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(B Haftalik Biilten

Global piyasalarda satis dalgasi siiriiyor...

Gectigimiz hafta Cuma giinii agiklanan ve %2,9 ile son 8,5 yilin en yiiksegine
ulasan ABD ortalama saatlik kazanglar verisiyle enflasyon beklentileri
canlanirken, global tahvil getirileri hizli yiikselis kaydetti ABD’de 2 yil iginde
biitceyi 300 milyar S artiracak tasari konusunda Senato’da uzlasma
saglandi; ancak, hiikiimet gegici olarak kapanmaktan kurtulamadi. Bugiin
ise gegici biitge tasarisi kabul edilirken, borg tavani artisi karari Mart’a
uzatildi. ABD’deki biitge belirsizligi ve biitce tasarisinin biit¢e agigini daha
da artiracagi endisesi de ABD tahvil getirilerinin ek yiikselisine neden oldu.
Tahvil getirilerindeki yiikselisle, hisse senedi endekslerinde de ciddi bir satis
dalgasi hakim oldu; borsalarda sene bagindan bu yana gériilen tiim
kazanglar geri verildi. VIX volatilite endeksi %50’yi gordii; su anda %30
seviyelerinde. Cin Yeni Yili 6ncesi pozisyon azaltma da Asya’da satislarin
derinlesmesine neden oldu. Ayrica, Cin’de beklentilerin (%5,3) olduk¢a
lizerinde artan ithalat (%30,2) yuanin 2015 ortasindaki devaliiasyonundan
bu yana en yiiksek deger kaybini yasamasina neden oldu.

Fed iiyeleri ise bu satis dalgasinin Fed’in olasi aksiyonlarini etkileyebilecek
diizeyde olmadigini belirtiyor; Fed ve piyasa bu yil 3 faiz artirimi fiyatlarken,
Mart’ta ilk faiz artirminin yapilmasi bekleniyor. BoE ise diinkii kararinda,
biiyiime beklentilerini yiikseltti ve faizlerin kademeli olmakla beraber,
daha hizli ve daha fazla artirilmasi gerekebilecedini belirtti. Ayrica, bugiin
AB Brexit Basmiizakerecisi, AB ile Ingiltere arasinda, gegis konusunda
uzlasmazliklarin devam ettigini belirtmesinin de etkisiyle, sterlinde gerileme
devam ediyor: Haftalik %2. Almanya’da ise bu hafta koalisyon gériismeleri
tamamladi; Merkel (SPD/CSU) ile Schulz (SPD) koalisyonu kuruldu.

Bu hafta gelismekte olan iilkelerde de satislar hakim olurken, Rusya ve
Brezilya 25’er bps faiz indirimine gitti. Giiney Afrika’da ise mevcut Devlet
Baskani Zuma’nin istifa etmesi bekleniyor. Tiirkiye’de ise enflasyon
beklentilerin altinda, sanayi iiretimi ise lstiinde gerceklesti. TL aktifler de
global satis baskisindan etkilenmekle beraber, géreli direngli seyretti.

ABD 10 yilliklari tahvil getirileri %2,90’a yaklasti; son 4 yilin en yiikseginde.
Giivenli liman talebi yikselisi sinirlasa da, ihalelere gelen disik talep ile
bitge gelismeleri de yikselisi bekledi; ABD 10 yilliklari %2,84’te. Almanya 10
yilliklari da Eyliil 2015’ten bu yana ilk defa %0,80'i asti. ingiltere 10 yilliklari
ise BoE’nin agiklamalariyla Nisan 2016’dan bu yana ilk defa %1,60'1 ast.

Tahvil getirilerindeki artis, borsalara satis getirdi. ABD borsalari bu hafta
~%6,5 deger kaybederken, Ocak sonu gordikleri tepe noktalarindan diisis
%10’u astl. Eurostoxx’ta kayip %5’in Uzerinde. Asya’da ise haftalik satiglar
daha sert; Cin borsalari %9,5, Japonya’nin Nikkei 225 endeksi %8,1 geriledi.

