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[ J) Haftalik Bulten
[ W Grafik 1: 2017 Sonundan Bu Yana Getiriler (%

Kiiresel riskli aktifler toparlanma siirecinde...

Gectigimiz hafta; ABD devlet tahvili getiri oranlarinda gézlenen satislarin da
adindan, kiiresel riskli varliklarda gézlenen yogun satiglar, bu hafta yerini
kademeli bir toparlanma egilimine birakti. Bu toparlanma ile, ABD hisse
senedi endeksi S&P500 Ocak sonundan itibaren yasadigi geri gekilmenin
yaklasik %50’sini, MSCI Japonya harici Asya hisse senedi endeksi ise
%31’ini geri almis durumda. Riskli aktiflerdeki toparlanmanin, hafta
boyunca ABD’de aciklanan enflasyon verilerinin beklentilerin (izerinde
aciklanmasina ve ABD 10 yillik devlet tahvillerinde devam eden yiikselise
karsi yasanmasi ise, olumlu kiiresel beklentilerin, piyasa gériiniimiine direng
kattigina isaret ediyor. Ancak yatirimcilar; daha yiiksek faiz ortaminda,
dénem dénem yasanabilecek volatilite artislarina da hazirhkli olmal. Tiim
bunlara ragmen dolar endeksi zayiflamaya devam ediyor. Bu piyasa
dinamigi 6zellikle dolar cinsi borglanmalari kriz éncesine gére daha yiiksek
gelismekte olan iilke ekonomilerine destek veren bir gelisme. Ancak
gelecek dénemde yasanabilecek bir dolar degerlenmesi de, ayni derecede
6nemli bir belirsizlik unsuru.

Yurt icinde ise; dolar endeksinde gerileme, diger gelismekte olan iilke para
birimlerine paralel olarak $/TL kurunun da haftalik bazda gerilemesini
getirdi. Ancak kiiresel egilime paralel olarak, TL cinsi yerel faizlerde géreli
yiiksek seyir devam ediyor.

ABD’de enflasyonun vyiikselecegi fikri, hakim piyasa goriisii oluyor.
Aybasinda haftalik kazanglarin artisinin giiglii agiklanmasinin ardindan, bu
hafta icinde agiklanan Ocak ayi tiiketici ve iiretici enflasyonu verileri de
beklentilerin Gzerinde aciklandi. Ayrica; gectigimiz yil kaynakh baz etkileri,
ozellikle 2018’in ilk yarisinda enflasyonda artislarin devam edebilecegine
isaret ediyor. ABD uzun vadeli faizlerindeki yikselis egilimi devam ediyor.
ivmelenen enflasyona ek olarak ABD’de es anhi devam eden dis ticaret ve
biitce agiklari da, uzun vadeli faizlerin artmasina yol agan diger 6nemli
faktorler. ABD 10 yillik faizleri, %2,89 seviyesinde. 5 yil sonrasi 5 yil ima
edilen faiz oranlarinin su an bulundugu %3,15 dlzeyinden yikselme
potansiyeli, 10 yillik denge faizinin de, tapering siirecinde de islem gordugu
diisuik %3 seviyelerine ulagabilecegine isaret ediyor.

Ekonomik biiyiime egilimlerindeki direngli seyir ise; kiiresel hisse senedi
piyasalarinin gecen hafta gordikleri dip seviyelerden toparlanma
egilimine destek veriyor. Buna bagli olarak; ABD genis tanimli hisse senedi
endeksi S&P500 haftalik bazda %5,8 artis gosterirken, MSCI gelismekte olan
Ulkeler hisse endeksi haftalik bazda %5,2 yikseldi. Finansal piyasa volatilite
endekslerindeki gerilemeler de, toparlanma egilimine destek veriyor.
Nitekim VIX volatilite endeksi, satis slirecinde goérdugli %30 Uzeri
dlizeylerinde %19’a kadar geriledi. Dolar ise; tiim bu destekleyici
gelismelere ragmen, 3 yildan uzun bir siirenin en diisiik seviyelerinde
islem gérmeye devam ediyor. Dolar endeksi haftalik bazda %1,7 dusugle
88,7 seviyesinde. €/$ paritesi ise, bu sabah 1,2550 seviyelerini gérmesinin
ardindan 1,2460 dizeylerinde. ABD’de gectigimiz yilin son geyreginden
itibaren ivmelenen aylik dis ticaret agiklarinin ve artmasi beklenen bitge
aciklarinin dolarin deger kaybetmesinin altinda yatan neden oldugunu
dislniyoruz.

