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23.Mar 30.Mar Degisim 23.Mar 30.Mar Degisim
BIST-100 Endeksi 116.603 114.930 -%1,4 ¥V  EUR/USD 1,2351 1,2321 %02 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %14,11  %14,03 -8 bp ¥ USD/TL 3,9814 3,9542 -%0,7 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi* %2,83  %2,74 -9 bp ¥V EUR/TL 4,9198 4,8732 %09 V
EMBI+ (spread)* 348 343 -5 bp ¥ Altin (USD/ons)* 1.347 1324 %17 V
EMBI+ Turkiye (spread)* 320 323 3 bp A Petrol (USD/varil)* 69,4 69,3 %02 V

bp:bazpuan
(*) 29 Mart verileridir.

Gectigimiz hafta, ABD ve Euro Alani’nda agiklanan veriler genel olarak olumlu ekonomik gériiniimi destekledi. ABD’nin liderlik
ettigi korumaci politikalarin kiiresel ticaret savaslarina yol acacadi endiseleri bir miktar hafiflerken, teknoloji ve bilisim
sektérlerinde faaliyet gbsteren sirketlerin tabi oldugu denetimlerin sikilastirilacagi yéniindeki haberler piyasalar (zerinde baski
olusturdu. Yurt iginde 2017 yili GSYH blytimesi %7,4 ile beklentilerin lzerinde gergeklesti. Glgli ekonomik aktivitenin de etkisiyle
ithalat hizli artarken, dis ticaret agigi bliyiimeye devam etti. Bu hafta, yurt icinde enflasyon verileri, kiiresel piyasalarda ise satin
alma yéneticileri endeksi (PMI) ile istihdam verileri takip edilecek.

ABD ekonomisi gligli gériniimani koruyor. ABD'de Tarm Digi istihdam Artigi ve GSYH

ABD’de nihai olarak %2,9 seviyesinde aciklanan 4. ¢ceyrek GSYH verisi, bu donem igin 1.500 Bytme Orani (geyrekiik) 8
beklentilerden hizl bir bilylimeye isaret etti. isgiicii piyasasindaki toparlanmanin da 1.000 4 -
etkisiyle ongorilerden hizli artan hanehalki harcamalar son ceyrekte blyimeyi 500 /\ /\/\\f\/\ /\/\[\/\ A i ‘21
yukari tasidi. Subat’ta, tahminlerle uyumlu olarak bir dnceki aya gore sirasiyla %0,4 0 frm V AV V L,
ve %0,2 oraninda yukselen kisisel gelir ve ¢ekirdek tiketim harcamalari verileri, -500 + \/ : Dis1istihd 2

arim Digt Isti am

hanehalki harcamalarinin biyimeye olumlu yénde katkida bulunmaya devam -1.000 1 Degi§imi§(bin Kisi) - -4
edecegini gosterdi. Harcamalara iliskin bir diger gosterge olan gliven endeksleri de :;288 GSYH Buyime (sa | -6

Mart ayinda genel olarak olumlu tabloyu destekledi. Bekleyen konut satislarinin bir eksen,%,ma) -8

onceki ayki sert distsinin ardindan Subat’ta tahminlerin Gzerinde artmasi da -2:300 - - 10
2007 2009 2011 2013 2015 2017
olumlu algiland.

Euro Alani‘nda gliven endeksleri beklenenden zayif bir tablo giziyor. Kisisel Tiiketim Harcamalari Fiyat

Endeksi (PCE)
Euro Alanr'nin en blyik ekonomisi Almanya’da issizlik orani Mart'ta %5,3 ile son 28 3

yihn en dustk seviyesine geriledi. Ayni dénemde (lkede tiiketici enflasyonu ise onci
verilere gére aylik bazda yiikselmekle birlikte tahminlerin altinda kaldi. Ote yandan, 2
Euro Alanr'nda tlketici ve is dinyasi glveninin son dénemde beklenenden zayif
seyretmesi, blyime ivmesinin gidisatina iliskin bir miktar kaygi yaratiyor.

PCE (yillik % degisim)
Cekirdek PCE (yillik % degisim)

AB’den ayrilma siirecinde olan ingiltere’de ise 2017 4.ceyrek GSYH biyiumesi yillik
bazda %1,4 ile beklentileri karsiladi. Brexit siirecinde hem AB hem de ingiliz
parlamentosunun kendi icinde gerceklestirilen goérismelerde son donemde ilerleme
kaydedilmesi Ulke ekonomisinin performansina iliskin olumlu gorusleri destekledi.

