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L 3 Haftalik Biilten
Kiiresel piyasalarda denge arayisi devam ediyor... . e
[ W Grafik 1: 2017 Sonundan Bu Yana Getiriler (%

Subat ayr basinda ABD tahvil getirilerindeki hizli yiikselisle global

piyasalarda gériilen volatilite artisi piyasalarda etkisini siirdiirmeye devam MSCI Emerging
ediyor. Bu hafta ABD tahvil ihaleleri ve Fed tutanaklari haftanin en énemli EUR/USD
giindem maddeleri olurken, ABD tahvil getirilerindeki yiikselis devam etti; Altin
ancak oOnceki haftalarin aksine dolar da bu hafta degerlenme egilimi $/Hindistan Rupisi
gosterdi ve piyasalar yiikselen tahvil getirilerine uyum sagladi. Bu hafta ECB BIST-100
Baskan Yardimcisi olarak, ispanya Ekonomi Bakani Luis de Guindos S&P 500
secilirken, ECB tutanaklari da €/5’in seyrinde etkili oldu. Hisse senedi MSCl World
piyasalarinda volatilite gerilese de, hisse senedi endeksleri hafif dalgali bir /1L
seyir izledi. Gelismekte olan iilke para birimleri toparlanma egilimi igcinde Brent Petrol
olurken, TL aktiflerde de, artan jeopolitik risklere ragmen, global seyre Giimiis
paralel bir hareket gériildii. EUrostoxx
. . . . . DXY
Piyasa fiyatlamasi, Fed’den bu yil icin 3 faiz artinmina yaklasti. Ocak ayi DAX
Fed toplanti tutanaklari, Fed lyelerinin ekonomik gériiniim ve enflasyon ile
I A . e us . . Nikkei 225
ilgili beklentilerinin son aylarda olumlu yénde degistigine ve Uyelerin USD/IPY

enflasyonun %2 hedefine yikselmesi konusunda daha emin olduklarina ) )
isaret ediyor. Fed iiyelerinden hafta boyunca gelen aciklamalar da $/Guney Afrika Randi
tutanaklari destekler nitelikte idi. -10

Bu hafta ayrica yiikli ABD tahvil ihaleleri takip edildi. Hem Fed . i
tutanaklarinin, hem de ihalelerin etkisiyle ABD 2 yillik faizi %2,28 ile Eyliil | ) Grafik 2: DXY Endeksi

2008’den bu yana en yiiksek seviyelere ulasti. ABD 10 yillik faizi de %2,95’e

kadar geldi; su anda %2,89 seviyelerinde. Onimiizdeki dénemde ABD 104 |
faizlerinde, tahvil ihalelerinin etkisi artabilir. Bu hafta, dolarin artan faiz
farklarina uyum saglamaya calistigi goruliiyor. Dolar endeksi DXY da son 3 102 1
yilin en disik seviyelerinden toparlandi; haftalik %0,9 yiikselisle 89,9 100 -
seviyelerinde. ABD borsalari ise gectigimiz haftaki glgli toparlanmanin 93
ardindan, bu haftayr ekside tamamliyorlar; ancak volatilite endeksi VIX
geriliyor; %18,5’te. 96 4
94 -
ECB temkinli durusunu koruyor. ECB toplanti tutanaklarinda, para
politikalarina iliskin sabirli olunmasi gerektigi ve son donemde Euro’da 92 1
yaganan dalgalanmalarin bir belirsizlik unsuru oldugu belirtildi. Ayrica, 90 A
«ileriye yonelik rehberlik»in degistirilmesi i¢in heniiz erken oldugu; ancak a8 e
iletisimde degisikliklerle ilgili degerlendirmelerin 6nimiizdeki dénemde R R T T T T R
baslayabilecegi belirtildi. Ayrica ECB’de Mayis'ta goérev siiresi dolacak Jdg g ¥gygeITags

Constancio yerine ECB Baskan Yardimcisi olarak ispanya Ekonomi Bakani Luis

de Guindos segildi; 2019’da da Draghi’nin gérev siiresi doluyor. Bu hafta

aciklanan Euro Bolgesi PMI verileri ise ekonomik aktivitenin glicli seyrini @
strdurdugline, ancak hafif ivme kaybettigine isaret etti. €/$, bu hafta %0,8
gerilemeyle 1,2305 seviyelerinde.

