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16.Sub 23.Sub Degisim 16.Sub 23.Sub Degisim
BIST-100 Endeksi 116.511 117.522 %09 A EUR/USD 1,2404 1,2293 %09 V
2 Yilhik Goésterge Tahvil Faizi %13,01 %12,97 -4 bp ¥V USD/TL 3,7464 3,7880 %11 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,88  %2,87 -1 bp ¥ EUR/TL 4,6470 4,6603 %0,3 A
EMBI+ (spread) 331 331 0 bp Altin (USD/ons) 1.348 1329 %14 V
EMBI+ Tlrkiye (spread) 295 297 2 bp A Petrol (USD/varil) 64,2 67,4 %5,0 A

Gectigimiz hafta kiresel piyasalar Fed ve ECB’nin Ocak ayi toplantilarinin tutanaklarini yakindan takip etti. Fed’in tutanaklarinda
sahin bir ton kullandigina yénelik dederlendirmelerle hisse senedi piyasalari baski altinda kalirken, ABD’de hafta icinde
gerceklestirilen menkul kiymet ihraglari lkede 2 yillik tahvil faizlerinin de 2008’den bu yana en yiiksek seviyesine ¢cikmasinda etkili
oldu. Euro Alani’nda gegen hafta agiklanan ekonomik veriler genel olarak beklentilerin altinda kaldi. Yurt icinde ise, kredi
derecelendirme kurulusu S&P beklentilere paralel olarak Tiirkiye’nin kredi notunda ve gériiniimiinde herhangi bir dedisiklige gitmedi.

Fed’in Ocak ayi toplanti tutanaklari...

Fed’in 30-31 Ocak’ta gergeklestirilen toplantisinin tutanaklarn agiklandi. Tutanaklara
gore, Fed Uyelerinin ¢ogunlugunun ekonomik aktivitenin glglendigine ve
enflasyonda yikselis egiliminin slrecegine yonelik 6ngoride bulunmalari, Fed’in
2018 yilinda beklenenden daha hizli bir sekilde faiz artirimina gidebilecegine dair
beklentileri artirdi. Fed’in Mart ayinda gergeklestirecegi bir sonraki toplantisinda
faiz artirimina gitme ihtimali %95’in tzerinde seyrediyor.

Ote yandan, gecen hafta icinde bircok Fed yetkilisinin konusmalari da izlendi. Fed’in
piyasalar tarafindan “sahin” algilanan toplanti tutanaklarina nazaran yetkililerin
“glvercin” soylemleri piyasalari bir miktar rahatlatti. St. Louis Fed Baskani Bullard’in
haftanin son islem glninde yaptigl konusmasinda faizlerin bu yil cok hizli
artirilmasinin ekonomiyi yavaslatabilecegini ve mevcut durumda hedefin altinda
seyreden enflasyonda c¢ok hizli bir degisiklik yaratmayacagini ifade etmesi, hisse
senedi piyasasinda tutanaklarin yarathig satis baskisini bir miktar hafifletti. Bu hafta
piyasalarin odaginda Baskan Powell'in Sali gini Temsilciler Meclisi Finansal
Hizmetler Komitesi’'nde yapacagl konusma ile Persembe giini Senato Bankacilik
Komitesi'nde Fed’in para politikasina ve ekonominin gorintimdine iliskin sunacagi
yariyil raporu yer alacak. ®

Kiiresel piyasalar...

ABD ve Cin’de piyasalarin kapali olmasi nedeniyle haftaya sakin baslayan kiresel
hisse senedi piyasalari hafta icerisinde art arda dort gin geriledi. Kuresel risk
algisindaki bozulmayla haftanin ilk yarisinda baski altinda kalan ABD borsalari
gectigimiz Cuma giinl kayiplarini telafi etti.

