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BIST-100 Endeksi 107.614 102.599 -% 4,7 v EUR/USD 1,2128 1,1958 % 1,4V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %14,36  %15,36 100 bp A USD/TL 4,0412  4,2230 %4,5 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,96 %2,94 -1bp ¥V EUR/TL 4,9032 5,0573 %3,1 A
EMBI+ (spread) 348 368 20 bp A Altin (USD/ons) 1.322 1.315 -%0,5 Vv
EMBI+ Tlrkiye (spread) 320 359 39 bp A Petrol (USD/varil) 75,4 75,4 %0,0 Vv

bp: baz puan

Gectigimiz hafta kiresel piyasalarin gindemini ABD kaynakli veri akisi sekillendirdi. FOMC toplantisinda politika faizinin
beklentiler dahilinde degdistiriimemesi kararlastirilirken, haftanin son islem giiniinde agiklanan isgiict piyasasi verileri ilimli bir
goriinim sergiledi. Euro Alani’nda iktisadi faaliyetin ivme kaybettigi izlenirken para politikasina yénelik siiregelen belirsizlikler
euroda zayiflamayi beraberinde getirdi. Yurt icinde ise S&P’nin not indirim karari ve enflasyon gdstergelerindeki bozulma TL

varliklar zerinde satis baskisinin yogunlasmasina neden oldu.

ABD’de yogun veri giindemi...

Gectigimiz hafta kiresel piyasalarin gindeminde Fed toplantisi vardi. Mayis ayi
toplantisinda beklentilere paralel olarak faiz oranlarinda degisiklige gitmeyen
Fed’in ekonomiye dair yaptigl degerlendirmeler yakindan takip edildi. Fed o6zel
tiketim harcamalarinin gicli seyrettigine dikkat cekerken, yatirim harcamalarinin
canlandigini ve 6nimuzdeki déonemde blylimeye daha fazla katki saglamasinin
beklendigini ifade etti. Enflasyonun %2’lik simetrik hedefe yaklastigi vurgulanirken,
toplanti sonrasi yayimlanan notta genel olarak “sahin” bir dil kullanilmasi dikkat
cekti. Bu durum, Fed’in Haziran toplantisinda faiz artinmina gidecegi yonindeki
gorusleri destekledi. Ayrica politika yapicilarin  enflasyonda olasi yikselisi bir
muddet daha tolere edecegi yonindeki beklentiler glic kazanirken, Fed’in 2018
yilinda faizleri kag kez daha artiracagina dair net bir sinyal verilmedi.

Nisan ayinda ABD’de tarim disi istihdam artisi 164 bin kisi ile beklentilerin altinda
kaldi. Ote yandan, lilkede issizlik orani %3,9’a gerileyerek 2000 yilindan bu yana en
disik seviyesinde gerceklesti. Isglici piyasalarindaki sikilasmaya ragmen maas
artiglarinin sinirli dizeyde kalmasi ise son donemde yakindan takip edilen
enflasyonist baskilara iliskin nispeten iyimser bir tablo ¢izdi. ABD’de ortalama
saatlik kazanglardaki yillik artis Nisan ayinda %2,6 seviyesinde kaydedildi.

ABD tarafinda izlenen bir diger gelisme de artan bitce aciklari karsisinda
Hazine’nin piyasalardan daha fazla borglanacagl haberiydi. ABD’de politika
faizlerinin arttigl bir donemde kamu maliyesine yonelik gostergelerin de bozulma
kaydetmesi, dolarin kiiresel piyasalarda deger kazanmasina sebep oluyor. Nitekim,
son haftalarda yoninQ yukari ¢eviren DXY endeksi 2018 basindan bu yana en
yuksek seviyesine yaklasti. Mevcut konjonktirde, ABD’de izlenen ekonomi
politikalari dolari oldugu gibi libor faizlerini de etkiliyor. ()

Euro Alani’'nda blylime ivme kaybetti.