0
2014 2015 2016 2017

Kiresel ticaret savaslarina iligkin belirsizlikler stiriiyor. Ulkeler Bazinda ABDile Net Dis Ticaret
Dengesi (2017, milyar USD)

AB tarafindan ABD’nin celik sektorliine getirdigi ek gumrik vergilerinin olasi Cin e ——

etkileriyle ilgili bir arastirma baslatildi. Bu kapsamda AB Uyesi Ulkelerde celik Meksika | 375

Ureticileri basta olmak Gzere bu Uriiniin ithalat ve ihracatini yapan ve gelik kullanan /ilarzz:;': = é’f

ekonomik  birimlerin  gorislerinin - toplanmasina  karar  verildi.  Yapilan Vietnam B s

degerlendirmelerin ardindan AB Komisyonu’nun karsilik olarak, celik endustrisini irlanda M 38

kapsayacak sekilde korumaci onlemlere basvurmak konusunda bir karara varmasi Mal‘teazl\y/: =2352

bekleniyor. ABD kisa stre 6nce AB ulkelerinin uygulamadan (ilk etapta 1 Mayis'a G. Kore W 23

kadar) muaf tutulan tlkeler arasinda yer alacagi agiklanmisti. Hi%dyigsz : 223

Ote yandan, ABD yénetimi Cin’le olan 375 milyar dolarlik dis ticaret aciginin 100 ':”yijg : if

milyar dolarlik kismini kapatmayi hedefledigini acikladi. Yapilan ikili gérismeler Fransa m s

kapsaminda Cin’den cesitli taleplerde bulunan ABD ydnetimi, ABD’li sirketlerin Cin B‘;Vz‘fhr; . m

finans piyasalarina erisiminin artirilmasini istedi. Gegen hafta iki Ulke arasinda Singapur 10

baslayan muzakereler olasi bir ticaret savasina karsi endiseleri bir miktar azaltmisti. Avustralya  -15

Bu sabah Cin’den, ABD’den ithal edilen yaklasik 3 milyar dolar tutarindaki 128 Uriine Be'gﬁ; jé

%15-25 oraninda vergi uygulanacagl yoninde haberler gelirken konuyla ilgili Hollanda  -25

gelismeler gindemde olmaya devam edecek. HongKong  -33

Kaynak: Bloomberg, Datastream
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Tirkiye ekonomisi 2017'de %7,4 blyudd.

TUIK verilerine gore, yillik bazda reel GSYH biyimesi 2017’nin son geyreginde %7,3,
2017 yilinin tamaminda ise %7,4 olarak gercgeklesti. Beklentileri asan yilsonu
blylumesinde, kamunun ekonomiyi destekleyici 6nlemleri paralelinde tliketim ve

Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki
(% puan)

m Hizmetler m insaat ® Tarim m Sanayi ® GDP

yatirim harcamalarindaki artis ile baz etkisi belirleyici oldu. Uretim yéntemiyle GSYH

verileri incelendiginde, alt sektorlerin tamaminin bUylimeyi pozitif etkiledigi SC')S 7,4
gbzlendi. 2017 yilinda blylumeye en buyuk katki 4,1 puan ile hizmetler sektériinden 5,2 6,1
gelirken, onu sanayi ve insaat sektorleri izledi. Harcamalar ydntemiyle bakildiginda °© 3,2
ise, bu donemde o0zel tiketim harcamalari blylimenin itici glcini olusturdu.
Bununla birlikte, Uclncu ceyrekte glcli bir artis kaydeden makine ve techizat i
yatirimlarinin son ceyrekte de yikselmesi, blylimenin dengeli ve slrdirulebilir bir T
patikaya oturmasi bakimindan olumlu sinyaller verdi. (Ekonomik Blyime 2013 2014 2015 2016 2017
raporumuz) ()
Subat ayinda dis ticaret agig1 genisledi. Dig Ticaret

(12 aylik kimdlatif, yillik % degisim)
Dis ticaret agigl Subat’ta gecgen yilin ayni ayina gére %54,2 artarak 5,8 milyar dolar 30

oldu. Bu dénemde ihracat %9, ithalat %19,7 yikseldi. ihracatin ithalati karsilama ihracat

orani gecen yilin ayni dénemine gore 6,8 puan gerileyerek %69,6’ya indi. Fasillar 20 — ithalat
bazinda ihracat verilerine gore, Ocak-Subat déneminde en fazla ihracat yapilan 10

sektér motorlu kara tasitlari oldu. Sektérlerin ekonomiye déviz kazandirici etkisini

Olgmeye yarayan net ihracat rakamlarina gore de motorlu kara tasitlari 1,9 milyar 0

USD ile ilk sirada yer alirken, onu 1,3 milyar USD’lik net ihracatiyla 6rme ve

orulmemis giyim esyalari takip etti. (Dis Ticaret Dengesi raporumuz) 0

Finansal piyasalar dalgal seyretti.