4,00 -

Emtialarda dolar yiikselisi baskisi goriildii. Artan ABD faizlerinin de etkisiyle 0
altin, haftalik %1,1 gerilemeyle, 1.331 $/ons’ta. Brent petrol ise ABD petrol 3,80
stoklarindaki azalisin etkisiyle haftayr %2 yiikselisle tamamlamaya
hazirlaniyor; 66,3 $/varil’de. 3,70 1
. 3,60 -
Gelismekte olan lilke (GOU) para birimleri, yiikselen ABD getirilerine uyum
saglamaya calisiyor. Hafta ortasina kadar deger kaybi egiliminde olan GOU 3,50
para birimleri, son 2 giindiir toparlanma egiliminde. $/TL de hafta basinda,
jeopolitik gelismelerin de etkisiyle, 3,80’i astiktan sonra, haftayi 3,7850
seviyelerinden tamamlamaya hazirlaniyor. Tahvil getirileri hafta boyunca 330

3,40 -

olduk¢a dar bir bantta hareket etti; haftayr hafif yikselislerle 5 5 E 'i E 5 E E 5 E 5 E f{ g
tamamliyorlar: Gosterge faiz %13,00, 10 yillik getiri %11,92 seviyelerinde. 5 88 3 3 85 8382 3 9 58 8
Son 3 gundir yiikseliste olan BIST-100 ise haftalik %0,8 yiikselisle 117.455

seviyelerinde.

Kaynak: Bloomberg
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[ P Haftanin Konusu: 4. Sanayi Devrimi 2017 Gelismeleri

18. yiizyil sonlarinda su ve buhar enerjilerinin mekanik
enerjiye donlistiiriilmesiyle 1. Sanayi Devrimi baslarken, 20.
yizyihn  baslarinda elektrik enerjisiyle seri liretimin
baslamasi 2. Sanayi Devrimi’nin baslamasina neden oldu.
1970’lerde ise 3. Sanayi Devrimi’yle elektronik ve bilgi
teknolojilerinin yardimiyla (liretim otomasyonu artirildi. Su
anda ise siber-fiziksel sistemlere ve veri islemeye dayali
olan 4. Sanayi Devrimi’nin esigindeyiz. Otomatik robotlar,
katmanli imalat, simiilasyonlar, sistem entegrasyonlari,
nesnelerin interneti, siber giivenlik, bulut bilisim, biiyiik veri
ve artirilmis gerceklik 4. Sanayi Devrimi’yle beraber
hayatimiza giriyor ve hayatimizi degistiriyor. Diinya
Ekonomik Forumu (WEF), yayinladigi bir raporda 4. Sanayi
Devrimi’nin etkisiyle 2017 yilinda yasanan degisimleri ve
heniiz degismeyenleri inceliyor.

2017 vyilinda, 4. Sanayi
degisimler:

Devrimi’nin neden oldugu

1. Etik: Teknoloji sirketleri, 2017’de, teknolojinin toplum
ve insanlar Uzerine etkilerinin ne kadar gigli oldugunu
kabul ederken, etik ilkelerin 6nemini de kabullendiler.
Sirketler ve kurumlar, teknolojinin toplumsal etkilerini
inceleme amacgli birimler olusturdular.

2. Kripto ¢agi: 2009'da ilk ortaya c¢iktiginda, sadece
teknoloji tutkunlari arasinda nis bir ilgi alani olan
bitcoin, 2017°de tim dlnyanin konustugu bir
enstriman oldu. Fiyati bir yilda ~20 katina kadar
ylkseldi; balon olusturdugu uyarilari yapildi. Kripto
paralar ve blockchain (blok zinciri) teknolojisi gliven
kaybinin bir gostergesi haline gelirken, teknolojinin
boyutu ve teknolojinin ulasabilecegi noktalara iliskin bir
farkindalik olusmasini da sagladi. 4. Sanayi Devrimi’nin
teknolojisine iliskin ilginin ve tartismalarin artmasini
sagladi.