Yurt ici piyasalar, kiiresel toparlanma egilimini yansitiyor. Dolarda
zayiflama egilimi, yurt icinde de $/TL kurunun 3,75’li diizeylere gerilemesini
getirdi. Yerel hisse senetleri ise, ortalamada haftalik bazda %2,4 primli islem
goruyor. 10 yillik Tirkiye devlet tahvil faizi ise, haftalik bazda sinirli gerileme
ile %11,99 seviyesinde. Diin yurt i¢inde agiklanan verilerde, merkezi ydnetim
bitgesi Ocak ayinda 1,7 milyar TL fazla verirken, TCMB beklenti anketinde
orta vadeli enflasyon beklentisi %8,25 ile sinirli degisim gosterdi.
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[ B Grafik 2: DXY Endeksi
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Kaynak: Bloomberg
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Y Haftanin Konusu: Para Piyasasi Faiz Oranlari Uzerinde TCMB Etkinl

TCMB Eyliil-Kkasim arasinda kurda yasanan volatilitenin
etkisiyle tiim fonlamay geg likidite penceresinden yapmaya
baslarken, aldigi likidite énlemleriyle de para politikasinin
etkinligini ve éngériilebilirligi artirmayr amaglamustir. Etkin
piyasa hipotezi altinda (piyasalarin miikemmel isledigi,
piyasalara erisim ve maliyet kosullari konusunda piyasa
oyunculari arasinda fark olmadigi tam rekabet¢i yapida)
merkez bankalarinin yaptiklan faiz degisikliklerinin piyasa
faizlerine direkt yansimasi beklenir; ancak pratikte tam
rekabetgi  yapi  saglanamadidi, reglilasyonlar ve
diizenlemelerin var oldugu ve piyasa oyuncularinin kararlara
tepkileri  farklilasabildigi icin faiz oranlari aktariminda
sapmalar gézlenmektedir.

TCMB de bu sapmalari ve kararlarinin etkinligini takip
edebilmek amaciyla bir Para Piyasasi Faiz Sapma Endeksi
tretmistir.

Para Piyasasi Faiz Sapma Endeksi hesaplamasinda:
Bankalarin kisa vadeli fonlama araci olan para piyasasi
faizlerinin Merkez Bankasi'nin agirlikli ortalama faizinden
mutlak deger sapmalarinin hacim ile agirlikh toplami
kullaniimaktadir.

e Kisa vadeli fonlama olarak, Borsa istanbul Repo/Ters
Repo Pazari gecelik repo faiz oranlari ve bir hafta vadeli
kur takasi faiz oranlari alinmistir.

» Bir hafta vadeli kur takasi faiz oranlarinda ise USD / TL
vadeli doviz islemlerinde ima edilen faiz oranlan
kullanilarak vade priminden arindiriimistir; bdylece faiz
oranlari gecelik faiz orani olarak gosterilmistir.

* Endeks hesaplamasi yapilirken de, repo pazarlarinda
TCMB fonlama tutari distilerek bankalarin birbiriyle olan
islemlerinde olusan agirlikli faiz oranlari ile bir hafta vadeli
kur takasi faiz orani kullanilmigtir.

Para Piyasasi Faiz Sapma Endeksinin Tarihsel

Gelisimi (3 avlik har. ort., baz puan
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Endeksin 2010’dan bu yana gelisimine bakildiginda;

* Merkez Bankasi para politikasi uygulamalari, piyasa faiz
oranlarinin fonlama faizinden sapmalari 6nemli 6lglide
etkiledigi gorilmektedir.

* Faiz koridoru ve likidite yonetimi, kisa vadeli faiz
oranlarinda yiksek sapmalara neden olmustur.

* Endeks, 2014’ten itibaren fonlama kompozisyonundaki
gelismelere  ve ek parasal sikilastirmaya  son
verilmesinden sonra diists egilimine girmistir.

* 2016 ikinci yaridan itibaren de tarihsel ortalamanin altina
gerilemistir.

* 2017 yiiinda da tarihsel ortalamalarin oldukga altinda
dalgalanmigtir.