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Teknoloji ve bilisim sektériinde faaliyet gosteren sirketlerin tabi oldugu denetimlerin
sikilastirilacagl yonindeki haberler, gectigimiz hafta kiresel borsalarda satis baskisi

yarattl. Kiresel ticaret savaslarina iliskin endiselerin kismen hafiflemesi ise baskiyi bir Dviz Kurlan
miktar dengeledi. Dolar endeksi ABD’deki olumlu veri agiklamalarinin da etkisiyle 5o

yukselirken; altin fiyatlari dolardaki deger kazanci paralelinde haftalik bazda geriledi. ' — USD/TL

Brent petrolin varil fiyati ise Orta Dogu kaynakli jeopolitik risklerdeki artis 46 —— EUR/TL
paralelinde hafta icinde 70 dolarin Gzerine ¢ikti. '

Kiresel piyasalardaki dalgali seyir ve gerileyen risk istahi paralelinde TL cinsi varliklar 42

baski altinda kaldi. BIST-100 endeksi haftayr dususle kapatirken, tahvil faizleri
ylkseldi. USD/TL hafta icinde en yiksek 4,0153’G gordikten sonra Cuma guni 3,8
3,95’in altini test etti.

3,4

Yeni haftanin glindemi... Marl7 Hazl7 Eyl17 Aral7 Mar.1l8
Bu hafta kiresel piyasalarin veri ajandasinda Cin, ABD ve Euro Alani’'nda imalat PMI
verileri 6ne cikiyor. Ayrica, ABD’de istihdam verileri ile Euro Alan’'nda perakende
satis verileri 6nem tasiyor. Yurt icinde ise Mart ayina iliskin enflasyon verileri

bekleniyor.
Veri Gindemi

Doénemi Piyasa Beklentisi Onceki

2 Nisan Tirkiye imalat PMI Mart 51,8(G) 55,6
ABD ISM imalat PMI Endeksi Mart 60,0 60,8

Cin Caixin Imalat PMI Endeksi Mart 51(G) 51,6

3 Nisan TUIK Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (aylik) Mart - %0,73
TUIK Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE) (aylik) Mart - %2,68

Euro Alani Markit imalat PMI Endeksi Mart 56,6 56,6

4 Nisan Hazine i¢c Borc Odemesi (862 milyon TL) Nisan = =
ABD ISM imalat Dist PMI Endeksi Mart 59,0 59,5

ABD Fabrika Siparisleri (aylik) Subat %1,7 -%1,4

Euro Alani issizlik Orani Subat %8,5 %8,6

Euro Alani Tuketici Fiyat Endeksi (6nct) (yilhk) Mart %1,4 %1,1

5 Nisan Euro Alani Markit Hizmetler PMI Endeksi Mart 55 55
Euro Alani Perakende Satislar (aylik) Subat %0,6 -%0,1

6 Nisan ABD Tarim Disi Istihdam Mart 167 bin kisi 313 bin kisi
ABD issizlik Orani Mart %4,0 %4,1

(G) Gergeklesme
Kaynak: Datastream, TUIK
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Sektorel Gelismeler

Otomotiv sektdrinde ivme kaybi...

2017 yilinda imalat sanayi ve ihracatta blylmenin motoru konumunda olan otomotiv sektoriinde aktivite son aylarda ivme
kaybediyor. Tirkiye’de otomobil tretimi Subat ayinda yillik bazda %3 oraninda gerilerken, ticari segmentte ise Uretim faaliyetlerinin bir
miktar iyilesme kaydettigi gorildi. Bu donemde, otomobil ihracati adet bazinda %10’luk dusis kaydederken tutar bazinda ise
EUR/USD paritesindeki yikselisten de destek bularak %15 oraninda artti.

Yabancli ziyaretgi sayisinda artis...

Kaltar ve Turizm Bakanhgi verilerine gore, Ocak-Subat 2018 déneminde tlkemize gelen yabanci ziyaretgi sayisi yillik bazda %31 artti.
Bu dénemde Tiirkiye'ye en fazla ziyaretci génderen iilke toplamdan aldigi %11,7’lik payla iran oldu. Bu ilkeyi Giircistan, Bulgaristan,
Almanya ve Rusya izledi. Ulke gruplari bazinda incelendiginde ise, Avrupa Ulkelerinden gelen ziyaretci sayisi yillik bazda %25,6 artti.
Orta Dogu ulkelerinin de dahil oldugu Asya bolgesinden gelen ziyaretci sayisi ise yaklasik 1,5 katina giktl. Boylece, Avrupa Ulkelerinin
toplam ziyaretgiler icindeki payl %34,4’e gerilerken, Asya Ulkelerinin payl %32’ye ylkseldi.

