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[ W Grafik 1: 2017 Sonundan Bu Yana Getiriler (%

Haftaya Powell ve Trump’in agiklamalari damga vurdu ...

Geride biraktigimiz haftaya toparlanma egilimiyle baslayan kiiresel
piyasalarda, Sali giinii Fed Baskani Powell’in gegcmis déneme gére daha
sahin agiklamalarda bulunmasi ve diin ABD Baskani Trump’in gelik ve
aliiminyuma yénelik yiiksek ithalat vergisi uygulayacagina yoénelik
aciklamalari risk istahinin yeniden zayiflamasina neden oldu. Powell’in
aciklamalariyla yiikselen dolar ve ABD faizleri, Trump’in agiklamalariyla
geriliyor. Hisse senedi endekslerinde geri ¢ekilmeler hakim. Avrupa
tarafinda, hafta basinda agiklamalarda bulunan ECB Bagskani Draghi kur
oynakhginin yakindan takip edilecegini belirtirken, hafta sonu yapilacak
italya segimleri ve Almanya’da ilgili partilerin koalisyon oylamasi,
dolardaki gerilemeyle yiikselise gecen €/S’in seyrinde belirleyici olacak.
Avrupa tarafinda ayrica Brexit siirecine iliskin endiseler de artiyor. Asya’da
ise; bu sabah BoJ Baskani Kuroda, 2019 mali yili civarinda tesviklerden ¢ikisi
diistineceklerini belirtti. Gelismekte olan iilkelerde ise artan korumacilik
egilimlerinin ticarete ve dolayisiyla biiyiimeye zarar verecedi endisesi baski
yaratiyor. TL goreli direngli seyrederken, BIST-100 son 2 giindiir gerilemede.

Powell, Fed’den bu yil igin 4 faiz artirnmi beklentilerini canlandirdi. Fed
Baskani Powell biliyiimenin giglii seyrettigini ve vergi indirimlerinin ozel
yatirimlari ve verimliligi destekleyecegini belirtirken, enflasyonda gegen yil
gorilen dusislerin  gegici  faktérlerden kaynaklandigini, bu yil ise
enflasyonda yiikselis beklediklerini belirtti. Enflasyon ve biyimeye iliskin
bu olumlu agiklamalar sonrasi, su anda 3 kerede olan Fed faiz artirnmi
projeksiyonunun 4’e c¢ikacagi yoéniinde beklentiler artiyor. Powell'in
actklamalariyla ABD 10 yilliklari yeniden %2,901 asarken, dolar endeksi
DXY 90,9 ile son 6 haftanin en yiiksegini gordi.

Ancak, Trump’in ithalat vergisi agiklamalariyla dolar ve dolar faizleri
yeniden geriliyor. Din ABD Baskani Trump, gelige %25, aliminyuma %10
gumrik vergisi getirecegini acikladi. Avrupa Komisyonu Baskani Juncker ise
bu karara karsi tedbirler alacagini agiklarken, «ticaret savaslari» glindeme
geliyor. Trump ise son olarak atti§l tweette «Ticaret savaglari iyi ve
kazanmasi kolaydir» diyerek, endiselerin daha da artmasina neden oldu.
Trump agiklamalarinin etkisiyle DXY 89,9’da. 10 yillik ABD getirileri %2,81’e
geriledi. Global borsalarda satis baskisi hizlandi. Powell'in agiklamalariyla
diin 1.303 $/ons’u goren altin ise, 1.323 $/ons’ta (%1,5 artig).

Avrupa’da siyaset on planda. Euro hafta sonu yapilacak segimleri, Sterlin
Brexit’e iligkin gelismeleri takip ediyor. Hafta iginde AB’nin yayimladigi
Brexit taslaginda Kuzey irlanda (Birlesik Krallik’a ait) ile irlanda Cumhuriyeti
arasinda giimriiksiiz bir ara bélge plani olusturulmasi tasarisinin ingiltere
Basbakani May tarafindan «kabul edilemez» bulunmasinin ardindan, May’in
aciklamalari takip edilecek. €/$, haftalik %0,2 yiikselisle 1,2315, GBP/USD
%1,2 gerilemeyle 1,38 seviyelerinde.