Emtialarda da satis hakim oldu. Azalan risk istahi ve ABD’de artan Uretimle,
Brent petrol bu hafta %6,1 geriledi; 64,3 $/varil’de. Altin ise glvenli liman
olarak gorllmesine karsin, artan tahvil getirileriyle bu hafta %1,9 geriledi.

Dolar endeksi DXY vyikselis egiliminde. Guvenli liman talebi dolardaki
yukselisi sinirlasa da, DXY bu hafta %1,3 yiikseldi; 90,3’te. €/$, %1,6
gerilemeyle 1,2270 seviyelerinde. Givenli liman yen ise %1 degerlendi;
USD/JPY 108,9'da. Gelismekte olan iilke (GOU) para birimlerinde petrol
fiyatlarindaki dustisiin de etkisiyle %3,2’ye varan deger kayiplari goruldi.

Yurticinde de global etki hissedildi. TL'deki haftalik deger kaybi %1,4 ile
diger GOU’lere géreli simirli kalirken, $/TL 3,8160 seviyelerinde. Tahvil
getirileri ise enflasyondaki disiise karsin, global satig baskisi ve gelecek
haftalarda yapilacak yikli ihaleler nedeniyle ylkseliste; gosterge faiz
%13,15, 10 yillik getiri %12,03'te. BIST-100’deki diisiis ise %4,2’ye ulasti.
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[ P Haftanin Konusu: Cekirdek Enflasyon Dinamiklerine Bakis

2017 yilinin ikinci yarisinda gériilen sert kur artisi ve global o
piyasalarda petrol fiyatlarinin da yiikselisiyle, ¢ekirdek enflasyon (C- [} Temel Mal Enflasyonuna Katkilar (% puan)

endeksi: Enerji, gida ve alkolsiiz igecekler, alkollii igkiler ile tiitin moiger - vergi
iiriinleri ve altin haric TUFE) 2017 yihm %12,30 ile rekor yiiksek A A
seviyede tamamladi. Cekirdek enflasyon temel mallar ve hizmetler L

olarak 2 ana alt kalemden olusurken, (2017 yillik enflasyonlari
sirasiyla %15,5 ve %9,5) bu iki alt kalem olduk¢a farkhilasan
dinamiklerle hareket edebilmekte. TCMB de son yayinlanan enflasyon
raporunda bu konuyu tarihsel bir muhasebe ile inceliyor.

Temel mal enflasyonunun dinamikleri:
* Doviz kuru ve ithalat fiyatlari etkisi: 2009-2017 vyili arasi .
incelendigine, temel mal enflasyonuna en belirgin katkinin 5,1 =
puan ile kurdan geldigi gériilmektedir; 2017’deki %15,5'lik temel Kaynak: TCMB Hesaplamalari, TOIK-

mal enflasyonunun en 6nemli nedeni de kurdaki birikimli deger [ J Temel Mal Enflasyonu ve Sepet Kur (yillik % degisim)
kaybidir. Bir diger neden ise, petrol fiyatlarindaki artisin da

etkisiyle, ithalat fiyatlarinda goriilen artis. Bu iki bilesen 2017 Temel ns
temel mal enflasyonuna ~10 puan katki yapmistir.

e Cikti agigi, reel birim licret, vergi: Cikti acigi ortalamasi uzun
donemde sifira yakinsadigl igin tarihsel olarak onemli bir etkisi
yok, ancak 2017’de giicli talep nedeniyle enflasyonist baski

Uretmistir. Reel birim lcretler ise verimlilikten karsilanmadigi igin 12 \\ s
son dénemde enflasyon yaratmistir. Verginin tarihsel olarak katkisi 6 .
0,2 puan iken, 2014’te bu katki 1,1 puana kadar yikselmistir. 0 I\

