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14.Ara 21.Ara Degisim 14.Ara 21.Ara Degisim
BIST-100 Endeksi 90.529 91.861 %15 A EUR/USD 1,1307 11,1367 % 0,5 A
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %21,35 %20,87 -48bp ¥ USD/TL 5,3625 53171 -%0,8 V¥
Turkiye 5 Yillik CDS 376 359 -17bp ¥ EUR/TL 6,0625 6,0444 %03 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 972 957 -%1,5 ¥ Altin (USD/ons) 1.238 1.256 %1,4 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,89 %2,79 -10bp V¥  Petrol (USD/varil) 58,6 51,6 %119 V

bp: bazpuan

Gectigimiz hafta kiiresel piyasalarin giindeminde Fed’in para politikasi toplantisi, Brexit siirecine iliskin gelismeler, petrol fiyatlarindaki
diisiis ve AB ile ltalya arasinda siiregelen biitce anlasmazligi yer aldi. Fed, piyasa beklentilerine paralel olarak politika faiz oranini 25
baz puan artirirken, Fed Baskani Powell’in “sahin” agiklamalari ABD dolarini destekledi. Brexit stiirecinde taraflarin “anlasmasiz
ayrihda” iliskin hazirliklara baslamasi piyasalarda endise yaratirken, AB ile italya’nin biitge tasladi lizerinde anlasmaya varmasi olumiu
bir gelisme olarak kayda gecti. Petrol fiyatlarinin kiiresel bliyiimeye yénelik artan endiselerle hizla geriledigi haftada yurt icinde yogun
bir veri glindemi izlendi. Konut, beyaz esya, perakende satis ve tiiketici gliveni verileri son ¢eyrekte ekonomik aktivitedeki zayif seyri

teyit etti.

Fed beklentilere paralel olarak politika faizini 25 baz puan artirdi. Kiresel Borsa Endeksleri
Gectigimiz hafta piyasalarin gindeminde Fed’in para politikasl toplantisi én planda ——— MSCI Dinya Borsalan Endeksi

yer aldi. Fed, beklentilere paralel olarak politika faiz oranini 25 baz puan artirarak —— MSCI GOU (sag eksen)

%2,25-2,50 araligina yikseltti. Béylece Fed, 2015 yilinin sonunda basladigi faiz 2.250 1.100
artirm  sUrecinde dokuzuncu, 2018 vyili iginse dordlinci faiz artirimini

gerceklestirmis oldu. Toplanti sonrasi yayinlanan notta; isglcli piyasasinda 2.150 1.050

glclenmenin sirdiglu ve ekonomik aktivitenin glcli performans sergiledigi

belirtildi. Toplant sonrasinda yayimlanan projeksiyonlara gore, Fed Uyeleri 2018 ve 2050 1.000
2019 vyillarina iliskin blylme tahminlerini sirasiyla %3,0 ve %2,3’e indirirken, 1950 950
cekirdek enflasyon beklentilerinde de sirasiyla %1,9 ve %2 olacak sekilde asagi

yonlii  revizyona gitti. Onimuzdeki iki yila yénelik medyan politika faiz 1.850 900
projeksiyonlarinin sirasiyla %2,9 ve %3,1 olarak glincellenmesi, Uyelerin daha 6nce Eyl.18 Eki.18 Kas.18  Aral8

G¢ olan 2019 yili faiz artinm 6ngorisinin ikiye geriledigine isaret ediyor. Fed
Baskani Powell toplanti sonrasinda yaptig agiklamada Fed bilangosunun her ay 50
milyar USD azaltilacagini ifade ederken, siyasi degerlendirmelerin kararlarini
etkilemediginin altini ¢izdi. Fed toplantisi dncesinde kiresel ekonomik buylimeye

Fed Uyelerinin Yilsonu Politika Faizi

Tahminleri
(medyan deger, %)

yonelik endiseler nedeniyle genel olarak saticili bir gérinim sergileyen borsa 3,4 T
endeksleri Fed Baskani Powell'in beklentilerden daha “sahin” bir tonlama igeren 37 /,—’
konugmasinin ardindan kayiplarini artirdr. 20 ,f’ P
ABD’de siyasi gelismeler 6n plana ¢ikt. 2'8 /’ Jias