Yen degerleniyor. Hem BoJ'dan gelen para politikasinda normallesmeye
yonelik agiklamalar hem de guvenli liman talebiyle USD/JPY bu hafta %1,5
geriledi; 105,3 seviyelerinde.

Haftaya olumlu bir baslangic yapan GOU’ler baski altinda. S&P’nin
Rusya’nin kredi notunu artirmasi ve Giiney Afrika’da kabine revizyonu
hafta basinda GOU’lere destek verdi. Ancak daha sonra yasanan ABD
kaynakli gelismeler, ozellikle emtia ihracatgisi GOU’leri baski altinda
birakti. $/TL, 3,8235 ile son 2 haftanin en yiikseginde; bu hafta %0,8
yukseldi. Haftalik bazda gosterge faiz 10 baz puan, 10 yillik getiri 1 baz puan
geriledi; sirasiyla %13,07 ve %11,93 seviyelerindeler. BIST-100 ise son 2
gunluk disiisiin etkisiyle hafta basindaki kazanglarini geri verdi; haftalik %
0,4 diisiisle 116.930 seviyelerinde.
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" P Haftanin Konusu: Makro ihtiyati Politikalar GOU Kredi Biiyiimesinde Etkili Mi?

2011 Haziran’da asiri isinmayi engellemek icin kredilerdeki artisi
sinirlama amagli uygulanan politikalarla, makro ihtiyati tedbirler de
Tiirkiye ekonomisinde 6nemli bir yer etmeye basladi. Makro ihtiyati
politikalar, ekonomiye gelen i¢ ve dis soklara karsilik olarak finansal
hizmetlerin kesintisiz siirmesini saglamak ve bu soklarin reel
ekonomiye etkisini sinirlamak icin uygulamaya konulan ve geleneksel
makroekonomik politikalari tamamlayici islev géren araglar olarak
tanimlanmaktadir. Makro ihtiyati politikalarin etkinligi ise finansal
déngliye gére farkhliklar géstermektedir. TCMB blogunda yayinladigi
«Makro Ihtiyati Politikalar Gelismekte Olan Ulkelerde Kredi Biiyiimesi
Uzerinde Etkili_Mi?» adli ¢alismasinda; makro ihtiyati politika
araglarinin etkinliginin kredi ¢evriminin iginde bulundugu duruma ve
uygulanan politikalarin tutarhhigina bagli oldugunu ortaya koyuyor.

Makro ihtiyati politikalar 1930’lardan itibaren kullaniimakla beraber,
bu tabir ilk defa 1980’lerde ortaya atiimis; 2008 kiiresel krizi sonrasi
ise hem gelismis (GU) hem de gelismekte olan iilkelerde (GOU)
yayginlasmustir. Kriz sonrasi GU’lerin genisleyici adimlarinin neden
oldugu likidite fazlasinin, GOU’lere sermaye olarak akmasiyla,
Ulkelerin yerel para birimleri deger kazanmig ve Ulkelerde yiiksek
kredi biiylimeleri gorlilmistir. Sermaye akimlarinin bu Glkeler
Uzerindeki etkinligi artarken, ekonomiye olan etkilerinin yénetilmesi
ve uygun para politikasi olusturulmasinda zorluklarla karsilasiimistir.
Son dénemde GU para politikalarina iliskin belirsizlikler artarken,
GOU’lere olan fon akimlarinin volatilitesi de artmistir.