2018 yilinin ilk ¢eyreginde Euro Alani %0,4’lik blylme ile zayif bir gérinim
sundu. Boylece, Bolgede ekonomik aktivite son 6 ¢eyregin en distk blylmesini
kaydetti. iktisadi faaliyetteki yavaslamada olumsuz hava sartlari ve grevler gibi tek
seferlik soklar gbze carparken, blyimeye yonelik asagl yonlu risklerin artmasi
halinde ECB’nin para politikasinda daha ihtiyath bir tavir sergileyecegi yonindeki
gbrisler euronun zayiflamasina neden oluyor. Euro/dolar paritesi gectigimiz
haftayi 1,20'nin altinda tamamladi.

imalat sanayinde olumsuz isaretler...

imalat sanayinin performansina yénelik dnemli bir éncii gdsterge olan Satin Alma
Yoneticileri Endeksi (PMI) yilin ikinci ¢eyregine zayif basladi. Nisan ayinda 48,9
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seviyesine gerileyen endeks 14 ayhk aradan sonra ilk kez imalat sanayinde
durgunluga isaret etti. Yurt ici siparisler ve istihdam kosullarindaki bozulma
endekste yasanan dislUste 6n plana cikarken, Tirk lirasindaki deger kaybi
nedeniyle lretim tarafinda enflasyonist baskilarin arttig goralda.

S&P Tirkiye’nin kredi notunu distrdd.

Kredi derecelendirme kurulusu S&P enflasyon gorinimindeki bozulma ve Turk
lirasinda artan volatiliteyi gerekce gostererek Tirkiye'nin kredi notunu bir
basamak dustrdi. Boylece, Turkiye’'nin yabanci para cinsi kredi notu yatirim
yapilabilir seviyenin 3 basamak altinda “BB-” oldu. TCMB’nin Nisan ayinda attig|
adimin enflasyonu kontrol etmekte yetersiz kalacagini savunan S&P, 6zel sektorin
yuksek borglulugunun kirilganliklari artirdigini ve asiri 1sinan Tlrkiye ekonomisinin
“sert inis” riskiyle karsi karsiya oldugunu belirtti.

TUFE beklentilerin tizerinde artt.

Nisan ayinda TUFE ve UFE sirasiyla %1,87 ve %2,6 degerleri ile beklentilerin
oldukca Uzerinde artis kaydetti. Boylece baz etkisi nedeniyle son aylarda gerileyen
TUFE’deki yillik artis yonini tekrar yukari cevirerek %10,85’e ulasti. Nisan ayinda
TUFE’de gdzlenen hizli artista mevsimsel faktérler nedeniyle giyim ve ayakkabi
fiyatlarinda meydana gelen yukselis ve ulastirma grubundaki fiyat gelismeleri 6n
plana ciktl. Nitekim, TUFE’deki artisin 1,28 puanlik kismi sadece bu iki gruptaki
fiyat gelismelerinden  kaynaklandi. Ote vyandan cekirdek enflasyon
gostergelerindeki bozulmanin belirginlesmesi dikkat cekti. Son dénemde Turk
lirasinda yasanan deger kaybinin genel fiyatlama davranislarini olumsuz yénde
etkilemesi enflasyon goérinimine dair belirsizlikleri beraberinde getiriyor
(Enflasyon Gelismeleri Raporumuz).

Yurt ici piyasalar...

Gectigimiz hafta S&P’nin not indirim karari ve enflasyon verilerinin ardindan yurt
ici piyasalarda olumsuz bir gérinim izlendi. Risk istahindaki bozulma nedeniyle
yatirmcilarin glvenli liman arayisi hiz kazanirken TL varliklara ydnelik talebin
oldukca zayifladigl gdzlendi. Pazartesi giinini sert disisle tamamlayan BiST-
100’deki asagl yonli hareket hafta boyunca slrdi. Endeks haftayr %4,7lik
gerilemeyle tamamladi. Getiri egrisi tim vadelerde yukari yonli seyretti. Haftalik
bazda 1 puan artan gosterge tahvilin bilesik faizi %15,36'ya ulasarak kiresel
krizden bu yana en yiksek seviyesinde gerceklesti. TL doviz kurlari karsisinda genis
bantta yukari yonll seyrederek tarihi zayif seviyesine geriledi. Haftanin son islem
glninde 4,29 duzeyini test eden USD/TL'de bu seviyeden kar satislari goruldi.
Ayrica, ABD tarim disi istihdam verisinin ardindan satislarin hiz kazandigi izlendi.
Haftalik bazda USD/TL %4,5, EUR/TL %3,1 oraninda artarak haftanin son iglem
glnUnl sirasiyla 4,22 ve 5,06 dizeyinde tamamladi. TUdeki hizli deger kaybi
karsisinda 7 Mayis'ta TCMB rezerv opsiyonu mekanizmasi kapsaminda doviz
imkan orani Ust sinirint %55ten %45’e disirmek ve katsayilari yeniden belirlemek
suretiyle 2,2 milyar dolari bankalarin kullanimina birakirken piyasadan 6,4 milyar
TL likidite cekecegini duyurdu.