) 7 7
ABD’de Kongre’de bltge tasarisi Uzerinde uzlasli saglanamamasinin ardindan e ,:/'
odenek aktariimadigl icin duran bazi devlet hizmetlerinin Ocak ayinda Kongre ' '/," ----- Eylil 2018
acilincaya kadar islemeyebilecegi duyuruldu. Ayrica, Trump’in Fed Baskani Jerome 24 . Aralik 2018
Powell'l gorevden almayi planladigina yonelik haberlerin giindeme gelmesi ve 2,2
Savunma Bakani James Mattis’in istifa etmesi siyasi endiseleri artiryor. Ote yandan, 2018 2019 2020 2021
Gglncu ceyrek buylime verisi %3,5 dlzeyinden %3,4’e asagl yonll revize edildi. Bu
ggl@méde, tiketim harcamalari ile ihracattaki asagi yonlu revizyonlarin etkili oldugu ABD Bilyiime
goralda. : (yillik %))
italya ile AB biitce taslaginda anlagma sagladi. W 2012-2017 Ort m 2018
italya ile AB arasinda bir siredir devam eden italya’nin 2019 yili bitge taslagina 4
iliskin anlasmazlik gectigimiz hafta sona erdi. italya daha 6nce 2019 vili icin
ongordigu %2,4’luk bltce acigl/GSYH orani hedefini %2,04’e indirdi. S6z konusu 3

gelisme olarak degerlendirilse de, bltge harcamalarinin  kompozisyonunun

hedefin AB Komisyonu tarafindan kabul edilmesiyle biitce konusunda italya’ya 5 -
yonelik disiplin  sorusturmasi durduruldu. italya’nin AB’nin tavsiye kararlari ™
~
dogrultusunda butce acigl hedefini dusirmesi bolge ekonomisi agisindan olumlu bir — ~
o ~
—
“popllist” olduguna yonelik elestiriler gindemdeki yerini koruyor. 0
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“Anlasmasiz Brexit” i¢in hazirliklar glindemde...

ingiltere’nin AB’den cikis slrecinin tamamlanmasina yaklasik 3 aylik bir sire
kalirken, Hukimet yetkililerinden anlasmasiz cikisa yonelik hazirlik yapilmasi
yoninde uyari geldi. Aciklamada, sirketlerin ve vatandaslarin AB’den anlasmasiz
ayrilma olasihgini ciddi olarak degerlendirmeleri ve bu ydnde plan yapmalari
istendi. AB Komisyonu da gectigimiz hafta ingiltere’nin AB’den anlasmasiz bir
sekilde ayrilmasina karsi aldigi &nlemleri acikladi. Onlemler, finansal hizmetler,
havayolu ulasimi, gimrik ve iklim politikalari basta olmak Uzere 14 konu bashgini
kapsiyor.

Petrol fiyatlarinda sert disds...

Kuresel ekonomik blylimeye ydnelik artan endiseler petrol fiyatlari Gzerinde talep
kaynakl asagr yonli baski olusturuyor. ABD’de dretim artisinin 6nimizdeki
doénemde ivme kazanacagl yonelik degerlendirmelerin de etkisiyle petrol fiyatlari
gectigimiz hafta genel olarak asagl yonli bir seyir izledi. Brent tiri ham petrolin
varil fiyati haftalik bazda %11,9 oraninda gerileyerek haftayr 51,6 USD diizeyinden
tamamlad.

Yurt icinde perakende satislar Ekim ayinda sert diistd.

TUIK tarafindan agiklanan Ekim ayi verilerine gére yurt ici perakende satis hacmi
gecen yilin ayni dénemine kiyasla %7,5 oraninda daraldi. Gida, icecek ve titlin
grubunda satis hacmi %1,6 ile sinirli artis kaydederken, gida disi grupta satis hacmi
%12,1 geriledi. GSYH’nin alt kalemlerinden 6zel tiketim harcamalari agisindan 6ncii
gbsterge niteligi tasiyan perakende satis hacminin yilin son ceyregine disUsle
baslamis olmasi, son ceyrekte i¢ talebin zayif bir gorinim arz edecegine yonelik
gorusleri destekledi. ()

Tlketici gliveni zayif seyrini strdlryor.

TUIK tarafindan agiklanan verilere gére Tiketici Giiven Endeksi Aralik'ta bir &énceki
aya gore 1,4 puan gerileyerek 58,2 oldu. 2018 yilinin son c¢eyreginde zayif bir
gorinim  sergileyen endeks, ceyreklik bazda ortalama 58,4 dlzeyinde
gercekleserek kiresel finansal krizden bu yana en zayif geyreklik performansini
kaydetti.

Finansal piyasalar...

Kuresel dlcekte borsa endekslerinin asagi yonli bir seyir izledigi gectigimiz hafta
yurt icinde BIST-100 endeksi alicili bir gorinim sergiledi. Jeopolitik endiselerin
nispeten hafifledigi haftada, petrol fiyatlarinin da gerilemesinin etkisiyle yurt ici
piyasalarda artan risk istahi TL'yi destekledi. USD/TL kuru hafta icinde 5,20
dlizeyinin altini test etse de, Fed’in faiz artirimi sonrasinda ABD dolarinin
glclenmesiyle birlikte haftayr 5,30 dizeyinin Uzerinde tamamladi. 2 yil vadeli
gbsterge tahvilin bilesik faiz orani da piyasalardaki iyimserligin etkisiyle haftalk
bazda 47 baz puan disusle %20,87 diizeyine indi.