* Kasim’dan itibaren fonlamanin tamaminin ge¢ likidite
penceresinden saglanmasi da likidite yonetimine yonelik
belirsizlikleri azaltmasini saglamigtir.

Koridor uygulamasinin bir sonucu olarak zaman zaman BIST
repo oraninin Agirlikli Ortalama Fonlamadan belirgin saptig
gorilmektedir. Merkez Bankasi Ocak 2017’de TL depolar
karsiligi doviz deposu islemleri gerceklestirmesine karar
vermesinin etkisiyle kur takasi piyasa faizleri diger para
piyasasi faizleri daha uyumlu hareket etmeye baslamistir.
Bunun da sapma endeksinde azalis egilimine katki sagladigi
degerlendirilmektedir.

Merkez Bankasl, para piyasasl faiz sapma endeksinin disiik
seviyelerdeki seyrini, para politikasinin  etkinligi ve
ongorilebilirligi  agisindan  olumlu  gbsterge oldugunu
belirtmektedir.

Para Piyasasi Faiz Sapma Endeksinin Alt

Bilesenleri (3 aylik har. ort.
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Kaynak: TCMB Enflasyon Raporu; sayfa 65-66
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'Y Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Carsamba: TURKIYE KONUT SATISLARI [ § Tiirkiye Konut Satislan (yillik % degisim)
Ekim Kasim Aralik Ocak’18 s [0t K[ STl s D SIS Toplam Konut Sauislan
17 17 17 Beklenti
120% -
Yillik % de§g. -5,7 -7,5 -6,8 -
100%
ipotekli konut satislari azaliyor... 80% 1
60% -
Konut satiglari yilin son geyreginde, ipotekli konut satislarindaki a0% -
diuslsin etkisiyle gerileme gosterdi. Yilin tamamina bakildiginda 20% -
ise toplam satislar yillik %5 artis gostererek 1,4 milyon adede o% \ ARVAY) L >
ulast. o | 6,8%
0% -30,7%
Konut sektoriine uygulanan tesviklerin sona ermesi ve konut kredi o ]
faiz oranlarindaki yukseligler son geyrekte satislarin gerilemesinde 0214 07/14 12/14 05/15 10/15 03/16 08/16 01/17 08/17 1117
etkili oldu. Satislarin diisik gergceklesmesi nedeniyle stoklarda da

bir artis s6z konusu. 2018 yilinda da ipotekli satiglarda gerilemenin Kaynak: TUIK
stirmesi beklenebilir. . o L. . .
Carsamba: EURO BOLGESI PMI ENDEKSI (ONCU) [ ] Euro Bélgesi Imalat Sanayi PMI Endeksi
Kasim Aralik Ocak Subat’18 62 1
17 17 18 Beklenti 606
Endeks 60,1 60,6 59,6 59,2 ®7 '
59,6
Euro Bélgesi’nde ekonomik aktivite olumlu seyrini siirdiiriiyor.... 58 1
Euro Bolgesi’'nde imalat sanayine iliskin beklentileri gésteren PMI 56 1
verisi Ocak’ta bir oOnceki rekor seviyesinin bir miktar altinda
gerceklesti. Ancak endeks halen yiiksek ve ekonomik aktivitenin 341
2018 yilinda da gticlii seyrini stirdirdigline isaret ediyor. Bu durum,
istihdam piyasasinin da iyilesme egilimini sirdiirmesine destek AN
olurken, talepteki glgli seyir ile enflasyonda da artis goruliyor.
issizlik orani da 2008 sonundan bu yana en diisiik seviyesine >0 o '3 '3 '3 IE '3 ': ‘: '3 '2 ': IL.‘ '2
geriledi. Subat verisinde de ekonomik aktivitenin olumlu seyrini g g ¥ g I g gy s g g
slirdlirmesini bekliyoruz. Piyasa beklentisi 59,2.