« Katilik: 1,7 puan ile oldukga diistiktiir; bu temel mal enflasyonunun
oldukga dislk seviyelere gekilebilecegini gostermektedir.
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Sepet Kur (Sol Eksen)

e 2017 yili enflasyonunu bu degiskenlerin yeterince agiklayamadig SO
goriliyor; bunda biyik oranda vergi ayarlamalari, kurda deger Kaynak: TCMEB, TUIK.
kaybi beklentileri ve enflasyon beklentilerindeki yikselis etkili.
[ W Hizmet Enflasyonuna Katkilar (% puan)
Hizmet mal enflasyonunun dinamikleri (haberlesme harig): m Diger vergi
+ Katilik: 5,2 puan ile oldukea yiksektir; yani hizmet enflasyonunda S s v FEuc haslyer B e
makro ekonomik gelismelerin etkisi sinirlidir. Bunun en &nemli el 15

15
12

nedenleri ise hizmet sektérinin disa kapali bir sektor oldugu icin
dis ticaretin enflasyonu sinirlayici rekabet etkisinden uzak olusu;
kira, egitim gibi hizmet fiyatlarinda endeksleme
mekanizmalarinin giiglii olusu olarak 6ne gikmakta.

* Gida: 1,7 puan katki yapmistir. Lokanta-otel fiyatlarinda etkili olan
yemek hizmetlerine etki ettigi icin gida fiyatlarinin etkisi yiksektir.
2017’de gida hizmet enflasyonuna 2,4 puan katki yapmistir. =

* Doviz kuru: Temel mallara gére etkisi distktir; ulastirma, bakim- =
onarim hizmetleri ile paket tur fiyatlari kurdan etkilenmektedir. Kavneie TEME Hesapiamalar, TUI

2017’de kur hizmet enflasyonuna 1,4 puan katki yapmistir. () Haberlesme Harig Hizmet Yillik Enflasyonu ve Cikti Agigi (%)
* Cikti acig1 ve reel birim licretler: Emek-yogun bir sektor oldugu igin
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bu iki bilesenin etkisi, temel mallarda oldugundan daha fazladir.
Son donemde nominal [Ucretlerdeki ylksek artis ve emek
verimliligindeki distsin birim Ucretlerde yarattigl baski hizmet 20
enflasyonuna da yansimistir. Cikti agigi ve reel birim (cretler ise 24

2017’de hizmet enflasyonuna 0,9 puan katki yapmistir. - /J .
: "\ [N
Sonug olarak, gekirdek enflasyonun iki ana bileseni olan temel mal ve z /\

Sepet Kur (Sol Eksen)

hizmet fiyatlarinda dinamiklerin oldukga farkli isledigi gorilmektedir.
Temel mallar biyiik 6lglide ticarete konu oldugu igin, fiyatlarinda kur
ve ithalat fiyatlarinin etkisi olduk¢a yuksektir. Hizmet sektérii ise
gbre” olarak dl;a kapall bir sektor Olduéu icin, kur ve ithalat ﬁyatlan Hizmet sektorii fiyat dinamikleri incelenirken fiyatlama davranisi ve
gelismelerinden etkilenmemekte; ancak sektérde endeksleme enflasyonu sektor genelinden ayrisan haberlesme sektori dislanmistir
mekanizmasi giiglii oldugu igin katilik yiiksek seyretmektedir. Kaynak: TCMB Enflasyon Raporu; sayfa 37-39
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Kaynak: TCMB, TUIK.
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http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/1ccd950c-629f-4d03-8183-365b6cfbfe2f/enf-ocak2018-I_tam.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-1ccd950c-629f-4d03-8183-365b6cfbfe2f-m56LvDc

'Y Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Carsamba: TURKIYE CARI iSLEMLER DENGESi ®

Eylil Ekim Kasim Aralik’17
17 17 17 Beklenti e (ariDENEE e Erierji Harig CariDenge s Altin ve EnerjiHa i CaiAgk
20 1
Milyar $ -4,6 -3,7 -4,2 -7,6

Cari agigin yili 47 milyar $’dan tamamlamasini bekliyoruz... 27 25
-120

Kasim’da da cari acgik, ithalattaki glicli seyir kaynakl dis ticaret 2

aciginda gorilen bozulma nedeniyle yiksek gerceklesti; 4,2 milyar

$ acik verildi. Finansman tarafinda rezervler dengeleyici rol 7 375

oynarken, dogrudgn yabanci yatinmlar zayif seyrini strdirdi. ©

Hisse senedi ve DIBS’te sinirli gikis gorildi. Aralik’ta da dig agik

yillk %64 artis gosterdi. Seyahat gelirlerinde gorilen artis

egiliminin sitrlyor olmasi igin dig agiktaki bozulmayi bir miktar
dengeliyor. Aralik’ta cari islemlerin 7,6 milyar $ agik vermesini ve
boylece 12 ayhk kiimiilatif acigin da 47 milyar $ ile Haziran
2014’ten bu yana en yiiksek seviyesine ulagsmasini bekliyoruz.