ABD’de 10 yillik gosterge tahvilin faizi %2,9570 ile son dort yilin en ylksek
seviyesine cikarken, tlkede Hazine’nin yogun tahvil ihra¢ programi takip edildi. ABD
Hazinesi’'nin toplamda 258 milyar USD’lik tahvil ihraci ile 2 yillik gosterge tahvilin
faizi de %2,28 ile Eylil 2008’den bu yana en ylksek seviyesine cikti. ABD’de cesitli
vergi indirimlerini iceren reform paketi ve federal bltce harcamalarinda artisin
Ongorulduglu bitce tasarisinin kabul edilmesiyle borglanma ihtiyacinin artmasi da
kisa vadeli tahvil faizlerindeki artista etkili oluyor.

Dolarin gecen hafta kiresel piyasalarda deger kazanmasi, altin fiyatlarini
baskilarken, petrol fiyatlari OPEC'in petrolde arz fazlasinin hizh bir sekilde yok
olduguna ve piyasanin dengeye ¢ok yakin olduguna dair agiklamalarindan destek
buldu. ABD’de haftalik petrol stoklarinin yikselis beklentisine karsin dismesi ve
Libya’da bir petrol sahasinin kapatilmasi, fiyatlarin 67 USD/varil seviyesini
asmasinda etkili oldu. OPEC'in Uretimde kesinti kararina uyum oraniin Ocak’ta
%133’e ulastigl ifade ediliyor.

Euro Alani’nda 6ne ¢ikan gelismeler...

Avrupa Merkez Bankas’’'nin (ECB) 24-25 Ocak tarihlerinde gerceklestirilen
toplantisinin tutanaklari yayimlandi. Tutanaklarda Gyelerin Euro Alani’ndaki glcli
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ekonomik performansa iliskin yorumlari dikkat ¢ekerken, toplantida para politikasi Euro Alant'nda Enflasyon

durusuna yonelik sozli yonlendirmede degisiklik yapmak icin heniz erken olduguna 2,2
karar verildi. 1,9
" o ) : 1,6
Ote yandan, Euro Alani’'nda Subat ayi oncl imalat sanayi ve hizmetler PMI sirasiyla 13

58,5 ve 56,7 degerleri ile beklentilerin altinda kalirken, tiketici enflasyonu Ocak 10
ayinda %1,3 ile beklentiler paralelinde gergeklesti. Euro Alani’nda yatirimcilar 4 0,7

Mart'ta italya’da gerceklestirilecek genel secimler ile Almanya’da devam eden 0,4 )
koalisyon gériismelerinin sonuclarina odaklanacak. 0,1 \ TUFE
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Yurt icinde ekonomik veriler... 05
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Imalat sanayi kapasite kullanim orani (KKO) Subat ayinda 40 baz puan azalarak PR E‘ 2 . 2 ; Z .
%77,8"e geriledi. Son U¢ aydir aylik bazda azalan KKO ara mallari disinda tim mal S = o v o = o v S

gruplarinda disils kaydetti. iceceklerin imalati, aylik 99 baz puan ile KKO Subat
ayinda en sert disen sektor olurken, ana metal sanayii ve fabrikasyon metal
Urtnleri imalatinda KKO 1hmli bir artis kaydetti. Yurt icinde tlketici gliven endeksi
Subat ayinda 72,3 ile aylik bazda yatay bir seyir izledi. Endeksin alt kirliminda
mevcut dénemin dayanikli  tiketim mali  satin almak igin  uygunlugu
degerlendirmesinde belirgin yUkselis dikkat ¢cekti.

Kredi derecelendirme kurulusu S&P, Turkiye'ye iliskin Cuma gini yaptgl
degerlendirmede, kredi notunda ve gorinimuinde degisikligine gitmedi. Kurulus,
Turkiye'nin yabanci para cinsi kredi notunu yatirim yapilabilir notun iki kademe