«Kriz sonrasinda makro ihtiyati politikalarin hedefleri: (i) sistemik
soklarin etkisini azaltarak ekonomiye kredi akisinin slirmesini
saglamak, (ii) kredi ve varlik fiyatlari dongileri arasindaki iliskiyi
zayiflatmak, (iii) surdurdlebilir olmayan kaynaklardan fonlamayi
kisarak finansal kirilganliklari sinirlamak, (iv) finans sistemi igindeki
birbirine bagimliliklar azaltarak kirilganhklari kontrol etmek olarak
siralanabilir.» Bu baglamda; yerel ve yabanci para cinsi mevduat
zorunlu karsilik (ZK) oranlarinda yapilan ayarlamalar ve uzun vadeli
bor¢lanmalara gore kisa vadeli dis bor¢ kullanimina uygulanan ZK
oranlarinin yiiksek tutulmasi bazi makro ihtiyati politika érnekleridir.
Ancak, bu politikalarin kisa ve uzun vadeli etkileri lizerinde heniiz bir
uzlasiya varilabilmis degildir.

TCMB ise, makro ihtiyati politikalarin kredi blylmesi Uzerindeki
etkilerini  6lgmek icin vyaptig, 30 GOU’yii iceren c¢alismasinda;
politikalarin kredi biiyiimesi lzerine etkisinde kredi g¢evrimlerinin
etkili oldugunu ortaya koyuyor. Calismaya gore, makro ihtiyati
politikalar kredilerin biiyiime dénemlerinde etkili olurken, kredilerin
disuste oldugu donemlerde istatistiksel agidan anlamli bir etkiye sahip
olmadig gorilmektedir. Ayrica, calisma ayni anda daha fazla sayida
makro ihtiyati politika uygulayan ulkelerin kredi biiyiimesini
sinirlamada daha basarili olduklarini da ortaya koymaktadir. Bu da;
birbirini tamamlayici makro ihtiyati politikalarin, kredi buylimesini
daha etkin bir sekilde kontrol edilebildigini gostermektedir. Boylece,
«Kural ve diizenlemelerden kagig»in, yani kisilerin/kurumlarin kural ve
diizenlemelerden kagmak igin sistemde bulunan bosluklari
kullanmasinin da 6niine gegilerek, politikalarin etkinligi artiriimaktadir.

Sonug olarak, makro ihtiyati politikalarin etkinliginde, kredi ¢evrimi —
kredi blyumesinin hizlandigi ya da vyavasladigi doénemler- ve
politikalarin bir biitlin olarak degerlendirilmesi belirleyici olmaktadir.

[ P GOU’lerde Uygulanan Ortalama Makro ihtiyati Politika Adet
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Kaynak: TCMB Blog: Makro ihtiyati Politikalar Gelismekte Olan
Ulkelerde Kredi Biiyiimesi Uzerinde Etkili Mi?
https://tcmbblog.org/tr/makro-ihtiyati-politikalar-gelismekte-olan-
ulkelerde-kredi-buyumesi-uzerinde-etkili-mi/
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'Y Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Pazartesi: TURKIYE ENFLASYON [ ) Tiirkiye Enflasyon (yillik % degisim)
K’a:;m A’l‘la;lk cziask sBl'let',:::ts = Nanset Enflasyon === Cekirdek Enflasyon
i %140 -
Yillik % de§g. 12,98 11,92 10,35 9,91 %13,0 4 e
. . . . %120 = 12,18%
Yillik enflasyonun Ocak’ta tek haneye inmesini bekliyoruz...
%110 4
Ocak’ta enflasyon, gida, konut, ulastirma kalemlerinin etkisiyle %10,0958% 1035%
ayhk %1,02 artarken, yilik enflasyon da %10,35’e geriledi. %00 ' BI%%
Cekirdek enflasyon da, Aralik’ta %12,30 ile tarihi ylksek seviyesini %80 |
gormesinin ardindan, Ocak ayinda %12,18’e geriledi. Son aylarda
baslayan dezenflasyon sirecinin, Nisan ayina kadar baz etkisiyle, 701 650%
devam etmesini  bekliyoruz. Subat ayinda beklentimizi aylik %60 T ":‘S?i o ‘u; L S
enflasyonun %0,42 artacagi, boylece enflasyonun %9,91’e e -
gerileyecegi yoniinde. Giyim fiyatlarinin gerilemesini; ulastirma S
fiyatlarinin, otomotiv fiyatlarinin etkisiyle artmasini, gida Kaynak: TUIK
fiyatlarinin da aylik %1,1 yikselmesini bekliyoruz.
Carsamba: TCMB FAIZ KARARI | W TCMB Faizleri (%)
’ === Politika faizi (1 haftahk repo =—TCMB Borg Verme
A’I']a.;lk o’;ask S',stat BM:"(:L:: uwl ~Borg Alma ( i —TCMB Aélrchkll Ortalama Fonlama Maliyeti
1275
AOFM (%) 12,75 12,75 12,75 12,75 0
TCMB’nin faiz oranlarinda bir dedisiklige gitmesini beklemiyoruz.. 10 - 52
TCMB, Ocak toplantisinda faiz oranlarinda bir degisiklige gitmezken, ? .
enflasyonda ve beklentilerdeki yiiksek seviyeleri, fiyatlama 6 i
davranislari agisindan riskli oldugu séylemini yineledi. Buna bagl
olarak, TCMB, siki para politikasi durusunu korumaya devam ediyor. ‘
Merkez Bankasi, enflasyonda belirgin bir iyilesme gorilene kadar da 5]
bu durusunu surdirecegini, gerekli durumda ek parasal sikilastirma
yapilabilecegi séylemini yineliyor. Enflasyonda son iki ayda goriilen ”5 B N A R
gerileme egiliminin, Nisan’a kadar sirebilecek olsa da, sonrasinda 5988595859885 953598859835948
yeniden yikselecegi beklentisi altinda siki durusun devam edecegini
degerlendiriyqruz_. Kaynak: Bloomberg
e e Yonibacat |
Kasim Aralik Ocak Subat’18
17 17 ’18 Beklenti 250 - Cin ihracat {milyar 5) w=(in ihracat (yillik % degisim) 20