Carsamba: JAPONYA GSYH [ W Japonya GSYH (¢eyreksel % degisim)

’ ) ] 4C'17 08 7
1¢’'17 2¢'17 3¢'17 Beklenti 07

11,11
05/12
11412
05/13
11/13
05/14
11414
05/15
1115
05/16
11/16
05/17
11/17

Kaynak: TCMB

06
Ceyreksel % 0,4 0,7 0,6 0,2 05 B

Son geyrekte biiyiimenin bir miktar ivme kaybetmesi bekleniyor.... 04 - -O-'t-l 03 M
Japonya’da ekonomi yilin 3. ceyreginde, ceyreksel olarak %0,6 | m
blyldi. Ozel tiiketim ve yatinnmdaki azalisa ragmen, ihracat artisi ;--J--; 5-7--; EEEEEBR
biiylimenin itici giicii olmaya devam etti. BOJ ekonominin 2018 D i T e
yilinda da tlimli artis egilimini siirdirmesini bekliyor. Genisleyici para
politikasinin etkisiyle i¢ talebin yukari yonla egilim gostermesi,
ihracatin bliylimeye destege slirmesini 6ngoriyor.

04

Yilin son ceyreginde ekonomik biiyiime beklentisi, ceyreksel %0,2. 2015 5015 4015 1016 2616 5C16 416 1617 2017 3¢

Kaynak: Bloomberg

Carsamba: ABD ENFLASYON [ W ABD Enflasyon (yillik % degisim)
30

Ekim Kasim Aralik Ocak’18
'17 17 17 Beklenti .
Yillik % degisim 2,0 2,2 2,1 2,0 25 ] 3
' 21
20 / .

Enflasyonda aylik bazda artis bekleniyor...

ABD’de manset enflasyon Aralik’ta, enerji fiyatlarindaki diistsin
etkisiyle bir miktar ivme kaybetmekle birlikte, c¢ekirdek 101
enflasyonda gorilen artis, enflasyon baskilarinin  artmaya
basladigina isaret ediyor. Cekirdek enflasyon yillik artisi %1,7’den
%1,8'ye yiikseldi. Enflasyonda énlimizdeki aylarda artis egilimi 00
bekleniyor. Ortalama saatlik kazanglarda goriilen artis ve enerji
fiyatlari enflasyonda yukari yonli baski olusturacak faktorler.

05 -
06/16  09/16  12/16  03/17  06/17  09/17  12/17

Subat’ta aylik enflasyonun %0,4, yillik %2,0 artmasi bekleniyor.
Kaynak: Bloomberg
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'Y Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Persembe: TURKIYE iSSiZLIK ORANI [ § Tiirkiye issizlik Orani (%)

Agustos Eyliil Ekim Kasim’17 —Issialik Orani (%)
117 117 117 Beklenti = Mevsimsellikten Anndinlmis issizlik Orani (%)
| 140 -
Oran (m.a., %) 10,7 10,6 10,3 - |

issizlik orani gerilemeye devam ediyor....

issizlik orani (m.a.), Ekim’de %10,3 ile Nisan 2016’dan bu yana en
diisiik seviyesine geriledi. Sene basindan bu yana isgliciine 885
bin kisi, istihdama katilim ise 1,3 milyon kisi ile yliksek gerceklesti.
Sektérel bazda istihdam artisina en 6nemli katki hizmetler
sektoriinden geldi; +807 bin kisi artti. Sanayi sektoriinde istihdam |
artisi ise ayni déonemde 205 bin, insaatta 129 bin kisi oldu. | 80
Ekonomik aktivitedeki gliclii seyre paralel olarak issizlik oraninda 5
goriilen olumlu egilimin dnlimizdeki aylarda da devam edecegini

