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17.May 24.May Degisim
BIST-100 Endeksi 86.796 86.072 -%0,8 ¥ EUR/USD
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi %26,10 %25,74 -36bp ¥ USD/TL
Tlrkiye 5 Yillik CDS 485 517 31bp A EUR/TL
MSCI GOU Borsa Endeksi 996 987 % 1,0 ¥ Altin (USD/ons)
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,39 %2,33 -6 bp ¥  Petrol (USD/varil)

bp: baz puan

17.May 24.May Degisim
1,1156 11,1202 % 0,4 A
6,0540 6,0815 %05 A
6,7535 6,8127 % 0,9 A
1.277 1.285 % 0,6 A
73,6 689 %65V

Ticaret savasina yénelik gelismeler gectigimiz hafta da kiiresel piyasalarin baslica glindem maddesini olustururken, Avrupa’daki
siyasi gelismeler de yakindan izlendi. OECD yayimladidr “Ekonomik Gérinim” raporunda 2019 yili igin kiresel biyime
tahminlerini asadi yonli glincellerken, énde gelen ekonomilerde Mayis ayr 6nci PMI verileri kiiresel ekonomik aktivitenin
yavasladidgina yénelik endiseleri yeniden giindeme tasidi. Yurt icinde agiklanan dnci géstergeler ise ekonomik aktivitenin seyrine
iliskin karisik bir gériinim sergiledi. Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak tarafindan aciklanan IVME finansman paketi

piyasalar tarafindan izlendi.

Ticaret savasina iligkin gelismeler piyasalara yén vermeye devam ediyor.

ABD ile Cin arasinda slregelen ticaret savas gectiS§imiz hafta da kiresel
piyasalarin seyrinde etkili olmayi sirdirdd. Hafta basinda Cinli telekom ekipmani
Ureticisi Huawei'nin ABD menseli bazi yazilimlara erisiminin engellenecegine
yonelik haberler piyasalar Uzerinde baski vyarath. Ancak, ABD Ticaret
Bakanlig'nin s6z konusu sirkete yonelik uyguladigi bazi ticaret kisitlamalarini
gecici olarak gevsetecegini aciklamasi kaygilari bir miktar hafifletti. Gegtigimiz
hafta ticaret savasl endiselerinin etkisiyle kiresel hisse senedi piyasalari saticili
bir goriinim sundu. Petrol fiyatlari da talep kaynakli baskilara bagl olarak hizh
dusis kaydetti.

Kuresel ekonomik aktivitede yavaslama sinyalleri...

OECD “Ekonomik Gortniim” raporunda ekonomik faaliyetteki hiz kaybinin genele
yaylldigina dikkat cekerek, 2019 yili kiresel blyime tahminlerini asagl yonla
revize etti. Gegtigimiz hafta dnde gelen ekonomilerde agiklanan zayif Gretim
verileri de iktisadi faaliyetin kiresel capta yavasladigina yonelik endiselerin
artmasina neden oldu. ABD’de 6nci imalat PMI verisi Mayis ayinda 50,6 ile Eyldl
2009’dan bu yana en dislk dizeyine indi. Euro Alani'nda 47,7 ile beklentilerin
altnda kalan 6ncid imalat PMI bdlgede Uretim faaliyetlerindeki daralmanin
Mayis'ta da strdigini gosterdi. @

Euro Alani’nda siyasi gelismeler 6n planda...

Hafta sonu gerceklestirilen Avrupa Parlamentosu secimlerinin kesin olmayan
sonuclarina gére merkez partiler bir miktar glic kaybederken, liberaller, yesiller
ve asir sagcilarin parlamentodaki sandalye sayilar artt. ingiltere’de ise Brexit
Partisi’'nin en cok oyu almasinin yani sira ingiltere Basbakani Theresa May’in
istifa ettigini aciklamasi Glkenin AB’den anlasmasiz cikis risklerini artiriyor.

Fed tutanaklari sabirli durusun surdirilecegi yéniinde sinyal verdi.

Fed’in 1 Mayis'ta sona eren toplantisinin tutanaklarinda, para politikasinda
sabirl  durusun bir
enflasyondaki disisin gecici oldugu belirtildi.

sire daha korunmasi gerektigine dikkat cekilirken,

Yurt iginde éncii gostergeler karigik bir gériinim sergiledi.

