nde kabul edilmesinin ardindan
Senato’nun onayina sunuldu. Cumhuriyetgilerin yeterli oya sahip olmadig
Senato’da Demokratlarin gécmenlere iliskin taleplerinin  kabul edilmemesi
nedeniyle tasariya ret oyu vermesiyle federal hilkimet Ekim 2013’Un ardindan
ilk kez kapanmis oldu. Federal hikiimetin verdigi hizmetlere devam edebilmesi
amaciyla gecici 6denek ayrilmasi icin bu aksam yeni bir oylama yapilacak. ®

Ulkede sanayi tretimi Aralik ayinda imalat sanayiindeki sinirli biiyimeye ragmen
Isinma talebindeki artisin madencilik ve su, elektrik, gaz Gretimini tetiklemesiyle
aylik bazda %0,9 ile beklentilerin Gzerinde artti. Boylece, yilin son ¢eyreginde
sanayi Uretimi yillik bazda %8,2 genisleyerek 2010'nun ikinci ¢eyreginden bu
yana en iyi performansini sergiledi.

Euroda degerlenme siiriiyor.

ECB yetkililerinin aciklamalari gecen hafta euronun seyrinde etkili oldu. Hafta
basinda ECB Yonetim Kurulu (YK) Uyesi Hansson’un bankanin iletisimindeki
degisikligi yaz aylarindan 6nce tamamlamasi ve varlik alim programina Eylil
ayinda son vermesi gerektigini aciklamasinin ardindan son 3 yilin zirvesine ¢ikan
EUR/USD paritesi, Baskan Yardimcisi Constancio ve YK Gyesi Nowotny'nin
eurodaki deger artisindan endise ettiklerini ifade etmesiyle bir miktar geriledi.
izleyen gilinlerde &zellikle ABD'nin gegici bitcesine iliskin gelismelerin dolari
baskilamasiyla EUR/USD paritesi haftay! yiikselisle tamamladi. Ote yandan, Euro
Alani'nda Aralik enflasyonu beklentilere paralel olarak yillik bazda %1,4, aylik
bazda ise %0,4 olarak teyit edildi. Ekim’den bu yana %1,1 dlizeyinde seyreden
enerji ve islenmemis gida haric cekirdek enflasyon ise yatay seyrini korudu.

Cin’de blyime 2017’de yedi yilin ardindan ivme kazandi.

Gectigimiz yilin son ¢eyreginde beklentilerin tGzerinde bir performans sergileyen
Cin ekonomisi, ivme kaybi beklentilerinin aksine yedi yilin ardindan ilk defa
hizlanarak 2017’yi %6,9'lk blyume oraniyla tamamladi. S6z konusu
performansta kiresel olcekte genele yayilan blyimenin Cin’in ihracat hacmini
olumlu yéne etkilemesi rol oynadi. Ote yandan, ABD'nin Cin’den emtia
ithalatina glimrik vergisi uygulayacagl haberlerinin glindeme gelmesi 2017
yilindaki blydmenin sirduralebilirligine iliskin endise yaratiyor.

2017’de bltce agig OVP 6ngbrisinin altinda...

Turkiye’de merkezi yonetim bltce acigl 47,4 milyar TL ile OVP 6ngdrisinin
14,3 milyar TL altinda gerceklesti. 2017 yilsonu gerceklesmeleri benimsenen
genisleyici maliye politikalarina ragmen mali disiplinin  blylk 6lcide
korunduguna isaret ediyor (Bitce Dengesi raporumuz).
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isglicti gbstergelerinde iyilesme siriiyor.

isglicti gdstergelerindeki iyilesme 2017 yilinin Ekim déneminde de siirdil. Bir
onceki yilin ayni dénemine kiyasla isgliciine net 1 milyon kisi katilirken,
istihdam edilenlerin sayisi ayni dénemde 1,4 milyon kisi yukseldi. Boylece,
issizlik orani yillik bazda 1,5 puan gerileyerek %10,3 dizeyinde gerceklesti. Bu
doénemde sektorler genelinde istihdam artisi yasanirken, hizmet sektdri yeni
istihdam vyaratma acisindan 6ne cikiyor. Mevsim etkilerinden arindiriimis
verilere gore de issizlik orani aylik bazda 0,3 azalarak %10,3 ile son 1,5 yilin en
dlsUk seviyesinde gergeklesti.

TCMB gegici faktorlerden bagimsiz olarak siki durusunu koruyacagini vurguladi.

