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BIST-100 Endeksi 91.687 98.455 %7,4 A EUR/USD 1,1467 1,1361 %09 V
2 Yillik Goésterge Tahvil Faizi %18,94 %18,19 -75bp ¥ USD/TL 5,4520 5,3273 %23V
Tarkiye 5 Yilhik CDS 367 329 -38bp ¥ EUR/TL 6,2544 6,0577 %3,1V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.001 1.018 % 1,7 A Altin (USD/ons) 1.288 1.281 %05 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,70 %2,78 8bp A Petrol (USD/varil) 59,1 62,2 %5,2 A

bp:bazpuan

Gectigimiz hafta Fed yetkililerinin yapti§i agiklamalarla birlikte faiz artirimlarina ara verilmesi ihtimali gliglendi. Bu
gelismenin yani sira ABD ile Cin arasinda ydrtitilen ticaret mizakerelerine yénelik iyimser beklentiler kiiresel piyasalarin
risk istahini artirdi. Yurt ici finansal piyasalarda da TCMB’nin Carsamba glinki toplantisinda siki para politikasi durusunu
korumasina da badli olarak olumlu bir seyir izlendi. Ote yandan, éncii géstergeler iktisadi faaliyetin yavaslamaya devam
ettigine isaret ediyor. Isgiicii piyasasindaki bozulmanin Ekim dénemi itibariyla da siirdiidi gériiliiyor.

Fed’in yavaslama sinyalleri artiyor.

Gectigimiz hafta Fed vyetkililerinin acgiklamalari faiz artirimlarina ara
verilebilecegine isaret etti. Enflasyonun ilimli seyri ve bliyime endiseleri bu
aciklamalara temel olusturuyor. Uzun vadeli faizlerin artmasiyla getiri egrisi
son haftalarda bir miktar normallesse de dnimdizdeki iki yil icinde resesyon
yasanmasi ihtimali tartisiimaya devam ediliyor. 22 Aralik’tan bu yana ABD
Hikidmetinin harcama yapamaz durumda olmasi ilk ¢eyrek blylimesine
iliskin endiseleri besliyor. Cuma glini agiklanan gectigimiz yilin son ayina
dair sanayi tretimi ise %0,3 ile tahminlerin hafif izerinde bir artis sergiledi.

ABD-Cin gériusmelerine yonelik iyimser beklentiler...

ABD ile Cin arasinda yurutllen goérismelerden olumlu sinyaller geliyor.
Mevcut ateskesin daha uzun slrebilecegine ve daha 6nce alinan kararlarin
bir kisminin geri alinabilecegine dair haberler giindemde yer aliyor. Ote
yandan, ticaret savasinin da etkisiyle Cin’de Aralik ayi ihracati son iki yilin en
hizl distsind yasadi. Ayrica 2018’in son ceyreginde %6,4 blylyen Cin
ekonomisi, yil genelinde %6,6 ile son 28 yilin en zayif blyUimesini kaydetti.
Cin  Merkez Bankasinin ekonomideki yavaslama karsisinda parasal
genisleme adimlari atmaya devam etmesi ise risk algisindaki bozulmayi
sinirlandiriyor.

Kiiresel piyasalar ve emtia...

ABD’li sirketlerin olumlu bilanco acgiklamalari, ticaret savaslarina iliskin
iyimser beklentiler ve petrol fiyatlarindaki yukselis gectigimiz hafta kiresel
hisse senedi piyasalarini destekleyen gelismeler arasinda yer aldi. Cuma
glnd itibariyla yilsonundan bu yana petrol fiyatlarinda kaydedilen yikselis
%20Q’yi ash. Bu gelismede ABD’de petrol stoklarinin gerilemesi ve OPEC'in
Gretim kisintilari rol oynuyor. OPEC Uyelerinin Uretiminde Aralik’ta aylik
bazda yaklasik son iki yilin en sert dusisi kaydedildi.

Brexit cikmazi...

AB ile May HuUkUmeti arasinda varilan Brexit anlasmasini yiksek bir
cogunlukla reddeden ingiltere Parlamentosu bu kararin bir giin ardindan
muhalefetin talebiyle yapilan oylamada May’e giiven oyu verdi. Taraflardan
gelen aciklamalar anlasmanin yeniden mizakere edilmesi ihtimalini
gliclendirirken, bu gérinimden destek bulan GBP/USD Persembe giind giin
icinde 1,30 dizeyine kadar c¢ikti. May’'in bugln yeni bir anlasma 6nerisini
Parlamentoya sunmasi bekleniyor.

ABD 10 Yilhk Hazine Tahvili Faizi
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Yilsonu biitce agig1 YEP tahminiyle uyumlu gergeklesti.