Mevsimsellikten arindirilmis reel kesim glven endeksi Mayis'ta bir 6nceki aya
gbre 5,3 puan azalarak 94,7 seviyesine indi. Endeksteki dlstsin alt kalemlerin
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geneline yayildigl, 6zellikle genel gidisata ve gectigimiz G¢ aya iliskin toplam
siparislere yonelik degerlendirmelerin belirgin 6lciide bozuldugu gdzlendi. Ote
yandan, mevsimsellikten arindirilmis kapasite kullanim orani ayni dénemde 1,1
puan artarak 76,1 dizeyine cikt. YUkselisini GglUncl ayina taslyan endeks,
Agustos 2018’den bu yana en ylksek degerini aldi.

Tiketici gliveni 2004’ten bu yana en dislik seviyesine geriledi.

TUketici GUven Endeksi Mayis'ta bir dnceki aya gore %13 oraninda gerileyerek
55,3 ile endeksin hesaplanmaya basladigi 2004 yilindan bu yana en dislk
seviyesine indi. Tiketici glveninin tUm alt endeksler bazinda sert disls
kaydetmesi dikkat cekti. Gelecek 12 aylik déneme iliskin hanenin maddi durum
ve genel ekonomik durum beklentileri ile issiz sayisi ve tasarruf etme ihtimaline
yonelik alt endekslerde cift haneli daralma kaydedilirken, tasarruf etme
ihtimaline yonelik endeksteki dists %20'yi ast.

Yurt iginde IVME finansman paketi agikland.

Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak IVME (ileri, verimli, milli endistri)
finansman paketini acikladi. Ug kamu bankasinin destegiyle uygulanacak olan
paket kapsaminda hammadde ile ara mal imalati, makine imalati ve tarim
olmak lzere 3 ana faaliyet alanina yil sonuna kadar 30 milyar TL finansman
saglanmasi planlaniyor. Acgiklamada destek paketiyle Grin odakl finansman
yaklasiminin benimsendigine dikkat gekilirken, s6z konusu Grtnlerin uluslararasi
pazarlarda rekabet glicinin artirilmasinin hedeflendigi ifade edildi.

Yurt ici piyasalar...

TCMB, ara verdigi haftalik repo ihalelerine gectigimiz Sali gini yeniden basladi.
Boylece, 150 baz puanlik ek sikilastirma adimini geri ceken TCMB agirlikl
ortalama fonlama maliyetini kademeli olarak %24'e indirmis olacak. TCMB’nin
kararinin ardindan yukselis egilimi sergileyen USD/TL, ABD dolarinin kiresel
Olcekte deger kazanmasinin da etkisiyle hafta icinde 6,1510 dizeyini gorda.
Cuma gunid bir miktar gevseyen USD/TL haftayr 6,0815 seviyesinden kapatt.
BIST-100 endeksi haftalik bazda %0,8 oraninda gerilerken, 2 yil vadeli gosterge
tahvilin faiz orani da 36 baz puan disUsle %25,74 oldu.

Bu haftanin glindemi...

Bu hafta ilk ceyrek ABD blylmesi ve PCE enflasyon gostergeleri takip edilecek.
Ticaret savasina yonelik gelismeler de piyasalarin odaginda yer almaya devam
edecek. Yurt icinde ise Nisan ayi dis ticaret rakamlari ile ilk ceyrek blytumesi
aciklanacak. Ceyreklik verilere gore, 2018 yilinin ikinci yarisinda kigulen Tarkiye
ekonomisinin bu yilin ilk ceyreginde pozitif biyime kaydederek resesyondan
ciktigl tahmin ediliyor.

Veri Gindemi
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Donemi Piyasa Beklentisi Onceki

28 Mayis  ABD Tuketici GUven Endeksi Mayis 130,0 129,2
Euro Alani Ekonomik Guven Endeksi Mayis 104,0 104,0

TR Ekonomik Glven Endeksi Mayis = 84,7

30 Mayis ABD GSYH, revizyon 1C %3,1 %3,2
ABD Bekleyen Konut Satislari, aylik degisim Nisan %0,5 %3,8

31 Mayis  ABD Gekirdek PCE, yillik degisim Nisan %1,6 %1,6
TR GSYH, yillik degisim 1C -%2,5 -%3,0

TR Dis Ticaret Dengesi Nisan - -2,1 milyar USD

TCMB Finansal istikrar Raporu Mayis - -

Kaynak: TUIK, Datastream
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Sektorlerdeki Gelismeler

insaat maliyet endeksi Mart ayinda yillik bazda %27 oraninda artti.