Yillik % deg. 11,5 10,9 11,1 10,0

11,1
Subat’ta yeni yilin etkisiyle, ithalatta artisin azalmasi 207
bekleniyor... 200
180 - r o
Cin’de ihracat Ocak’ta yillik %11 ile ilimli ivme kazanirken, ithalat
artisi %37 ile giicli artis gosterdi. ithalattaki bu giiclii artista,
ithalatgilarin siparisleri Subat ortasinda baslayan yeni yil nedeniyle 140 |

one ¢ekmesinin etkili oldugu belirtiliyor. Ocak’ta petrol ithalati
yeni rekor seviyelere ulasirken, ¢elik ithalatinda da sert artig
kaydedildi; bunun stoklama ile ilgili olabilecegi degerlendiriliyor.

._.
g
1
=]

5 2 8 %2 8 03 5 55533 &
H .. . . . - . e - .- e e ey e .- s .-
lhracatta teknoloji ihracati 6ne ¢gikmaya devam ediyor. g 84 5 2 4 2 8§ 489 5 g <2 &g
Subat’ta ihracatin yillik %10, ithalatin ise %6,5 artis gdstermesi Kaynak: Bloomberg

bekleniyor.
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'Y Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

[ 3 ECB Mevduat Faizi (%)

Persembe: ECB FAIZ KARARI

Arahk Ocak Subat Mart’18
17 18 18 Beklenti
(%) -0,40 -0,40 -0,40 -0,40

Draghi’nin agiklamalari takip edilecek...

ECB, Ocak toplantisinda varlik alim programinda degisiklige
gitmedi; Eylil sonuna kadar aylik 30 milyar € tutarinda tahuvil
alimina devam edilecek. ECB, ekonomik bliyiimenin saglam gittigi,
enflasyonun duragan seyrettigi soylemini yineledi. Buna karsin
Euro/$ paritesinde gérilen dalgalanmanin belirsizlik olusturdugu
belirtildi. Ayrica bu hafta icinde Draghi, Avrupa Parlamentosu’nda
vaptigi konusmada paritede gorilen oynakhgin yakindan
izlenmesi gerektigini belirtti. Mart toplantisinin ardindan da,
Draghi’nin acgiklamalari izlenecek.