Kaynak: Bloomberg

Persembe: TURKIYE REEL KESIM GUVEN ENDEKSI

Turkiye Reel Kesim Giliven Endeksi ve KKO (%
y (%)

Kasim Arahk Ocak Subat’18 ] ) 3
. 144 0= = Reel Kesim Guven Endeksi (m.a) 200
'17 '17 ’18 Beklenti = Kapasite Kullznim Orani (%, m 2., sag eksen) 295 !
Endeks 109,8 109,2 110,9 = 1]
110
Oncii veriler, ekonomik aktivitenin giiclii seyrini siirdiirdiigiine 108 -
isaret ediyor... 01
Reel kesim gliven endeksi (m.a.) Ocak’ta yeniden toparlanma 104
gosterdi Endeks alt detaylarina bakildiginda; gelecek dénem 0|
yatirnm harcamalari ve ihracat siparis beklentilerinde gorilen
artislar endeksteki iyilesmede etkili oldu. Euro Bolgesi'nde 100 755
ekonomik toparlanmanin siriiyor olusu, ihracati desteklerken, o 750

yatirimlardaki iyilesme de biyiime kompozisyonu agisindan énem
taslyor. Kapasite kullanim oraninda gerileme siirmekle birlikte,
oran halen ylksek seyrediyor. Subat ayinda da giiven endeksinde
ihmh seyrin stirmesi beklenebilir.
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Kaynak: TCMB
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'Y Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Cuma: JAPONYA ENFLASYON Japonya Enflasyon (yillik % degisim)
Ekim Kasim Arahk Ocak’18 357
17 17 17 Beklenti | 301
Yillik % deg. 0,2 0,6 1,0 1,3 |25\

Enflasyonda artis gériiliiyor... 207

15 -

0 |

Japonya’da yillik enflasyon Aralik’ta yillik %1 artisla Mart 2015’ten | 104
bu yana en yiksek seviyesine ulasti. Ancak enflasyon halen 05 -
merkez bankasinin %2’lik hedefinin altinda seyretmeye devam 00 Lt _
ediyor ve enflasyonun 2019 mali yilinda %2 civarina ulagmasi |

bekleniyor. Japonya Merkez Bankasi son para politikasi |
toplantisinda, ¢ikti agigi ve orta&uzun vadeli enflasyon | 1o-
beklentilerindeki yikselise bagh olarak enflasyondaki yukari yonla |
egilimin strecegini belirtiyor. Piyasada, Ocak’ta enflasyonun yillik -
%1,3 artis gostermesi bekleniyor. Kaynak: Bloomberg

| 054
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Cuma: EURO BOLGESi ENFLASYON [ Y Euro Bélgesi Enflasyon (yillik % degisim)
Ekim Kasim Arahk Ocak’18 2,5 -
’17 ’17 ’17 Beklenti
Yillik % deg. 1,4 1,5 1,4 1,3

Euro Bdlgesi’nde yillik enflasyon artisinin bir miktar gerilemesi

bekleniyor ... 15 - [ ¥V \ e
| ‘\._" ) 1}4

Euro Bolgesi'nde yillik enflasyon Aralik’ta, enerji fiyatlarindaki -

artisin yavaslamasinin etkisiyle %1,4’e geriledi. Yillk c¢ekirdek

enflasyon artisi Kasim’daki  %1,1’'den %1,2’ye yikselmekle

birlikte, onumuizdeki aylarda enflasyonda bir ivmelenme 0.5 7

beklenmiyor. ECB, son para politikasi toplantisinda enflasyonun _/

hedefe uyumlu patikada ilerlemesi igin destekleyici para o - R R .

politikasinda devam edecegini, gerektigi takdirde varlik alim 4 ¢ Z 9 5 5 5 5 5 3

programinin  slresi veya kapsaminin  genisletilebilecegini s 5 2 % 8 % & & = &

belirtmisti.

Kaynak: Bloomberg
Ocak’ta enflasyonun yillik %1,3 artis géstermesi bekleniyor.
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( 3 Haftalik Takvim

TARIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI
19 Subat Pazartesi 10:00 Tiirkiye Ozel Sektériin Yurtdisindan Sag. Kredi Borcu (Aralik, milyar $) 237 -
12:00 Euro Bolgesi Cariislemler Dengesi (Aralik, milyar €, m.a.) 32,5 -
02:50 Japonya Dig Ticaret Dengesi (Ocak, trilyon yen) 0,3 -1,0
05:30 Tayland GSYH (4G2017, yilhk % degisim) 4,3 4,3
16:00 Rusya issizlik Orani (Ocak, %) 5,1 5,3
20 Subat sal 10:00 Tirkiye Tlketici Gliven Endeksi (Subat) 72,30 -
10:00 Kisa Vadeli Dis Borg Stoku (Aralik, milyar $) 112 -
10:00 Almanya Uretici Fiyat Enflasyonu (Ocak, yillik % degisim) 2,3 1,8
13:00 ZEW Beklenti Endeksi (Subat) 20,4 16,2
21 Subat Garsamba 10:00 Tiirkiye Konut Satiglari (Ocak, yillik % degisim) -6,8 -
10:00 Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (Aralik, milyar $) -412,6 -
11:00 G. Afrika Enflasyon (Ocak, yillik % degisim) 4,7 4,4
11:30 Almanya imalat Sanayi PMI Endeksi (Subat, 6ncii) 61,1 60,5
12:00 Euro Bolgesi imalat Sanayi PMI Endeksi (Subat, 6ncii) 59,6 59,2
12:30 ingiltere issizlik Orani (Aralik, %) 4,3 4,3
15:00 ABD MBA Konut Kredisi Basvurulari (16 Subat haftasi, % degisim) -4,1 -
17:45 imalat Sanayi PMI Endeksi (Subat, dncii) 55,5 55,5
18:00 ikinci El Konut Satislari (Ocak, aylik % degisim) -3,6 0,9
22:00 FED Toplanti Tutanaklari - -
22 Subat pPersembe 14:30 Tiirkiye Reel Kesim Gliven Endeksi (Subat, m.a.) 110,9 -
14:30 Kapasite Kullanim Orani (Subat, %) 78,2 -
12:00 Almanya IFO is Diinyasi Giiven Endeksi (Subat) 117,6 117,0
12:30 ingiltere GSYH (4G2017, yilhk % degisim) 1,5 1,5
16:30 ABD issizlik Maasi Bagvurulari (17 Subat haftasi , bin kisi) 230 -
23 Subat Cuma Tiirkiye S&P Kredi Notu Degerlendirme - -
02:30 Japonya Enflasyon (Ocak, yillik % degisim) 1,0 1,3
10:00 Almanya GSYH (4C2017, ceyreksel % degisim, m.a.) 0,6 0,6
13:00 EuroBolgesi  Enflasyon (Ocak, yillik % degisim) 1,4 1,3
17:00 Meksika GSYH (2017, yillik % degisim) 2,3 -
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™Y FINANSAL GOSTERGELER - |

Faiz Oranlan
(%) 15/02 08/02 Haftalik (bps) 2017 Sonu (bps)
Turkiye
Politika Faizi (1 Haftalik Repo) 8,00 8,00 0] (o]
Bankalararasi Gecelik Borglanma Faizi 12,76 12,76 0 8
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 8,77 8,77 0] -463
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 11,70 11,61 9 35
25 Mart 2027 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 5,73 5,53 20 61
17 Subat 2045 Eurobond Getirisi (30 Yillik) 6,54 6,41 13 52
Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 176 175 1 11
ABD
Fed Politika Faizi 1,50 1,50 [0} 0]
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,18 2,10 8 30
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,91 2,82 9 50
USD LIBOR - 3 Aylik 1,85 1,81 4 16
Euro Bolgesi
ECB Politika Faizi (mevduat faizi) -0,40 -0,40 (o] 0
Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,57 -0,56 -1 7
Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,76 0,76 0] 34
Japonya
BoJ Politika Faizi 0,10 0,10 (0] 0
Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,16 -0,15 -1 -2
Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,06 0,08 -1 2
Tiirkiye Getiri Egrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)
13,6 | —=—=16/02/2018 ==—=09/02/2018 31/01/2018  =====31/12/2017 2,75 1 ——16/02/2018 29/12/2017
13,2 550 4
12,8
12,4 2,25
12,0 2,00 -
11,6 | 4
1,75 -
11,2 A
10,8 1,50
10,4
1,25 T
10,0 T T T T T T T T T &I 2 B 22222333 KRBKRL L L
2Y 3y 4y 5Y 6Y 7Y 8Y oY 10Y g g g g § E § g g § § E g g g g § E
Hazine Subat Ayi I¢ 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 Ayi lhale 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