Son dénemde insaat faaliyetlerinde yavaslama gozlenirken sektérde maliyet artisi yiksek seyrini koruyor. TUIK tarafindan
aciklanan verilere gore, insaat maliyet endeksi Mart’ta bir 6nceki aya gore %1,5, yillik bazda %27 artis kaydetti. Bu donemde
insaat maliyetini, yillik bazda %27,2 oraninda ylkselis sergileyen malzeme endeksinin yukari ¢cektigi gorildi. Bina insaat ve bina
disl yapilar igin insaat maliyetindeki yillik artis da %27 oldu.

Beyaz esya satislari gerileme egilimini strdird.

Yurt icinde Haziran 2019’a kadar uzatilan OTV indirimine ragmen, beyaz esya pazarindaki daralma devam ediyor. Tirkiye Beyaz
Esya Sanayicileri Dernegi verilerine gére yurt iginde beyaz esya satislari Nisan’da bir dnceki yilin ayni ayina gére %12 azaldi. Ocak-
Nisan déneminde de, yurt ici beyaz esya satiglari yillik bazda %8 oraninda geriledi. Ayni dénemde sektoriin ihracati adet bazinda
%1 oraninda, Uretimi de %2 oraninda dlsUs kaydetti.

ABD menseli bazi Griinlerin ithalatinda giimrik vergisi orani indirildi.

ABD'nin celik ve aliminyumda Tirkiye'ye yonelik ek giimrik vergilerini distrmesinin ardindan Turkiye’nin ABD menseli bazi
Grdnlerin ithalatinda 15 Agustos 2018 tarihinde yururlige koydugu ek mali yakimlalik oranlari yariya indirildi. Bu kapsamda,
gUmrik vergisi oranlarinin binek otomobiller igin %60'a, alkolll igkiler icin %70'e, yaprak tutin, glzellik ve makyaj trlnleri igin
%30'a distruldigi aciklandi.

@ Neden Onemli ?

Gectigimiz hafta “Ekonomik Gorinim” raporunu yayimlayan OECD, 2019 yili icin kiresel blylime tahminini 0,1 puan
indirerek %3,2 olarak belirlerken, 2020 yili igin %3,4’ltk blyime tahminini korudu. OECD asagl yonlu revizyona temel
gerekge olarak artan kuresel ticari gerilimleri gosterdi. Kiresel ekonomideki hiz kaybinin genele yayildigini ifade eden
Kurulus, ticaret savaslarina bagh olarak 2019 yili kiiresel ticaret hacmi blylime tahminini %3,7 dizeyinden %2,1’e
indirdi. Bu oran, klresel finans krizinden bu yana en zayif artisa isaret ediyor. OECD, yuksek borgluluk sorunu
yasamayan Ulkelerin alabilecekleri genisleyici maliye politikasi 6nlemlerinin kiresel ekonomi Uzerindeki riskleri bir
miktar azaltabilecegini belirtti.

Turkiye ekonomisine iliskin olarak ise, 2019 vyili icin OECD Tahminleri

%1,8 olan daralma 6ngorisi %2,6 dizeyine, 2020 Mart Tahminlerinden
e - o , , Mayis Tahminleri (%)

yilina iliskin blUytme tahmini de %3,2’den %1,6'ya Farki (% puan)
indirildi. OECD, gectigimiz yil Agustos ayinda yasanan 2019 2020 2019 2020
finansal gelismelerin yilin ikinci yarisinda resesyonu Dinya 3,2 3,4 -0,1 0,0
tetikledigini belirtirken, sonraki dénemde uygulanan ABD 2,8 2,3 0,2 0.1
i iKlerin d sivle ek ik daral 5019 Euro Alani 1,2 1,4 0,2 0,2
mali tesviklerin destegiyle ekonomik daralmanin Almanya 0,7 12 0,0 0,1
yilinin  basinda vyavasladigina dikkat c¢ekti. Kurulus Japonya 07 06 01 01
ayrica, bu yil TUFE enflasyonunun ortalama bazda ingiltere 1,2 1,0 0,4 0,1
%17,3 olacagini, cari fazlanin milli gelire oraninin ise Cin 6,2 6,0 0,0 0,0
%0,3 dizeyinde gerceklesecegini ongoriyor. Brezilya LA} 2,8 -0,5 -0,1
Tarkiye -2,6 1,6 -0,8 -1,6

Kaynak: OECD
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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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