3. inovasyonun Batr’dan Dogu’ya kaymasi: Yapay zeka
(Al) galismalari 1950’lerde Bati dlnyasinda baslamis
olsa da, Cin su anda Al alaninda lider konumda ve Al'in
gelecegi Dogu’da belirlenmekte. Cin’in radikal Al bakis
acisi  sanayi donlsiminin de belirleyicisi olacak.
ABD’de Al'ya yonelik hiikiimet fonlamasi azaltilirken,
Cin Al'a yonelik yatinmlarini artiriyor. Cin ayrica, su ana
kadar Bati tarafindan yonlendirilen ilag teknolojisine de
ciddi yatirimlar yapiyor.

4. Platform ekonomileri: Uber ve Airbnb gibi bir
platforma dayanan is modelleri, geleneksel yaklagimlara
karsi ¢ikarken; 2017’de bu tip sirketler bir ¢ok yasakla
karsi karsiya kaldi. Maas, vergi ve konaklamaya iliskin
sorunlar nedeniyle Uber ve Airbnb bazi (lkelerde
yasaklandi ya da sinirlandi.

5. Siber giivenlik: 2017’de yasanan 2 biyik siber saldirn
(WannaCry ve NotPetya), 4. Sanayi Devrimi'nde
jeopolitk risklerin sadece askeri ve ekonomik Ustlinlige
degil dijital kodlara da bagli olacagini gosteriyor.

Siber riskler kisisel verilerden, saghk ve eneriji sistemleri gibi
insan hayatina direkt etki eden alanlara kadar genisledi. Siber
saldirilarin, gelismis demokratik tilkelerde bile (ABD ve Fransa
gibi) secim sonuglarina etki ettigi belirtiliyor.

4. Sanayi Devrimi’nin heniiz degistiremedigi seyler:

1. Maaglarda cinsiyetsel farkin azaltilmasi: Bu yil iginde
diinya c¢apinda ses getiren #metoo kampanyasi, 4.
Sanayi Devrimi’nin bir kadin devrimi olabilecegi umudu
dogursa da; WEF raporuna gore 2017 yilinda cinsiyet
ayriminin arttigi ve cinsiyetler arasi ticret ve is imkaninin
kapanmasiigin 217 yil gerektigi gorillyor.

2. Kalkinma igin ortak bir teknolojik tutum: Az gelismis
Ulkelerin yeni teknolojik gelismelerden yararlanmasi acil
bir ihtiyag durumunda. Sdrdirilebilir bir ekonomik
blylime ciddi bir alt yapi, beceri ve yerel inovasyon
ekosistemi yatirimi gerektiriyor. 2017 Diinya Ticaret
Orgiiti (WTO) herhangi bir fikir birligine variimaksizin
sonlanirken, teknoloji potansiyelinin yarattigi umudun
daha ¢ok vyatinma ihtiyag oldugu gergegini
gblgelemesinden endise ediliyor.

3. Daha faal hiikiimetler: 2017’de bazi hikimetler 4.
Sanayi Devrimi'ne yonelik adimlar atti; bakanliklar,
hikimet organlari olusturdu. Ancak; yapisal bir degisim
hala ¢ok uzakta. WEF'in kurucusu Klaus'un «4. Sanayi
Devrimi» kitabinda hilkiimetlerin daha faal, kapsayici ve
insan merkezli yonetim slregleri gelistirmek igin cesur
reformlar yapmasi gerektigini belirtiyor.