15/02 08/02 Haftalk (%) 2017 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
Yurtici Piyasalar
BIST-100 116.226 114.264 1,7 0,8 82.941
BIST-30 143.002 139.822 2,3 0,6 101.737
Mali 140.132 137.536 1,9 2,8 109.666
Sinai 129.223 126.274 2,3 -0,1 82.258
Yurtdisi Piyasalar
S&P 500 2.731 2.581 5,8 2,2 2.068
Nasdaq 100 7.256 6.777 7,1 5,1 4919
FTSE 7.235 7.171 0,9 -5,9 6.754
DAX 12.346 12.260 0,7 -4,4 10.426
Bovespa 84.291 81.533 3,4 10,3 56.024
Nikkei 225 21.465 21.891 -1,9 -5,7 17.378
Sangay 3.199 3.262 -1,9 -3,3 2.902
Para Piyasalari
15/02 08/02 Haftalik (%) 2017 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
Turkiye
S/TL 3,7644 3,8227 -1,5 -0,9 2,7489
€/TL 4,7119 4,6844 0,6 3,6 3,2437
Sepet (0.5S +0.5€) 4,2378 4,2512 -0,3 1,4 2,9960
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,2506 1,2247 2,1 4,2 1,2005
S/¥ 106,13 108,74 -2,4 -5,8 109,605
£/$ 1,4099 1,3913 1,3 4,3 1,4720
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 3,2313 3,2852 -1,6 -2,3 2,9359
Hindistan Rupisi 63,910 64,2563 -0,5 0,1 63,458
Endonezya Rupiahi 13.559 13.605 -0,3 -0,1 12574,9
Guney Afrika Randi 11,621 12,168 -4,5 -6,2 12,3391
Emtia Piyasalari
15/02 08/02 Haftalik (%) 2017 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
WTI Petrol (S/varil) 61,34 61,15 0,3 1,5 66,00
Brent Petrol (S/varil) 64,3 64,8 -0,7 -3,8 71,16
Altin (S/ons) 1.354 1.319 2,6 3,9 1.260
Gumus ($/ons) 16,87 16,42 2,7 -0,4 18,20
Bakir (S/libre) 324,6 308,2 5,3 -1,7 278,0

Bankacilik Sektori Bliyliklikleri (milyar TL)

BANKACILIK SEKTORU BUYUKLUKLERI (milyar TL)

29 Arahk 12 Ocak 2 Subat 9 Subat Haftahk Ayhk 2017 Sonu
2017 2018 2018 2018 (%) (%) (%)
Toplam Mevduat 1.802 1.810 1.805 1.817 0,6 0,4 0,9
TL 978 986 968 975 0,7 -1,1 -0,3
YP (milyar $) 218 220 224 222 -0,9 0,7 1,5
Toplam Kredi 2.121 2.119 2.133 2.144 0,5 1,2 1,1
Tuketici Kredileri 397 399 400 401 0,2 0,6 0,9
Konut 192 192 192 193 0,12 0,4 0,5
Tasit 7 7 7 7 0,0 -0,5 -0,5
ihtiya¢c & Diger 199 200 201 201 0,2 0,9 1,4
Bireysel Kredi Karti Kredileri 89 90 91 91 -0,8 1,2 1,6
Yurtdigi Bankalara Borglar (mr S) 110 111 112 112 -0,1 1,4 2,2
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B Makro Ekonomik Gostergeler

Makro Gostergeler

GSYiH (yilhk biiyiime, %) 2012 2013 2014 2015 2016 2¢'17 3¢'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 9) 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 5,7 6,3
TUFE (yilhk % degisim) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 g 01/18
Turkiye 6,16 7,40 8,17 8,81 8,53 11,9 = 104
ABD 1,70 1,50 0,8 0,7 2,1 2,1 g 2,1
Euro Bolgesi 2,20 0,80 -0,2 0,2 1,1 1,4 g 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 g 1,5
Brezilya 5,84 5,91 6,4 10,67 6,29 2,95 g 2,86
Hindistan > 10,56 9,87 4,28 5,61 3,41 5,21 g 5,07
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 15 2,7 3,1 1,8 1,3 1,0
Brezilya -3,0 -3,1 -4,4 -3,2 -1,3 -0,7 -0,6
Hindistan -5,1 -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 33,1 34,7 47,1
MB Briit Doviz Rezervleri 100 112 106,3 92,9 92,1 90,2 90,9 *

*9/02/2018 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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