Cuma: ABD TARIM DISI iSTIHDAM

[0,10 -

[ 0,00

Kaynak: Bloomberg

[ 3 ABD Tarim Digi istihdam (bin kisi)
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Kasim Aralik Ocak Subat’18
17 17 ’18 Beklenti
Bin kisi 216 160 200 200

istihdam piyasasi olumlu seyrediyor...

ABD’de tarim disi istihdam Ocak’ta aylik 200 bin artarken, issizlik
orani %4,1 ile yatay gerceklesti. Ortalama saatlik kazanglar ise
yillik %2,9 ile son 8,5 yilin en yiksek artisini gosterdi. Fed, issizlik
oraninin 2018 yilinda %3,9’a gerilemesini, Ucret artiglarinin da
ivmelenmesini bekliyor. Ekonomik biylme, istihdam piyasasina
iliskin olumlu gelismeler, bu yil icinde beklentilerden daha hizl faiz
artirnmina gidilebilecegi yoninde beklentileri de artirdi.

Tarim digi istihdamin Subat’ta aylik 200 bin kisi artmasi, ortalama
saatlik tcretlerin de yillik %2,9 artis gdstermesi bekleniyor.

550 Tanm Dist Istihdam Degigimi (bin kigi] === ssizlik Orani (%)
300 - 56
250 2wor 5
200 nlh 52
150 - 50
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Kaynak: Bloomberg
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( 3 Haftalik Takvim

TARIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI

5 Mart Pazartesi 10:00 Tirkiye Enflasyon (Subat, yillik % degisim) 10,35 9,91
10:00 Uretici Fiyat Enflasyonu (Subat, yillik % degisim) 12,14 -
12:00 Euro Bolgesi  Bilesik PMI Endeksi (Subat) 57,5 57,5
13:00 Perakende Satiglar (Ocak, yillik % degisim) 1,9 2,0
18:00 ABD ISM Hizmet Sektort Endeksi (Subat) 59,9 58,7

6 Mart sali 14:30 Tiirkiye Reel Efektif Doviz Kuru (Subat) 85,53 -
02:00 G. Kore Enflasyon (Subat, yillik % degisim) 1,0 1,2
11:00 Macaristan  GSYH (4C2017, yillik % degisim) 4,4 4,4
12:30 G. Afrika GSYH (462017, yilhk % degisim) 0,8 1,3
15:00 Brezilya Sanayi Uretimi (Ocak, yillik % degisim) 4,3 -
18:00 ABD Fabrika Siparisleri (Ocak, aylik % degisim) 1,7 -0,5

7 Mart Carsamba 14:00 Tiirkiye TCMB Faiz Karari (geg likidite penceresi, %) 12,75 12,75

Polonya Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 1,50 1,50

11:30 ingiltere Halifax Konut Fiyatlari (Subat, aylik % degisim) -0,6 0,4
13:00 EuroBolgesi GSYH (4G2017, ceyreksel % degisim) 0,6 0,6
15:00 ABD MBA Konut Kredisi Bagvurulari (2 Mart haftasi, % degisim) 2,7 -
16:15 ADP istihdam Degisimi (Subat, bin kisi) 234 193
16:30 Dis Ticaret Dengesi (Ocak, milyar $) -53,1 -52,6
22:00 Bej Kitap - -
18:00 Kanada Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 1,25 1,25

8 Mart Persembe Cin ihracat (Subat, yillik % degisim) 11,1 10,0
02:50 Japonya Cari Islemler Dengesi (Ocak, milyar yen) 797,2 368,5
02:50 GSYH (4G2017, yilhklandiriimis % degisim, m.a.) 0,5 1,0
10:00 Almanya Fabrika Siparisleri (Ocak, aylik % degisim) 3,8 -1,6
11:00 Macaristan Enflasyon (Subat, yillik % degisim) 2,1 2,0
15:45 Euro Bolgesi  ECB Faiz Karari (%) -0,40 -0,40
16:30 ABD issizlik Maasi Basvurulari (3 Mart haftasi, bin kisi) 210 -
17:00 Meksika Enflasyon (Subat, yillik % degisim) 5,55 -