Merkezi yonetim bitce agig gectigimiz yil 2017’ye kiyasla %52 genisleyerek
72,6 milyar TL dlizeyinde gerceklesti. Bu seviye Eylil ayinda aciklanan Yeni

Vergi Gelirleri ve Faiz Disl

Harcamalar
(yillik % degisim)

Ekonomi Programindaki tahminle paralellik arz ediyor. YEPte bitce ac¢iginin ;5)
GSYH’ye oraninin 2018 sonunda %1,9 olmasi, 2019 yilinda %1,8e 25
gerilemesi dngorilmistl. Bltce verilerinin Aralik ayl gerceklesmelerine 20
bakildiginda ekonomik aktivitedeki yavaslama ve vergi indirimleri 1(5)
paralelinde vergi gelirlerinin enflasyonun oldukca altinda artis kaydettigi, 5 A
harcamalar tarafinda ise faiz disi harcamalarin hizli ivme kaybettigi izlendi 0 \F/ae'rz ?g;::j;cr?malar
(Buitce Dengesi Biiltenimiz). S &
. Ocal8 Nis.18 Tem.18  Eki.18
Isglicti gbstergelerinde bozulma sirlyor.
Mevsimsellikten arindiriimis issizlik orani Ekim déneminde %11,5 ile Mart
2017'den bu yana en vylksek seviyeye ulasti. Ekim donemi itibariyla
gectigimiz yil istihdamin hizmetler ve sanayi sektorlerinde arttigl, insaat Ingaat ve Sanayi Istihdami
sektorinde ise belirgin sekilde azaldig goruliyor. Bu paralelde insaatin (toplam istihdam iginde % pay)
toplam istihdam icindeki payi da gerileme egilimi sergiliyor. 204 Sanayi insaat (sag eksen) 8,0
TCMB faiz oranini degistirmedi. 20,0 7,6
TCMB 16 Ocak’taki Para Politikasi Kurulu toplantisinda beklentilere paralel 19,6 7,2
olarak politika faiz oranini %24’te birakt. iktisadi faaliyetteki dengelenme 19,2 6,8
egiliminin belirginlestigini ifade eden Merkez Bankasi cari dengedeki 188 64
iyilesmenin surecegini ongordld. TCMB fiyat istikrarina yonelik risklerin 18’ 610
o . . . A4 )
devam. ettlvg.lnl bel.lrt.er.ek, gerekmea durumunda ilave sikilastirma 5016 5017 5018
yapilabilecegi séylemini yineledi.
Yurt igi piyasalar...
TCMB’nin siki para politikasi durusunu korumasinin ve gelismekte olan
. S para poitia U ! e 8ol BIST-100 ve Bankacilik
Ulkelere yonelik artan risk istahinin etkisiyle TL gectig§imiz hafta dolar ve Alt Endeksi
euro kargisinda deger kazandi. BIST-100 endeksi haftayi %7,4 primle 98.455 (endeks, 31.12.2017=100)
dizeyinden tamamladi. Bu doénemde bankacilik endeksindeki yikselis 10
%14’ ast. Tahvil piyasasinda da dnceki aylara kiyasla olumlu bir gérinim Bankacilik Endeksi
izlenmeye devam ediyor. Carsamba glni kapanista %17,99 ile Haziran’dan 100 BIST-100
bu yana yeni en dislUk seviyesine inen 2 yil vadeli gésterge tahvilin faizi o
haftay! %18,19 dizeyinden tamamladi.
Bu haftanin giindemi... €0
Bu hafta Davos zirvesi, ABD'deki bitce anlasmazligi, ECB toplantisi ve Brexit 40
sirecine iliskin gelismeler izlenecek. ABD ile Cin arasindaki ticaret Ocal8 May.18 Eyl.18 Ocal9
muzakereleri de glindemde kalmaya devam edecek. Yurt icinde ise glven
endeksleri dne ¢ikiyor. Jeopolitik gelismeler de yakindan takip edilecek.
Veri Gindemi
Ddénemi Piyasa Beklentisi Onceki
21 Ocak Merkezi Yonetim Borg Stoku Aralik - 1.049 milyar TL
22 Ocak Hazine 2V Vadeli Sabit Kuponlu Tahvil ihraci Ocak - -
ABD ikinci El Konut Satislari Aralik 5,24 milyon adet 5,32 milyon adet
23 Ocak Hazine ic Borc Odemesi (1.540 milyon TL) Ocak - -
Tuketici GUven Endeksi Ocak - 58,2
24 Ocak Almanya imalat PMI (6ncii) Ocak 51,3 51,5
Euro Alani imalat PMI (6ncii) Ocak 51,4 51,4
ECB Para Politikasi Toplantisi Ocak - -
ABD imalat PMI (6ncii) Ocak 53,5 53,9
25 Ocak imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Ocak - %74,1
Reel Kesim Glven Endeksi Ocak - 91,5
ABD Dayanikl Mal Siparisleri (aylik degisim) Aralik %1,8 %0,8
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Sektorlerdeki Gelismeler

Konut sektériinde satiglar Aralik ayinda bir miktar toparlanirken, fiyat artislari Kasim’da hiz kesmeye devam etti.