4. Evrensel temel gelirin uygulamaya konulmasi: Temel

gelir (vatandaslik geliri), bir devletin tim vatandaslarina
diizenli olarak o toplumun bir bireyi oldugu icin 6dedigi
maas anlamina gelmekte. Gelisen teknolojinin ve yapay
zekanin etkisiyle issizlikte artis gorilecegi beklentisi,
devletin kaynaklarini vatandashk gelirine yonlendirmesi
fikrini de son yillarda 6n plana gikariyor. 2017’de Hawai,
Finlandiya, Kenya, Ontario ve iskogya bu alanda
calismalar yaptilar; ancak heniiz genis capl bir sonug
gorilemedi. Uygulamanin radikal olumlu bir degisime
neden olup olmayacagi sorusu hentiz cevaplanmis degil.

5. Geniggaph teknoloji kaynakh issizlik: 2017’de,
beklentilerin aksine teknoloji kaynakl is kaybi azalirken,
ABD ve Avrupa’da istihdam piyasasi giglendi. Ancak,
2018’e girerken, otomasyon kaynakh endiselerin
arttigini goériyoruz. Ornegin; Kasim 2017’de Ulusal
Avusturya Bankasi rekor kar agiklarken, gelecek 3 yilda
da isglicinli, otomasyon kaynakhh olarak, %20
azaltacagini duyurdu. MIT’nin arastirmalar ise kiliguk
sehirlerin otomasyondan blyilk sehirlere oranla daha
fazla etkilenecegini ortaya koyuyor.

Kaynak: WEF: 5 ways the Fourth Industrial Revolution transformed 2017 (and 5 ways
it did not)

https://www.weforum.org/agenda/2018/01/5-ways-the-fourth-industrial-
revolution-transformed-2017-and-5-ways-it-did-not
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'Y Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Carsamba: TURKIYE DIS TICARET DENGESI

[} Tiirkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar $)

Ekim Kasim Aralik Ocak’18
'17 '17 '17 Beklenti
Milyar $ -7,3 -6,3 -9,2 9,1

ithalat artmaya devam ediyor...

2017 yilinin tamaminda ihracat; motorlu kara tasitlari, demir-gelik
ve makine sektorlerinin destegiyle yillik %10 artarken, ithalat altin
ve enerji ithalati dnculigiinde yillik %18 artis gosterdi.

GUmrik Bakanlig’'nin dnci verisine goére, 2018 yilinin ilk ayinda
ihracatta makine, demir-gelik ve motorlu tasitlari 6ne cikarken,
ihracat yillik %11 artti. ithalatta ise Ocak’ta da altin ithalati giigli
seyrederken, altin ve enerji disi ithalatin ekonomik aktivitedeki
olumlu seyre bagh arttig1 goruliyor. Buna bagl olarak dis ticaret
agigr da 9,1 milyar $’a yiikseldi. . L .
Carsamba: TURKIYE YABANCI TURIST GIRISLERI
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- Ekim Kasim Aralik Ocak’18
'17 17 17 Beklenti
Yillik % deg. 22,2 22,1 30,8 -

Turist sayisi artmaya devam ediyor ....

Kaltir ve Turizm Bakanligl verisine gore, turist sayisi Aralik’ta yillik
%31, yilin tamaminda ise %28 artis gostererek 32,4 milyon kisiye
ulasti. Buna bagli olarak seyahat gelirleri de 2017’de yillik %20 artis
kaydederek 22,5 milyar $’a cikti.

2017’de turist sayisinda gorilen 7,1 milyon artisin llke bazinda
kirthmina bakildiginda; en yiksek artis 3,8 milyon kisi ile Rusya’dan
kaynaklandi. Almanya’dan gelen turist sayisi ise 0,3 milyon Kkisi
azaldi. 2018 Ocak ayinda turist sayisinda gorilen artis egiliminin
siirmesi beklenebilir.

Carsamba: EURO BOLGESI ENFLASYON (6ncil)
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Kaynak: Kultar ve Turizm Bakanhgi

Kasim Aralik Ocak Subat’18
17 17 18 Beklenti
Endeks 1,5 1,4 1,3 1,2

Enflasyon hedefin altinda kalmaya devam ediyor...