Bu hafta kiresel piyasalarda énemli bir veri agiklamasi bulunmuyor. Yurt iginde ise
son donemde finansal piyasalarda artan dalgalanmanin etkileri izlenecek.
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Donemi Piyasa Beklentisi Onceki
8 Mayis  Almanya Sanayi Uretimi (aylik) Mart %0,8 -%1,6
9 Mayis  Hazine i¢ Borg Geri Odemesi (70 milyon TL) Mart - %1,6
ABD UFE (aylik) Nisan %0,3 %0,3

10 Mayis BoE Toplantisi
ABD TUFE (aylik) Nisan %0,3 -%0,1
ABD issizlik Maasi Bagvurular Nisan IV 220 bin kisi 211 bin kisi
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Sektorel Gelismeler

Konut sektorine yeni tesvikler...

2018'in ilk g¢eyreginde konut satislari %6,7 oraninda gerilerken, piyasadaki sikisikligin giderilmesi amaciyla alinan dnlemler
yakindan takip ediliyor. Maliye Bakanligi, tasinmazlarin alim-satim maliyetlerine iliskin vergilerin 6 ayligina azaltildigini agikladi.
Bu kapsamda %18 KDV oranina tabi konut teslimlerindeki oran 31 Ekim'e kadar %8'e indirildi. Tapu harci orani da %4'ten %3'e
diusuralda.

Otomotiv satislarinda yavaslama...

Doviz kurlarinda yasanan gelismeler nedeniyle enflasyonun olduk¢a Uzerinde artis kaydeden otomobil fiyatlari, i¢c pazarda
satislar Gzerinde baski kuruyor. Nisan 2018 itibariyla, Turkiye’de otomobil fiyatlari gectigimiz yilin ayni doneminde gore %26,7
oraninda yukseldi. Ayni dénemde yurt icinde otomobil satislari ise %5 gerilerken hafif ticari ara¢ satislarindaki dists %11
dizeyinde gerceklesti.

Perakende sektdri yurt disi atagini sirddrdyor.

Birlesmis Markalar Dernegi'nden yapilan agiklamada 2017 yilinda 3.150 adet olan yurt disindaki magaza sayisinin yukari yonla
hareketini bu sene de siurdirerek 4.000’e yaklasacagi ifade edildi. Turk markalarina ilginin giicli seyrettigi dile getirilirken
Turquality programi kapsaminda verilen desteklerin perakende sektdrinln dis pazarlardaki rekabetgiligine katki sagladigi
vurgulandi. Turk perakende sektorinin Balkan Ulkeleri ve Kuzey Afrika’da 6nemli bir gelisim kaydetti§i belirtilerek,
onidmuzdeki donem icin Rusya ve Ukrayna’nin hedef pazarlar oldugu agikland.

() Neden Gnemli ?

Libor (Londra Bankalar arasi Faiz Orani), dinyanin 6nde gelen bankalarinin para piyasalarinda birbirlerine
uyguladiklari borglanma faiz oranidir. Kiresel piyasalarda yaklasik 350 trilyon dolar buyuklukteki varligin
fiyatlamasi bu faiz orani Gzerinden yapilmaktadir. 3 ay vadeli libor faizi gdsterge olarak kabul edilmektedir.

Kuresel krizin ardindan gelismis Glke merkez bankalarinin uyguladigl gevsek para politikalari libor faizlerinin de
gerilemesine uygun bir zemin hazirlamistir. Son dénemde ise, ABD ekonomisinde gozlenen iyilesme Fed’in faiz
artirmasina neden olurken USD libor faizi de bu gelismeden benzer yonde etkilenmistir. Son 1 yillik dénemde Fed
politika faizini 75 baz puan (lc¢ kez 25’er baz puan) artirirken USD libor faizindeki yikselis ise 120 baz puana
yaklasmistir. Bu gelisme, finansman ihtiyacini kiiresel piyasalardan temin eden dlkelerin bor¢lanma maliyetlerinin
arttigina isaret etmektedir.
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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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