= 10,3 |
10,3 |

02/15
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08/15
10/15
12/15
02/16
04/16
06/16 |
08/16
10/16
12/16
02/17
04/17
06/17
08/17
10/17

degerlendiriyoruz. Kaynak: TUIK
Persembe: TURKIYE TCMB BEKLENTiI ANKETI [ ¥ 12 ve 24 Ay Sonrasi Enflasyon Beklentileri (%)
Ekim Kasim Ocak SUbat']'s 12 &y sonrasinailiskin enflasyon beklentileri
17 17 ’18 Beklenti
)4 3y sonrasinailiskin enflasyon beklentileri
12 ay sonrasi enf. 10
8,65 9,30 9,24 -
bek. (%) ] 924
Enflasyon beklentilerinde sinirli gerileme gériiliiyor... 8 823
7
TCMB beklenti anketine gore, 12 ve 24 ay sonrasina iliskin 5

enflasyon beklentilerinde sadece sinirli bir gerileme gorilmusta.
Ankete gore, 2018 sonu i¢in enflasyon beklentisi ise %9,55, 24 ay
sonrasi beklentisi %8,23 seviyesinde. TCMB son agiklanan

enflasyon raporunda bu yilsonu i¢in enflasyon tahmin araliginin i
tist sinin %9,3. Ankete gore bilyiime tahmini %4,6, KGF destegi 2
ve ozel tiiketim katkisiyla beklentimiz bilyiimenin %5 civarinda ljo8 1205 110 DAL 12 /13 1718 15 118 1/1

olacagl yoninde. Subat beklenti anketinde orta vadeli enflasyon

. - . . . Kaynak: TCMB
beklentilerinde belirgin bir gerileme beklemiyoruz.
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( 3 Haftalik Takvim

TARIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI
12 Subat Pazartesi 15:00 Hindistan Enflasyon (Ocak, yillik % degisim) 5,21 5,10
15:00 Sanayi Uretimi (Aralik, yillik % degisim) 8,4 6,1
22:00 ABD Butce (Ocak, milyar $) 51,3 50,0
13 Subat sal 02:50 Japonya Uretici Fiyat Enflasyonu (Ocak, yillik % degisim) 3,1 2,7
11:00 Macaristan Enflasyon (Ocak, yillik % degisim) 2,1 2,0
11:00 Tayvan GSYH (4C2017, yilhk % degisim) 3,28 3,30
12:30 ingiltere Enflasyon (Ocak, yillik % degisim) 3,0 2,9
12:30 Konut Fiyat Endeksi (Aralik, yillik % degisim) 51 -
14 Subat Garsamba 10:00 Tiirkiye Cari islemler Dengesi (Aralik, milyar $) -4,20 -7,6
02:50 Japonya GSYH (4C2017, ceyreksel % degisim) 0,6 0,2
09:30 Hindistan Toptan Fiyat Enflasyonu (Ocak, yilhik % degisim) 3,58 3,20
10:00 Almanya GSYH (4G2017, ceyreksel % degisim, m.a.) 0,8 0,6
10:00 Enflasyon (Ocak, yillik % degisim) 1,6 1,6
10:05 Tayland Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 1,50 1,50
11:00 Gek Cumh. Enflasyon (Ocak, yillik % degisim) 2,4 2,2
11:00 Macaristan GSYH (462017, yilhk % degisim) 3,9 4,2
12:00 Polonya GSYH (4C2017, yilhk % degisim) 49 51
13:00 Euro Bolgesi GSYH (4G2017, yilhk % degisim) 2,7 2,7
15:00 ABD MBA Konut Kredisi Bagvurulari (9 Subat haftasi, % degisim) 0,7 -
16:30 Enflasyon (Ocak, yillik % degisim) 2,1 2,0
16:30 Perakende Satiglar (Ocak, ayhk % degisim) 0,4 0,3
16:30 Reel Ortalama Saatlik Kazang (Ocak, yillik % degisim) 0,6 -
15 Subat Persembe 10:00 Tiirkiye issizlik Orani (Kasim, %) 10,3 -
11:00 Blitge Dengesi (Ocak, milyar TL) -20,9 -
14:30 TCMB Beklenti Anketi (12 ay sonrasi enflasyon beklentisi) 9,24 -
07:30 Japonya Sanayi Uretimi (Aralik, yillik % degisim) 4,2 -
Endonezya Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 4,25 4,25
13:00 EuroBolgesi Dis Ticaret Dengesi (Aralik, m.a., milyar €) 22,5 -
16:00 Polonya Enflasyon (Ocak, yillik % degisim) 2,1 1,8
16:30 ABD issizlik Maasi Bagvurulari (10 Subat haftasi , bin kisi) 221 -
16:30 Uretici Fiyat Enflasyonu (Ocak, yillik % degisim) 2,6 2,5
17:15 Sanayi Uretimi (Ocak, aylik % degisim) 0,9 0,2
17:15 Kapasite Kullanim Orani (Ocak, %) 77,9 78,0
18:00 NAHB Konut Endeksi (Subat) 72 72
16 Subat Cuma 11:00 Gek Cumh. GSYH (4G2017, yilhk % degisim) 5,0 1,0
12:30 ingiltere Perakende Satiglar (Ocak, yillik % degisim) 1,4 2,3
16:30 ABD ithalat Fiyat Endeksi (Ocak, yillik % degisim) 3,0 -
16:30 Konut Baslangiglari (Ocak, aylik % degisim) -8,2 2,8
16:30 insaat izinleri (Ocak, aylik % degisim) -0,2 0,0
18:00 Mich. Univ. Tiiketici Giiven Endeksi (Subat) 95,7 95,5
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™Y FINANSAL GOSTERGELER - |