9 Mart Cuma 04:30 Cin Enflasyon (Subat, yillik % degisim) 1,5 2,4
04:30 Uretici Fiyat Enflasyonu (Subat, yillik % degisim) 4,3 3,8

Japonya Merkez Bankasi Faiz Karari (%) -0,1 -0,1

10:00 Almanya Dis Ticaret Dengesi (Ocak, milyar €) 18,1 18,1
10:00 Sanayi Uretimi (Ocak, aylik % degisim, m.a.) -0,6 0,5
11:00 Gek Cumh. Enflasyon (Subat, yillik % degisim) 2,2 1,9
12:30 ingiltere Dis Ticaret Dengesi (Ocak, milyar £) -4,9 -3,2
12:30 Sanayi Uretimi (Ocak, yillik % degisim) 0,0 1,9
15:00 Brezilya Enflasyon (Subat, yillik % degisim) 2,86 -
16:30 ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (Subat, bin kisi) 200 200
16:30 issizlik Orani (Subat, %) 4,1 4,0
16:30 Ortalama Saatlik Kazanglar (Subat, yillik % degisim) 2,9 2,9
16:30 isglicine Katihm Orani (Subat, %) 62,7 -
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™Y FINANSAL GOSTERGELER - |

Faiz Oranlan

(%) 01/03 22/02 Haftalik (bps) 2017 Sonu (bps)

Turkiye
Politika Faizi (1 Haftalik Repo) 8,00 8,00 (o] 0
Bankalararasi Gecelik Borglanma Faizi 12,76 12,76 0 8
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 13,03 12,99 4 -37
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 11,57 11,59 -2 22
17 Subat 2028 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 5,75 5,74 0 63
11 Mayis 2047 Eurobond Getirisi (30 Yillik) 6,51 6,50 1 58
Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 170 169 1 5

ABD
Fed Politika Faizi 1,50 1,50 (0] 0
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,21 2,25 -3 33
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 2,81 2,92 -11 40
USD LIBOR - 3 Aylik 2,02 1,94 7 32

Euro Bolgesi
ECB Politika Faizi (mevduat faizi) -0,40 -0,40 (o] 0
Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,56 -0,53 -3 8
Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,64 0,70 -6 22

Japonya
BoJ Politika Faizi 0,10 0,10 (0] 0
Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,16 -0,16 -1 -2
Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,04 0,05 -1 -1

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

13,6 | —=—=02/03/2018 =—=23/02/2018 28/02/2018  =====31/12/2017 2,75 1 =—=02/03/2018 29/12/2017

132 1 2,50 -

12,8

12,4 2,25

12,0 1 2,00 -

11,6 3

1,75 -

11,2 A

10,8 - 1,50 -

10,4 1,25 ’
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Hazine Mart Ayi i¢ Bor¢ Odeme Programi

(milyon TL) Piyasa Kamu Toplam
07.03.2018 1.410 402 1.812
14.03.2018 1.013 438 1.451
21.03.2018 703 345 1.048
28.03.2018 1.371 316 1.687
TOPLAM 4.497 1.502 5.999

Hazine Mart Ayi ihale Programi

ihale Tarihi Valor Tarihi itfa Tarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Tipi
Sabit Kuponlu Devlet Tahvili 6 ayda

13.03.2018 14.03.2018 18.01.2023 ) N ) 5Yil /1771 Giin ihale / Yeniden ihrag
bir kupon 6demeli

20.03.2018 21.03.2018 13.11.2019  >2pitKuponluDevietTahvili 6ayda v\ /605 Giin  ihale / Yeniden ihrag
bir kupon 6demeli

20.03.2018 21.03.2018 08.03.2028  “apitKuponlu DevletTahvili 6ayda ) /5640 Gin ihale / ilk ihrag

bir kupon 6demeli
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™Y FINANSAL GOSTERGELER - Il