Kasim ayinda yillik bazda %27 oraninda gerileyen konut satiglari Aralik ayinda %2,9 ile ihml artis sergiledi. Bu dénemde
ipotekli konut satislarindaki distis %86’dan %79’a yavasladi. 2018 yili genelinde konut satislari bir 6nceki yila kiyasla %2,4
oraninda azaldi. Yabancilara konut satiglari ise bu yonde verilen tesviklerin de destegiyle hiz kazandi. 2017’de 22 bin
civarinda olan yurt disi yerlesiklere yapilan konut satiglari 2018 yilinda 40 bine yaklasti. Yabancilarin gectigimiz yil sirasiyla
en fazla istanbul, Antalya ve Bursa’dan konut satin aldiklari gériliyor.

Turkiye genelinde konut fiyatlari artisi Kasim ayi itibariyla ivme kaybetmeye devam ediyor. Kalite etkilerinden arindiriimis
hedonik konut fiyat endeksinde yillik artis %6,6 ile 2010 yilindan bu yana agiklanan serinin en dlslk seviyesine indi. Reel
olarak konut fiyatlarindaki disUs ise Kasim ayinda %12,35 dizeyinde gergeklesti.

Perakende satis hacim endeksi art arda tgiinct ayinda geriledi.

iktisadi faaliyetteki zayif seyir perakende sektoriinde hissediimeye devam ediliyor. Perakende satis hacim endeksi Kasim
ayinda takvim etkisinden arindirilmis verilere goére vyillik bazda art arda UglUncl ayinda geriledi. Mevsimsellikten
arindirilmis endeksin ise aylik bazda %0,1 ile sinirli bir yikselis kaydettigi gorildi. Ote yandan, takvim etkisinden
arindirilmis verilere gore cari fiyatlarla perakende ciro endeksindeki yillik artis %15,1 oldu. S6z konusu artis orani Subat
2017'den bu yana kaydedilen en disUk artis hizina isaret ediyor.

Beyaz esya satiglar 2018’de %17 oraninda dist(.

31 Ekim’de aciklanan vergi indirimleri nedeniyle beyaz esya satislarindaki daralma gectigimiz yilin son iki ayinda hiz kesti.
Ekim ayinda %50 olan yillik dists orani, Aralik ayl sonunda %15 dizeyinde gerceklesti. 2018 yili genelinde ise sektorde
yurt ici satiglar %17 geriledi. 2017 yilinda 620 bin olan aylik ortalama satis 2018 yilinda 515 bin oldu. Turkiye Beyaz Esya
Sanayicileri Dernegi (TURKBESD) tarafindan yapilan aciklamada, OTV indirimlerinin yil boyunca devam etmemesi halinde
2019'da da sektorin gectigimiz yila benzer bir performans sergileyecegi éngorisinde bulunuldu. Mevcut durumda
mobilya, beyaz esya ve otomotiv sektdrlerinde uygulanan vergi indirimleri Mart sonuna kadar devam edecek. Beyaz esya
sektortnln ihracat rakamlari ise olumlu bir gdérinim ciziyor. Aralik ayinda sektor ihracatinda adet bazinda %8’lik, yil
genelinde %6’lik bir artis kaydedildi.

6 Neden Onemli ? \

ABD Huklimeti 1976 yilinda Kongre’nin kamu harcamalari butcesi icin yeni bir yasal cerceveyi hayata
gecirmesinden bu yana gecici kapanmalar yasiyor. Bunlarin 21.si olan ve rekor uzun sireye ulasan kismi
“kapanma” ile ABD’de Hikimet bir yil icinde Gglincl kez harcama yapamaz duruma gelmis oldu. Hikimet
gectigimiz yilin Ocak ayinda 3 gilin, Subat ayinda birkag saat kapanmisti. ABD Baskani Trump’in Meksika duvari
icin talep ettigi 5,7 milyar USD’lik finansmani icermeyen gecici bltce tasarisini reddetmesi bu son kapanmaya
neden oldu.

Kapanma donemlerinde kamu calisanlari zorunlu izne gikariliyor ve Ucretlerini alamiyorlar. Savunma, Saglik,
Galisma ve Egitim Bakanliklari ise bitce tasarilari Eylil ayinda yasalastigl icin kapanmadan etkilenmedi. Ayrica,
temel kamu hizmetleri kapanmadan muaf tutuluyor.

Rekor sire icin kamu harcamalarinin durmasi ABD ekonomisine iliskin halihazirda giindemde olan blylime
endiselerini glclendiriyor. New York Fed Baskani John Williams gectigimiz hafta ABD Hikimetinin kapali
kalmasina yonelttigi elestirisinde ilk ceyrek biylmesinin 0,5-1 yizde puan kadar olumsuz etkilenebilecegini
belirtti. Trump’in “Meksika duvarina karsilik gogmen politikalari” kapsamindaki pazarlik énerisi de Demokratlar
tarafindan geri cevrildi. Demokratlar Trump’in Hikimeti agmasini, mizakerelerin de Hikimet acildiktan sonra
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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.

21.01.2019


mailto:erhan.gul@isbank.com.tr
mailto:gamze.can@isbank.com.tr
http://ekonomi.isbank.com.tr/