Faiz Oranlan

(%) 08/02 01/02 Haftalik (bps) 2017 Sonu (bps)

Turkiye
Politika Faizi (1 Haftalik Repo) 8,00 8,00 (o] 0
Bankalararasi Gecelik Borglanma Faizi 12,76 12,75 1 8
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 8,77 8,77 0] -463
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 11,61 11,35 26 26
25 Mart 2027 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 5,53 5,28 25 41
17 Subat 2045 Eurobond Getirisi (30 Yillik) 6,41 6,16 25 39
Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 175 163 11 10

ABD
Fed Politika Faizi 1,50 1,50 (0] 0
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,10 2,16 -6 22
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,82 2,79 3 42
USD LIBOR - 3 Aylik 1,80 1,79 1 11

Euro Bolgesi
ECB Politika Faizi (mevduat faizi) -0,40 -0,40 (o] 0
Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,56 -0,55 -1 8
Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,76 0,72 4 34

Japonya
BoJ Politika Faizi 0,10 0,10 (0] 0
Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,15 -0,13 -2 -1
Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,08 0,09 -2 3

Tiirkiye Getiri Egrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)

13,6 | —==09/02/2018 ===02/02/2018 31/01/2018  =====31/12/2017 2,75 9 =—=09/02/2018 29/12/2017
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Hazine Subat Ay ic Bor¢ Odeme Programi

(milyon TL) Piyasa Kamu Toplam
07.02.2018 539 146 685
14.02.2018 13.416 1.983 15.399
21.02.2018 3.120 681 3.801
28.02.2018 193 46 239
TOPLAM 17.268 2.856 20.124

Hazine Subat Ay ihale Programi

ihale Tarihi Valor Tarihi itfa Tarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Tipi
12.02.2018 14.02.2018 12.12.2018  Hazine Bonosu 10 Ay / 301Giin ihale /ilk ihrag
Sabit Kuponlu Devlet Tahvili 6 ayda

12.02.2018 14.02.2018 18.01.2023 % ! / 5Yil /1799 Giin  ihale / Yeniden ihrag
bir kupon 6demeli

12.02.2018 14.02.2018 12.01.2028  |OFE'veEndeksli DevletTahvili6 v, /3619 Gin  ihale / Yeniden ihrag
ayda bir kupon 6demeli