Hisse Senedi Piyasalari

01/03 22/02 Haftalik (%) 2017 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Yurtici Piyasalar
BIST-100 117.632 116.841 0,7 2,0 83.242
BIST-30 144.737 143.644 0,8 1,8 102.103
Mali 139.909 139.704 0,1 2,7 109.877
Sinai 132.630 131.224 1,1 2,5 82.765
Yurtdisi Piyasalar
S&P 500 2.678 2.704 -1,0 0,2 2.077
Nasdaq 100 7.181 7.210 -0,4 4,0 4.950
FTSE 7.176 7.252 -1,1 -6,7 6.762
DAX 12.191 12.462 -2,2 -5,6 10.462
Bovespa 85.378 86.686 -1,5 11,7 56.246
Nikkei 225 21.724 21.736 -0,1 -4,6 17.459
Sangay 3.274 3.269 0,2 -1,0 2.909
Para Piyasalan
01/03 22/02 Haftalik (%) 2017 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
Turkiye
S/TL 3,8059 3,7834 0,6 0,2 2,7642
€/TL 4,6718 4,6694 0,1 2,7 3,2613
Sepet (0.5S +0.5€) 4,2379 4,2243 0,3 1,4 3,0125
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,2267 1,233 -0,5 2,2 1,2005
S/¥ 106,24 106,75 -0,5 -5,7 109,712
£/$ 1,3776 1,3956 -1,3 1,9 1,4710
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 3,2515 3,2522 0,0 -1,7 2,9456
Hindistan Rupisi 65,165 65,045 0,2 2,0 63,539
Endonezya Rupiahi 13.748 13.683 0,5 1,3 12605,3
Gulney Afrika Randi 11,892 11,663 2,0 -4,0 12,3606
Emtia Piyasalari
01/03 22/02 Haftalik (%) 2017 Sonu (%) 5 Yilik Ortalama
WTI Petrol (S/varil) 60,99 62,77 -2,8 0,9 65,76
Brent Petrol ($/varil) 63,8 66,4 -3,9 -4,5 70,79
Altin (S/ons) 1.317 1.332 -1,1 1,1 1.258
Glmus ($/ons) 16,47 16,61 -0,9 -2,8 18,11
Bakir (S/libre) 310,0 324,2 -4,4 -6,1 277,7

Bankacilik Sektori Bliyliklikleri (milyar TL)

BANKACILIK SEKTORU BUYUKLUKLERI (milyar TL)

29 Arahk 26 Ocak 16 Subat 23 Subat Haftahk Ayhk 2017 Sonu
2017 2018 2018 2018 (%) (%) (%)
Toplam Mevduat 1.802 1.829 1.830 1.827 -0,2 -0,1 1,4
TL 978 991 989 980 -0,9 -1,1 0,2
YP (milyar $) 218 225 226 225 -0,3 0,1 2,9
Toplam Kredi 2.121 2.167 2.147 2.153 0,3 -0,7 1,5
Tuketici Kredileri 397 399 401 402 0,3 0,8 1,2
Konut 192 192 193 193 0,09 0,3 0,6
Tasit 7 7 7 7 0,1 0,0 -0,6
ihtiya¢c & Diger 199 200 201 202 0,6 1,3 1,9
Bireysel Kredi Karti Kredileri 89 89 90 90 0,0 0,3 0,4
Yurtdigi Bankalara Borglar (mr S) 110 112 113 112 -0,4 0,0 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 01/18
Tirkiye 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 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 1,4
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 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 2017 Ocak'18
ithalat (12 ay kiimiile) 236,5 251,7 242,2 207,2 198,6 233,8 239,7
ihracat (12 ay kiimiile) 152,5 151,8 157,6 143,8 142,5 157,0 158,2
Cari islemler Agigi (12 ay kiimiile) 48,0 63,6 43,6 32,1 33,1 47,1 -
MB Briit Doviz Rezervleri 100 112 106,3 92,9 92,1 84,1 88,7 *

*23/02/2018 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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