Derecelendirme Kuruluslarinin 2018 yili Turkiye Takvimi

altinda “BB”, kredi goriniimini ise “negatif” olarak teyit etti. S&P kararinda dis S&P Fitch Moody's
finansal kosullarin Tirkiye'nin finansal ve kurumsal sektorlerinin yiksek miktardaki 23 Subat 19 Ocak
dis borcunu cevirebilme yetenegini baskilayabilecegi lzerinde durdu. Merkez 17 ABustos 13 Temmuz
Bankasi'nin enflasyon ve kur Gzerindeki yukari yonli baskiyr kontrol etmekte - 14 Aralik

yetersiz kalmasi halinde tlkenin kredi notunu dusUrilebilecegini belirten S&P, kamu
borg stoku/GSYH orani ve enflasyon Uzerindeki baskinin hafiflemesi durumunda ise
kredi gorinimini “duragan”a cevirebilecegini ekledi. Kredi derecelendirme
kuruluslari arasinda Fitch’in Temmuz ve Aralik, ve S&P’nin ise, Agustos aylarinda

Turkiye'ye yonelik degerlendirmelerde bulunmalari beklenirken, Moodys’in 2017 Onci Gostergeler

82 80
yilinda oldugu gibi 2018’de de Tirkiye icin agiklanmis bir takvimi bulunmuyor. KKO (sol eksen)
Tuketici Guven Endeksi
Finansal piyasalar... 2 75
Gectigimiz hafta icerisinde dalgali bir seyir izleyen BiST-100 endeksi, USD/TL’deki 20

yukari yonli harekete ragmen haftanin ikinci yarisinda jeopolitik belirsizliklerin
hafiflemesi ve son islem giiniinde kiresel risk algisindaki iyilesmeyle birlikte haftalik 76

bazda yukselis kaydetti. Bu ¢ercevede, USD/TL haftayi 3,7880 dizeyinde kapatirken, 6>
Turkiye'nin 2 yillik gosterge tahvilinin faizi haftalik bazda hafif geriledi. 2 60
Bu hafta kiiresel piyasalarin odaginda ABD’de aciklanacak cekirdek PCE, imalat 2832389885535 556873
sanayi ISM ve GSYH verileri yer alacak. Yurt icinde ise, Ocak ayl dis ticaret % = g“ f(jo i 2 % 2 g“ )3(30 & 2 i%
istatistikleri ve Subat ayi imalat sanayi PMI verileri ile jeopolitik gelismeler yakindan
izlenecek.
Veri Gindemi
Dénemi Piyasa Onceki
26 Subat ABD Yeni Konut Satislari Ocak 600 bin 625 bin
27 Subat ABD Dayanikli Tiketim Mali Siparisleri, ayhk Ocak -%2,0 %2,9
ABD The Conference Board Tuketici Glven Endeksi Subat 126 125,4
28 Subat ABD GSYH, yilhk 2017 4C %2,5 %2,6
ABD Bekleyen Konut Satislari Endeksi, aylik Ocak %0,5 %0,5
Cin imalat Sanayi PMI Subat 51,2 51,3
TUIK Dig Ticaret Dengesi Ocak - -
Hazine i¢c Bor¢c Odemesi (239 milyon TL) Subat - -
1 Mart  ABD Kisisel Tuketim Harcamalari, yillik Ocak 1.7% %1,7
ABD imalat Sanayi PMI Subat 55,7 55,5
ABD ISM imalat Sanayi PMI Subat 58,6 59,1
Euro Alani imalat Sanayi PMI Subat 58,5 58,5
Euro Alani issizlik Orani Ocak %8,6 %8,7
Tlrkiye imalat Sanayi PMI Subat - 55,7
2 Mart  ABD Michigan Uni. Tiketici Giiven Endeksi (nihai) Subat 99,5 99,9
Kaynak: TUIK, Datastream, TCMB
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Sektorel Gelismeler

Konut satiglari....

Yurt iginde konut satislari Ocak ayinda yillik bazda %1,7 oraninda artis kaydederek 97.019 adet oldu. Konut kredi faizlerinde son
donemde gozlenen artigla birlikte ipotekli konut satislari yillik bazda %20,3 geriledi. Boylece, ipotekli konut satislarinin toplam
satislar icerisindeki payi 8,2 puan azalarak %29,6’ya dustl. Yabancilara yapilan konut satiglari yillik bazda %25,7 ile hizli bir artis
kaydederken, turizm sektértindeki toparlanmayla birlikte Ruslara (+%101,7) ve Antalya’da tim yabanci uyruklulara (+%61,7) yapilan
konut satislarindaki artiglar dikkat cekti. Yetkililer, 2018 yilinin insaat sektérd agisindan pek parlak gegcmeyecegine dair yorumlar

yaparken, ozellikle talep agisindan sikinti yasayan sektoriin bu yil stok eritmeye odaklanacagini ifade ediyorlar (Insaat Sektdrd
raporumuz).