TCMB 18 Ocak’taki toplantisinda beklentiler paralelinde faiz oranlarinda bir
degisiklik yapmadi. TCMB'nin siki durusuna iliskin olarak onceki toplant
metinlerinde yer alan "enflasyonda belirgin bir iyilesme saglanana kadar"
ifadesinin "enflasyon gériinimuinde baz etkisi ve gecici faktorlerden bagimsiz,
belirgin bir iyilesme saglanana kadar" seklinde degistiriimesi dikkat cekt.
Metindeki degisiklik enflasyonun baz etkisiyle gerilemesinin beklendigi ilk
ceyrekte de para politikasindaki siki durusun devam edecegi vurgusu tasimasi
nedeniyle piyasalar tarafindan olumlu algilandi.

Fitch Turkiye’nin kredi notunu teyit etti.

Fitch Cuma glinu yaptigi degerlendirmede Turkiye'nin mevcut kredi notunda
(BB+) ve not goriniminde (duragan) bir degisiklik yapmadigini acikladi. Fitch,
Tlrkiye icin 2018’de %3,9, 2019’da %4,7 oraninda blylime 6ngoriyor.

Finansal piyasalar...

Gectigimiz hafta gelismekte olan Ulkelere sermaye akisi sirerken, borsa
endeksleri ABD borsalari dnculigiunde tarihi dizeylere ylkseldi. ABD dolari
gectigimiz hafta gerilemeye devam ederek 3 yildan uzun sidrenin en distk
dizeyine indi. Turkiye'nin sinir 6tesi operasyon hazirliklari ile bu kapsamda
yasanan gelismeler hafta boyunca piyasalarca yakindan izlendi. TL, ABD dolari
ve euro karsisinda deger kaybederken, TCMB’nin agiklamasi s6z konusu deger
kayiplarini sinirlandirdi. BiST-100 endeksi haftayr %0,4 artisla tamamladi. 2 yil
vadeli gosterge tahvilin bilesik faizi ise 17 baz puan yukseldi.

Bu haftanin giindemi...

Kuresel piyasalarda bu hafta ABD’de federal hikimetin kapanmasinin ardindan
yasanacak gelismeler ve Almanya’daki koalisyon gérismeleri izlenecek. Ayrica,
Japonya ve Avrupa merkez bankalarinin toplantilari ile ABD bliyime rakami
giindemde 6ne ¢ikacak. Yurt icinde ise Turkiye'nin gerceklestirdigi sinir 6tesi
operasyon ¢ercevesinde jeopolitik gelismeler yakindan takip edilecek.

Veri Gindemi

Dénemi
22 Ocak Merkezi Yonetim Borg Stoku Aralik
18.01.2023 itfal Devlet Tahvilinin ilk ihraci Ocak
05.06.2024 itfali Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci Ocak
23 Ocak TUIK Tuketici Given Endeksi Ocak
11.08.2027 itfal Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci Ocak
12.01.2028 itfal Devlet Tahvilinin ilk ihrac Ocak
Japonya Merkez Bankasi Toplantisi Ocak

24 Ocak Hazineic Borc Odemesi (6.046 milyon TL)
25 Ocak TCMB Reel Kesim Glven Endeksi Ocak
TCMB imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Ocak
Avrupa Merkez Bankasi Toplantisi Ocak
26 Ocak Ingiltere GSYH, 6ncii 2017 4C
ABD GSYH, 6ncu 2017 4C
ABD Dayanikli Mal Siparisleri Aralik
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Sektorel Gelismeler

Konut satiglari 2017’de %5,1 artt.

TUIK'in acikladigl konut satisi istatistiklerine gére Tirkiye genelinde konut satislari Aralik’ta yillik bazda %6,8 oraninda
azalarak 132.972 adet olarak gerceklesti. Bu dénemde ipotekli konut satislarindaki sert diiss (-%30,7) devam ederken, diger
satislar %5,7 oraninda artis kaydetti. 2017 yili genelinde ise konut satislar yillik bazda %5,1 artis kaydederek 1,4 milyon
adedin Uzerinde gerceklesti. Yil geneline bakildiginda ipotekli konut satislari %5,2, diger konut satiglari da %5,0 oraninda
genisleyerek dengeli bir gorinim sergiledi. Gegtigimiz yil yabancilara yapilan konut satiglari yillik bazda %22,2 oraninda
artarken, en fazla konutu Irak vatandaslarinin aldig goruldd.