13.02.2018 14.02.2018 13112019  “2PitKuponluDevietTahvili6ayda )y /a0 Gin  ihale / veniden ihrac

bir kupon 6demeli
13.02.2018 14.02.2018 12.02.2020  Kira Sertifikasi 2Yil /728 Gin Dogrudan Satis
Sabit Kuponlu Devlet Tahvili 6 ayda
bir kupon 6demeli

Degisken Faizli Devlet Tahvili 6 ayda
bir kupon 6demeli

13.02.2018 14.02.2018 11.08.2027 10 Y1l / 3465 Giin ihale / Yeniden ihrag

20.02.2018 21.02.2018 05.06.2024 6 Yil /2296 Giin ihale / Yeniden ihrag
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™Y FINANSAL GOSTERGELER - Il

Hisse Senedi Piyasalari

08/02 01/02 Haftalk (%) 2017 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
Yurtici Piyasalar
BIST-100 114.264 119.044 -4,0 -0,9 82.800
BIST-30 139.822 145.696 -4,0 -1,6 101.568
Mali 137.536 143.619 -4,2 0,9 109.570
Sinai 126.274 132.218 -4,5 -2,4 82.022
Yurtdisi Piyasalar
S&P 500 2.581 2.822 -8,5 -3,5 2.063
Nasdaq 100 6.777 7.386 -8,2 -1,8 4904
FTSE 7.171 7.490 -4,3 -6,7 6.751
DAX 12.260 13.004 -5,7 -5,1 10.408
Bovespa 81.533 85.495 -4,6 6,7 55.933
Nikkei 225 21.891 23.486 -6,8 -3,8 17.339
Sangay 3.262 3.447 -5,4 -1,4 2.899
Para Piyasalari
08/02 01/02 Haftalik (%) 2017 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
Turkiye
S/TL 3,8227 3,7316 2,4 0,6 2,7412
€/TL 4,6844 4,6705 0,3 3,0 3,2348
Sepet (0.5S +0.5€) 4,2512 4,2005 1,2 1,7 2,9877
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,2247 1,251 -2,1 2,0 1,2005
$/¥ 108,74 109,40 -0,6 -3,5 109,550
£/$ 1,3913 1,4264 -2,5 3,0 1,4727
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 3,2852 3,1704 3,6 -0,7 2,9309
Hindistan Rupisi 64,256 64,0225 0,4 0,6 63,418
Endonezya Rupiahi 13.605 13.426 1,3 0,3 12559,7
Gulney Afrika Randi 12,168 11,858 2,6 -1,7 12,3277
Emtia Piyasalari
08/02 01/02 Haftalik (%) 2017 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
WTI Petrol (S/varil) 61,15 65,80 -7,1 1,2 66,14
Brent Petrol ($/varil) 64,8 69,7 -6,9 -3,1 71,37
Altin (S/ons) 1.319 1.349 -2,2 1,2 1.261
Gumus ($/ons) 16,42 17,24 -4,7 -3,0 18,26
Bakir (S/libre) 308,2 320,9 -4,0 -6,6 278,2

Bankacilik Sektori Bliyliklikleri (milyar TL)

BANKACILIK SEKTORU BUYUKLUKLERI (milyar TL)

29 Arahk 5 Ocak

2017 2018

Toplam Mevduat 1.802 1.787
TL 978 973
YP (milyar S) 218 219

Toplam Kredi 2.121 2.110
Tuketici Kredileri 397 397
Konut 192 192

Tasit 7 7

ihtiya¢c & Diger 199 199
Bireysel Kredi Karti Kredileri 89 89
Yurtdigi Bankalara Borglar (mr S) 110 111

26 Ocak

2018
1.829
991
225

2.167
399
192

7
200
89

112

2 Subat
2018
1.805

968
224

2.133

400
192
7
201
91

112

Haftahk Ayhk 2017 Sonu
(%) (%) (%)
-1,3 1,0 0,2
-2,3 -0,5 -0,9
-0,4 2,4 2,5
-1,6 1,1 0,6
0,4 0,8 0,8
0,16 0,4 0,4
0,1 -0,5 -0,5
0,5 1,2 1,2
2,3 2,3 2,4
0,2 1,2 2,3
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Makro Ekonomik Gostergeler