Yurt igi beyaz esya satislarinda zayif gériinim...

Beyaz esya sektériinde iiretim Ocak ayinda %8,4 artis kaydetti. Subat-Eyliil 2017 déneminde sektérde %6,7'den sifira cekilen OTV
oranlarinin destegiyle 2017 yilinda sirasiyla %14,2 ve %28,9 artis kaydeden yurt ici satislar ve ithalat, 2018 yilinin ilk ayinda sirasiyla
%15,9 ve %37,9 ile sert dUsUs kaydetti. Sektorde faaliyet gdsteren firmalarin vergi indiriminin kalktigi 2017 yilinin son ¢eyreginde
yurt icindeki zayif talep gorinimi nedeniyle ihracata daha fazla odaklandiklari kaydedilirken, ihracat kaynakli operasyon
giderlerinin yurt icine nazaran gorece daha yiksek olmasi nedeniyle ayni donemde karlilik oranlarinin yillik bazda ivme kaybettigi
degerlendiriliyor. Ayrica, son dénemde kuresel celik ve plastik fiyatlarinda gozlenen fiyat artisi sektér Uretiminde hammadde
maliyetlerini yukari yonli baskiliyor.

Enerji sektériinde giincel gelismeler...

Turkiye’nin dogalgaz ithalati 2017 yilinda %19,2 oraninda artis kaydederek 55,2 milyar m® ile rekor seviyede gerceklesti. 2017
yilinda yagislardaki azalis nedeniyle hidroelektrik santrallerinin elektrik tretimindeki payinin gerilemesi, yurt icinde dogalgaz
talebinin artmasinda etkili oldu. Diger taraftan, Turkiye'nin 6zel sektor tarafindan insa edilen ilk petrol rafinerisi olan Star
Rafinerisi’nin 2018 yilinin GglncU ceyreginde faaliyete gecirilmesi planlaniyor. Boylece, Turkiye’nin mevcut durumda ilk ve tek
petrol rafinerisi konumunda olan TUPRAS'In sahip oldugu 28 milyon ton/yil isleme kapasitesine Star Rafinerisi’nin 10 milyon
ton/yillik kapasitesi eklenecek. Yeni rafineride tretilecek dizel, jet yakiti, nafta ve LPG gibi Grlnlerin Turkiye'nin cari a¢igi Gzerinde
olumlu etki yaratmasi bekleniyor.

\

Gelismis Ulke merkez bankalarinin para politikasi toplantilarina iliskin tutanaklari, toplantinin ardindan yaklasik Gg
hafta icerisinde yayimlanmaktadir. icerik agisindan toplantilarin hemen ardindan yayimlanan 6zet notlarla biyik bir
farklilik tasimayan tutanaklar, piyasalarda da genellikle belirgin bir dalgalanmaya neden olmamaktadir. Ote yandan,
tutanaklar banka dyelerinin gorislerini detayli bir sekilde goérmek isteyen yatirimcilar agisindan yakindan takip
edilmektedir. Banka Uyelerinin para politikasinin sikilastirilmasina veya gevsetilmesine yonelik toplantida alinan karara
ne olglde katildiklarina isaret etmesi agisindan dnem taslyan tutanaklar, Gyelerin gruplasma sergilemesi, birbirinden
tamamen ayrismasi veya merkez bankasi baskaninin Gyeleri uzlastirici yonde c¢aba sarf etmesi gibi kararin hangi
sekilde alindiginin anlasiimasina yardimci olmaktadir.

() Neden Onemli?

o /
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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 kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendir-
me amaclyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstrimanlarin 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 yaklasimini yansitmamakta olup,
raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goris ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru,
degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildi-
rimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlar-
dan Turkiye Is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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