Hayvancilik yatirimlarinda hizli yikselis...

Yurt ici hayvancilik yatirimlari 2017 yilinda énemli oranda artis kaydetti. 2017 yilinda tarim sektérline yonelik yatirimlar
%150,4 oraninda artisla 2 milyar TLU'nin Uzerine ¢ikarken, bunun yaklasik %65’ini hayvancilik yatirimlari olusturdu. Ekonomi
Bakanligi verilerine gore gectigimiz yil tesvik belgesi verilen 100 hayvancilik projesinin biyik kismini buytkbas hayvan
yetistiriciligi yatinmlari olusturuyor. 2017 yilinda 1,3 milyar TL'ye ulasan hayvancilik yatirimlari 2016’da 487 milyon TL
dizeyinde gerceklesmisti.

() Neden Gnemli ?

ABD'de federal hiikimetin kapanmasi, acil ve zaruri nitelikte olmayan kamu c¢alisanlarinin zorunlu olarak
lcretsiz izne ¢ikariimasi ve bircok devlet fonksiyonunun askiya alinmasi anlamina geliyor.

ABD hikumeti yeni mali yilin basladigi Ekim ayindan bu yana faaliyetlerini siirdirebilmek icin su ana kadar g
defa gecici butce ¢ikarmis durumda. Gectigimiz hafta Temsilciler Meclisi'nde onaylanan dordinci gegici
bltcenin Senato’da yapilan oylamasinda Cumhuriyetciler ve Demokratlar bltge konusunda anlasamadi.
Tasarinin onaylanmasi icin 60 evet oyu gerekirken, tasariya yalnizca 50 evet oyu ¢ikti. Aralik ayindaki Gglincl
gecici bitcenin oylamasinda tasariya Senato’da 66 evet oyu cikmisti. iki grubun anlasamamasinda
Demokratlarin Ulkeye cocuk yasta gelen gocmenlerin korunmasini saglayan DACA (Deferred Action for
Childhood Arrivals) programinin kalici hale getirilmesi yonindeki taleplerinin karsilanmamasi etkili oldu.
Boylece Federal hikimet Cuma gini 19. kez kapanmis oldu. 1980’den itibaren bitcede uzlasilamamasi
durumunda hikimet kredi ile borglanarak harcama yapamiyor. Dolayisiyla, bu tarihten itibaren yasanan
kapanmalarda kamu faaliyetlerinde aksama yasaniyor. 2013'te yasanan ve 16 glin slren son “kapanma”
sirasinda yaklasik 850 bin kamu personeli Ucretsiz izne cikarilmist. O donemde yasanan kapanmanin
maliyetinin 24 milyar USD oldugu hesaplaniyor.

ABD borsalari ve dolarinin gecmisteki kapanmalara genellikle dnemli bir tepki vermedigi goriltyor.

Kaggln  S&P'deki  USD'deki Kagglin  S&P'deki  USD'deki

sirdu? Degisim  Degisim* sirdu? Degisim  Degisim*
Eyl.76 10 ¥ %34V  -%0,1 Kas.83 3 A %134 %04
Eyl.77 12 ¥ %32V -%0,8 Eyl.84 2 V%22V %14
Eki.77 8 A %0,7 £ %0,5 Eki.84 1 A %0,1 %0,9
Kas.77 8 ¥ -%0,1%V  -%0,9 Kas.86 1 ¥ -%0,3=  %0,0
Eyl.78 18 ¥ %20V -%3,2 Ara.87 1 =  %0,0=  %0,0
Eyl.79 11 o -%4,4 A %2,3 Eki.90 3 Vo %2,1V -%1,3
Kas.81 ¥ -%0,1¥V  -%0,3 Kas.95 5 A %13V -%0,5
Eyl.82 A %13V -%0,1 Ara.95 21 A %0,1¥V  -%0,1
Ara.82 A %08V -%0,6 Eki.13 16 A %31V -%0,7

(*) ABD dolarinin, euro, Japon yeni, ingiliz sterlini, Kanada dolari, isvec kronu ve isvicre

frangindan olusan kur sepetine karsi degerini gosteren DXY endeksindeki degisim Kaynak: TUIK
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Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendir-
me amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.'nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup,
raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel géris ve degerlendirmeleridir. Tirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis 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 bildi-
rimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlar-
dan Tirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor lzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amacgla, kismen veya tamamen
¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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