Konut piyasasinda kentsel doniisim etkisi...

Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatirim Ortakligl Dernegi (GYODER) Yonetim Kurulu Baskani Yetgin sektore iliskin degerlendirmesinde,
konut piyasasinda kentsel donlsim ile harekete gecmesi beklenen potansiyel talebe dikkat ¢ekti. 2018’de konut satislarinin 6nceki yila
yakin seviyelerde gerceklesmesinin hedeflendigini belirten Yetgin, kamunun sagladigi desteklerin sektorin hedeflerine ulasabilmesi
agisindan onemini vurguladi. Baskan Yetgin, son donemde yikselen kredi maliyetleri dikkate alindiginda, gayrimenkul sertifikalari gibi
alternatif finansman yontemlerine yonelimin artmasi gerektigini belirtti. Yetgin ayrica, basta arsa fiyatlari olmak Uzere insaat
maliyetlerindeki artisin, ihtiyag sahibi alt ve orta gelir grubuna yénelik konut Gretimini olumsuz etkiledigini de sozlerine ekledi.

TUIK verilerine gore, insaat maliyeti endeksi Ocak’ta yillik bazda %16,2 yiikseldi. Bu dénemde malzeme maliyetleri %17,3, iscilik
maliyetleri %14,1 artti.

Ekonomik giiven endeksi Mart’ta geriledi.

Mart’ta ekonomik gliven endeksi aylik bazda %2,6’lik distisle 100,2 seviyesine indi. Boylece ekonomik gliven endeksi diislistini ikinci
aya tasidi. Mart ayinda endeksi olusturan alt sektérlerin tamaminda negatif bir gériinim hakimdi. insaat sektorii, aylik bazda giiven
endeksi en hizli gerileyen (%5,9) sektor oldu.

() Neden OGnemli?

Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYH) harcama, gelir ve Uretim olmak Uzere U¢ ydontemle hesaplanmaktadir. Harcama
yontemiyle hesaplanan GSYH, bir ekonomide belirli bir dénemde yapilan 6zel ve kamu tiketim harcamalari, yatirim
harcamalari ve ihracat-ithalat harcamalarinin farkindan olusmaktadir. Yatirim harcamalari iginde takip edilen temel
kalemler makine ve techizat ile insaat harcamalaridir. Bu kapsamda, 6zel tiketim ve yatirrm harcamalarinin seyri,
ekonomik aktivitenin mevcut durumunun yani sira énimuzdeki déneme iliskin Gretim kapasitesine iliskin ipugclari
vermektedir. Ekonomik aktivitenin canl oldugu doénemlerde genel olarak yatirrm harcamalarinda da artis
gozlenmektedir. Ozel sektér yatinmlarinin, artan talebi karsilamak (zere tretim planindaki artiglara paralel olarak
makine-techizat harcamalariyla artmasi ekonomik blytimenin slrddrulebilir olmasi agisindan gerekli gorilmektedir.

Turkiye ekonomisinde son donemde 0©zel sektor
yatirimlarinin  seyrine bakildiginda, yiksek GSYH
blylumesine karsin makine ve techizat yatirimlarinin >
zayif bir seyir izledigi dikkat ¢ekmistir. 2017’nin ikinci 4
yarisinda ise makine ve tecghizat yatinmlari yonini 3
2
1
0

Yatinmlann GSYH Blyimesine Katkisi
{% puan)

I
yukari cevirmis ve blyimeye pozitif katki saglamistir. ]
Bu durum, ekonomideki sabit sermaye birikiminin ve L] | I ]
Uretken kapasitenin artmasi anlamina gelmektedir. Yurt I I ! I " ‘l I i I lins
icinde giicli tiiketim istahinin yani sira son dénemde || | i n- ‘| ‘l
ihracattaki olumlu seyir paralelinde imalat sanayi
genelinde  kapasite artisi  ihtiyact  dogmustur. 2
Dolayisiyla, dniimizdeki dénemde makine ve techizat 012 2012 2014 Zols 2015 2017
yatirmlarinin  blyime kompozisyonuna ve hizina
uyumlu bir sekilde artip artmamasi, blylimenin saglkl bir gériinim arz etmesi bakimindan énemli bir gdsterge olarak

izlenmeye devam edilecektir.

|
| |

M Diger MMakine Techizat Mingaat
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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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