Bu haftanin glindemi...

Bu hafta yilsonu tatilleri nedeniyle kiresel oOlcekte piyasalarda dusik hacimli
hareketlerin izlenmesi bekleniyor. Gerek yurt icinde gerekse kiresel piyasalarda
sakin bir veri giindeminin takip edilecegi haftada jeopolitik gelismeler ve ticaret
savasina yonelik haberler 6n plana cikabilir.

Veri Gindemi
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Sektorlerdeki Gelismeler

Konut satiglari Kasim ayinda geriledi.

Turkiye genelinde konut satislari Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gbre %27 oraninda azalarak 90 bin adet civarinda
gerceklesti. Kredi faiz oranlarindaki degisime yuksek duyarlilik gosteren ipotekli konut satislari yillik bazda %85,7 oraninda
daralirken, bu dénemde ipotekli konut satislarinin toplam satislar icerisindeki payi %5,9 oldu. KDV ve tapu harci indirimlerinin
31 Ekim’de sona erecegi beklentisiyle konut talebinin 6ne ¢cekilmesi ve sektérdeki kampanyalarin destegiyle konut satislari Ekim
ayinda yillik bazda %19,2 oraninda artmisti. Yil genelinde ipotekli konut satislarindaki zayif seyrin etkisiyle konut satislarindaki
daralma Ocak-Kasim déneminde yillik bazda %3 dizeyinde gerceklesti.

Konut fiyatlarinda zayif seyir strlyor.

TCMB tarafindan agiklanan verilere gore, Tirkiye genelinde konut fiyatlari Ekim ayinda yillik bazda %6,8 oraninda artti.
Enflasyonun yuksek bir seyir izledigi bu donemde, konut fiyatlari sektérdeki talebin zayif bir gorinim sergilemesi nedeniyle bir
dnceki yilin ayni ayina gore reel bazda %14,7 geriledi. Reel bazda konut fiyatlarindaki disis istanbul’da %18,7, Ankara’da %17,6
ve izmir'de %11,9 dizeyinde gerceklesti.

Beyaz esya satiglari OTV indirimine ragmen darald..

ic talepteki yavaslama paralelinde bir siiredir daralan yurt ici beyaz esya satislari Kasim ayinda da yillik bazda %21 oraninda
geriledi. Ocak-Kasim dénemindeki daralma ise %17 dizeyinde gergeklesti. Sektérde yurt ici satislari canlandirmak amaciyla 31
Ekim tarihinde ©zel titketim vergisi (OTV) orani %0’a indirilmisti. Fiyatlar (izerinde %4-5 oraninda diisiise neden olan s6z konusu
uygulama ile satislardaki daralmanin hizi bir miktar yavaslamis oldu. Yurt ici pazardaki zayif seyre karsin, sektorln ihracatinin
artmaya devam ettigi izleniyor. Kasim ayinda adet bazinda yillik bazda %11 oraninda artis kaydeden ihracat, yilin ilk 11 ayinda
gectigimiz yilin ayni dénemine gére %7 oraninda genisledi.

@ Neden Onemli ?

Perakende Satis Endeksi perakende ticaret sektoriinde farkli tir ve buyuklukteki girisimlerin satislarini ayhk
bazda 6lcmeyi hedefler. Endeksin hesaplanmasinda; Gelir idaresi Baskanligi’'na KDV beyannamesi veren biitin
girisimler dikkate alinir. Cari fiyatlarla hesaplanan perakende ciro endekslerinin ilgili faaliyet koluna iliskin TUFE
degerleri kullanilarak fiyat degisimlerinden arindiriimasiyla perakende satis hacim endeksleri elde edilir. Bu
endeksler, tiketici gliveninin ve hanehalki tiketim talebinin de gostergesi olarak kabul edilir. Bu nedenle
ekonominin durumunu goézlemlemek adina en 6nemli géstergelerden birisi olarak degerlendirilir.

Perakende Satislar ve Ozel Tiketim Harcamalari
Nitekim, GSYH’nin yaklasik %60’in1  olusturan o&zel (yillik % degisim)

tiketim harcamalari ile perakende satis hacim 20
endeksindeki yillik degisimler arasinda yiksek bir 15
korelasyon oldugu goruldyor. Ekim ayinda perakende
satislarda  kaydedilen sert duslis oOzel tlketim
harcamalarinin yilin son ceyreginde belirgin olcide 5
daralabilecegine isaret ediyor. 0
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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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