Euro Bolgesi'nde yillik enflasyon artisinin bir miktar ivme
kaybettigi goriliyor. Ocak’ta enflasyon yillik artisi, eneriji
enflasyonundaki artisin azalmasina bagh olarak, %1,3’e geriledi.
Oniimiizdeki aylarda enflasyonun kademeli olarak yukari yénli
olmasi bekleniyor. ECB tahminlerine gore, 2018 yilsonu enflasyon
beklentisi %1,5. Uzun vadeli enflasyon beklentilerinde de iyilesme
goriluyor. ECB, orta vadede enflasyonist baskilarin olusmasi igin

mevcut para politikasi durusunu sdrdirmenin gerektigini
vurguluyor. Subat’ta enflasyonun yillik %1,2 artis gostermesi
bekleniyor.
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Kaynak: Bloomberg
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'Y Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Persembe: TURKIYE iIMALAT SANAYi PMI ENDEKSI [ § Tiirkiye imalat Sanayi PMI Endeksi

Kasim Aralik Ocak Subat’18
17 17 ’18 Beklenti 7
Endeks 52,9 54,9 55,7 56 =7
Ekonomik aktivitedeki giiglii seyir siiriiyor... 54 -

imalat sanayine iliskin beklentileri gésteren PMI endeksi, Ocak’ta 32

glcli talep kosullarinin etkisiyle Mart 2011’den bu yana en
yiiksek seviyeye ulasti. Uretim ve istihdamda artis siirerken, A\ )
enflasyonist baskilar da gii¢lii seyrediyor. 48 - SV

) m e = = === —— = = -

.,

46 T

Yeni siparisler, artan i¢ ve dis talebe bagl olarak yaklasik son yedi
yvilin en yiksek artisini gosterdi. Dis talepte AB lkelerindeki
toparlanmaya bagli olumlu seyir siirliyor. Subat’ta da bu egilimin

01,16
03/16
05/16
07/16
09/16
11/16
01,17
03,17
05,17
07,17
09,17
11417
01,18

sirecegini degerlendiriyoruz. Kaynak: Bloomberg
Persembe: ABD ISM iMALAT SANAYi ENDEKSI [ ) ABD imalat Sanayi Endeksi
Kasim Arahk Ocak Subat’18 6 -
17 17 ’18 Beklenti
Subat 58,2 59,3 59,1 58,7 3,
57 ~ '
imalat sanayi giiglii seyrini siirdiiriiyor... !
ABD’de imalat sanayinde glcli seyir surtyor. Endeks alt 52 -
detaylarina bakildiginda; stoklardaki artis dikkat cekiyor. Yeni
siparigler, tiretim ve istihdam alt endekslerinde ise bir dnceki aya
gore bir miktar gerileme goriliyor. 47 -
Global ekonomik kosullardaki gilglii seyir, dolarin seyri, yliksek
enerji fiyatlarina bagh eneriji ile ilgili yatinmlardaki artis, imalat 42 T T T T T T T 1
. : 5 &8 & 8 5 - s omonorn %
sanayini desteklemeye devam ediyor. R S S T
[=] [=] [=] [l [=] [=] [=] [=] [=] [l [=]

Subat’ta endeksin bir miktar gerilemesi bekleniyor: 58,7. Kaynak: Bloomberg
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( 3 Haftalik Takvim

TARIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI

26 Subat Pazartesi 16:30 Brezilya Cari Islemler Dengesi (Ocak, milyar $) -4,3 -4,98
18:00 ABD Yeni Konut Satislari (Ocak, aylik % degisim) -9,3 4,0

27 Subat sali 10:00 Tiirkiye Ekonomik Gliven Endeksi (Subat) 104,9 -
16:00 Almanya Enflasyon (Subat, yillik % degisim) 1,6 1,5
16:00 Macaristan Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 0,90 0,90
16:30 ABD Dis Ticaret Dengesi (Ocak, milyar S) -72,3 -72,6
16:30 Dayanikli Mal Siparisleri (Ocak, aylik % degisim) 2,8 -2,5
17:00 S&P Corelogic Endeksi (Aralik, yillik % degisim) 6,41 6,30
18:00 Conf. Board Tiketici Guven Endeksi (Subat) 125,4 126,0