Makro Gostergeler

GSYiH (yilhk biiyiime, %) 2012 2013 2014 2015 2016 2C'17 3C'17

Tirkiye 4,8 8,5 5,2 6,1 3,2 5,4 11,1
GSYiH (milyar TL) 1.570 1.810 2.044 2.338 2.609 2.798 2.959
GSYiH (milyar $) 871 950 935 861 863 835 844

ABD? 2,2 1,7 2,4 2,6 1,6 2,2 2,3
Euro Bolgesi -0,9 -0,3 1,1 2,0 1,8 2,4 2,6
Japonya a 1,7 1,4 -0,0 0,5 1,0 1,6 2,1
Cin 7,9 7,8 7,3 6,9 6,7 6,9 6,8
Brezilya 1,9 3,0 0,104 -3,8 -3,6 0,4 1,4
Hindistan 5,6 6,6 7,2 7,6 8,0 57 6,3

TUFE (yilik % degisim) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 01/18
Turkiye 6,16 7,40 8,17 8,81 8,53 11,9 10,4
ABD 1,70 1,50 0,8 0,7 2,1 2,1
Euro Bolgesi 2,20 0,80 -0,2 0,2 1,1 1,4 1,3
Japonya -0,10 1,60 2,4 0,2 0,3 1,0
Cin 2,50 2,50 1,5 1,6 2,1 1,8 1,5
Brezilya 5,84 5,91 6,4 10,67 6,29 2,95 2,86
Hindistan 10,56 9,87 4,28 5,61 3,41 5,21

Cari islemler Dengesi/GSYiH (%) 2012 2013 2014 2015 2016 2¢'17 3¢'17
Tlrkiye -5,5 -6,7 -4,7 -3,7 -3,8 -4,2 -4,7
ABD -2,8 -2,3 -2,3 -2,7 -2,4 -2,4 -2,3
Euro Bolgesi 1,3 2,0 2,4 3,0 3,5 3,0 3,2
Japonya 1,0 0,8 0,5 3,3 3,8 3,8 4,0
Cin 2,5 1,5 2,7 31 1,8 1,3 1,0
Brezilya -3,0 -3,1 -4,4 -3,2 -1,3 -0,7 -0,6
Hindistan -51 -2,6 -1,4 -1,1 -0,6 -1,3 -1,4

Tirkiye Dis Gostergeler (milyar S) 2012 2013 2014 2015 2016 2C¢'17 Arahk
ithalat (12 ay kiimiile) 236,5 251,7 242,2 207,2 198,6 207,3 233,8
ihracat (12 ay kiimiile) 152,5 151,9 157,6 143,9 142,5 148,4 157,1
Cari islemler Agigi (12 ay kiimiile) 48,0 63,6 43,6 32,1 33,0 34,8 43,8*
MB Briit Doviz Rezervleri 100 112 106,3 92,9 92,1 90,2 90,9 **

*Kasim **2/02/2018 itibariyle

Lvilliklandiriimis

2 Hindistan enflasyon verisi icin 2008-2011 arasi TEFE verisi, sonraki donem icin TUFE kullaniimaktadir.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindan hazirlanmistir.

Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Fatma Melek — Bas Ekonomist
Fatma.Melek@akbank.com

Dr. Eralp Denktas, CFA Hakan Aklar
Eralp.Denktas@akbank.com Hakan.Aklar@akbank.com

M. Sibel Yapici Meryem Cetinkaya
Sibel.Yapici@akbank.com Meryem.Cetinkaya@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlar sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank
TAS ve Ak Yatirnm A$’nin herhangi bir taahhiidiinii tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirliiézel ve/veya tiizel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gergek ve/veya tiizel kiginin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile
ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne
nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve ¢alisanlan sorumlu tutulamayacak
ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirrm AS ve calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu
rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirrm danismanhgr” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirirm danismanhgi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluglarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme kargihiginda
almasi SPK mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirnm
danigmanhg: hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim
danigmanhg soézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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