G. Kore Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 1,50 1,50

28 Subat Carsamba 10:00 Tiirkiye Dis Ticaret Dengesi (Ocak, milyar $) -9,21 -9,08
11:00 Yabanci Turist Girigleri (Ocak, yillik % degisim) 30,8 -
14:30 Konut Fiyat Endeksi (Aralik, yillik % degisim) 11,33 -
02:50 Japonya Perakende Satislar (Ocak, aylk % degisim) 0,9 -0,6
02:50 Sanayi Uretimi Ocak, yillik % degisim) 4,4 5,2
11:55 Almanya issizlik Orani (Subat, %, m.a.) 5,4 5,4
12:00 Polonya GSYH (4G2017, yilhk % degisim) 51 -
13:00 Euro Bolgesi Enflasyon (Subat, yillik % degisim, 6ncii) 1,3 1,2
15:00 Hindistan GSYH (4C2017, yilhk % degisim) 6,3 6,9
15:00 Brezilya issizlik Orani (Ocak, %) 11,8 -
15:00 ABD MBA Konut Kredisi Basvurulari (23 Subat haftasi, % degisim) -6,6 -
16:30 GSYH (4G2017, ceyreksel yilliklandiriimis % deg.) 2,6 2,5
18:00 Bekleyen Konut Satiglari (Ocak, yillik % degisim) -1,8 -

1 Mart Persembe 10:00 Tiirkiye imalat Sanayi PMI Endeksi (Subat) 55,7 -
04:45 Cin imalat Sanayi PMI Endekss (Subat) 51,5 51,3
07:00 Endonezya Enflasyon (Subat, yillik % degisim) 3,25 -
11:55 Almanya imalat Sanayi PMI Endeksi (Subat) 60,3 60,3
12:00 Euro Bolgesi imalat Sanayi PMI Endeksi (Subat) 58,5 58,5
13:00 issizlik Orani (Ocak, %) 8,7 8,6
12:30 ingiltere imalat Sanayi PMI Endeksi (Subat) 55,3 55,0
15:00 Brezilya GSYH (4C2017, yilhk % degisim) 1,4 2,8
16:30 ABD Cekirdek Kisisel Tiik. Har. Enf. (Ocak, yillik % degisim) 1,5 1,5
16:30 Kisisel Gelirler (Ocak, aylik % degisim) 0,4 0,2
16:30 Kisisel Harcamalar (Ocak, aylik % degisim) 0,4 0,2
16:30 issizlik Maasi Bagvurulari (24 Subat haftasi, bin kisi) 222 -
17:45 imalat Sanayi PMI Endeksi (Subat) 55,9 -
18:00 ISM imalat Sanayi Endeksi (Subat) 59,1 58,7
18:00 insaat Harcamalari (Ocak, aylik % degisim) 0,7 0,2

2 Mart Cuma 14:30 Tiirkiye Fin. Kes. Dis. Firm. Déviz Var. ve Yik. (Aralik, milyar $) -214 -
02:30 Japonya issizlik Orani (Ocak, %) 2,8 2,8
06:00 Tayland Enflasyon (Subat, yillik % degisim) 0,68 0,80
11:00 Cek Cumh.  GSYH (4C2017, yillik % degisim) 5,1 51
13:00 EuroBolgesi  Uretici Fiyat Enflasyonu (Ocak, yillik % degisim) 2,2 1,6
18:00 ABD Mich.Univ. Tuketici Glven Endeksi (Subat) 99,9 98,5

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar 5




™Y FINANSAL GOSTERGELER - |

Faiz Oranlan
(%) 22/02 15/02 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 11,59 11,70 -11 24
25 Mart 2027 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 5,67 5,73 -6 56
17 Subat 2045 Eurobond Getirisi (30 Yillik) 6,53 6,54 -1 52
Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 169 176 -6 4
ABD
Fed Politika Faizi 1,50 1,50 [0} 0]
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,25 2,18 6 36
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,92 2,91 1 52
USD LIBOR - 3 Aylik 1,92 1,87 5 23
Euro Bolgesi
ECB Politika Faizi (mevduat faizi) -0,40 -0,40 (o] 0
Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,53 -0,57 4 11
Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,70 0,76 -6 28
Japonya
BoJ Politika Faizi 0,10 0,10 (0] 0
Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,16 -0,16 (0] -2
Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,05 0,06 -1 1
Tiirkiye Getiri Egrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)
13,6 | —===23/02/2018 =——16/02/2018 31/01/2018  =====31/12/2017 2,75 1 ——23/02/2018 29/12/2017
13,2
128 | \ 2,50
12,4 - 2,25
12,0 2 2,00 -
11,6 é
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

22/02 15/02 Haftalik (%) 2017 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Yurtici Piyasalar
BIST-100 116.841 116.226 0,5 1,3 83.085
BIST-30 143.644 143.002 0,4 1,1 101.913
Mali 139.704 140.132 -0,3 2,5 109.764
Sinai 131.224 129.223 1,5 1,4 82.505
Yurtdisi Piyasalar
S&P 500 2.704 2.731 -1,0 1,1 2.072
Nasdaq 100 7.210 7.256 -0,6 4,4 4934
FTSE 7.252 7.235 0,2 -5,7 6.758
DAX 12.462 12.346 0,9 -3,5 10.444
Bovespa 86.686 84.291 2,8 13,5 56.133
Nikkei 225 21.736 21.465 1,3 -4,5 17.418
Sangay 3.269 3.199 2,2 -1,2 2.905
Para Piyasalari
22/02 15/02 Haftalik (%) 2017 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
Turkiye
S/TL 3,7834 3,7644 0,5 -0,4 2,7566
€/TL 4,6694 4,7119 -0,9 2,7 3,2525
Sepet (0.5S +0.5€) 4,2243 4,2378 -0,3 1,1 3,0042
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,233 1,2506 -1,4 2,7 1,2005
S/¥ 106,75 106,13 0,6 -5,3 109,656
£/$ 1,3956 1,4099 -1,0 3,3 1,4715
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 3,2522 3,2313 0,6 -1,7 2,9408
Hindistan Rupisi 65,045 63,91 1,8 1,8 63,497
Endonezya Rupiahi 13.683 13.559 0,9 0,8 12589,9
Gulney Afrika Randi 11,663 11,621 0,4 -5,8 12,3497
Emtia Piyasalari
22/02 15/02 Haftalik (%) 2017 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
WTI Petrol (S/varil) 62,77 61,34 2,3 3,9 65,87
Brent Petrol (S/varil) 66,4 64,3 3,2 -0,7 70,97
Altin (S/ons) 1.332 1.354 -1,6 2,2 1.259
Gumus ($/ons) 16,61 16,87 -1,5 -1,9 18,15
Bakir (S/libre) 324,2 324,6 -0,1 -1,8 277,8

Bankacilik Sektori Bliyliklikleri (milyar TL)

BANKACILIK SEKTORU BUYUKLUKLERI (milyar TL)

29 Arahk 19 Ocak 9 Subat 16 Subat Haftahk Ayhk 2017 Sonu
2017 2018 2018 2018 (%) (%) (%)
Toplam Mevduat 1.802 1.818 1.817 1.830 0,7 0,7 1,6
TL 978 978 975 989 1,4 1,1 1,2
YP (milyar $) 218 222 222 226 1,7 1,4 3,3
Toplam Kredi 2.121 2.128 2.144 2.147 0,1 0,9 1,2
Tuketici Kredileri 397 398 401 401 -0,1 0,7 0,8
Konut 192 192 193 193 -0,04 0,4 0,5
Tasit 7 7 7 7 -0,1 -0,2 -0,7
ihtiya¢c & Diger 199 199 201 201 -0,1 1,1 1,3
Bireysel Kredi Karti Kredileri 89 88 91 90 -1,2 1,7 0,4
Yurtdigi Bankalara Borglar (mr S) 110 111 112 113 0,4 1,6 2,6
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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 "o14
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 90,4 *

*16/02/2018 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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