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Cin Devlet Bagkani Xi Jinping ile ABD Bagkani Donald Trump'in Pergsembe giiniinden basglayarak iki giin
siirecek toplantilarda bir araya gelecegi, ABD istihdam verileri ve iceride de Mart ay1 TUFE rakamlarini igeren
yogun bir haftaya basliyoruz. FED'in gecen ayki faiz artirmi sonrasinda bu yil para politikasini daha da
sikilagtiracagina iliskin beklentiler kisa soluklu oldu. ABD Baskani Donald Trump'in mevcut saglik yasasini iptal
edecek teklifi hayata gegirememesinin ardindan taahhut ettigi vergi indirimlerini de kongrede onaylatmakta guglik
cekecegine iliskin endiseler dolarin kuvvetlenme surecini sekteye ugratti. Trump mali politikalarinin uygulanabilirligine
iliskin endiselerle dolar endeksi DXY 99’un altina geldikten sonra tuketici gliveninin son on alti yilin en yliksegine
¢ctkmasi ve son g¢eyrek buylume verisinin yukari revize edilmesi ile birlikte endeks tekrar 100 seviyesinin lzerine attl.
Siyasi belirsizlikler fiyatlamalara etki etmeye devam ediyor. Brexit siirecinin baslamasi ve iskogya’nin yeni bir
bagimsizlik referandumu karari almasi euro ve sterlini baskiladi. Altin fiyatlari Giiney Afrika Devler Bagkani Jacob
Zuma'nin Maliye Bakani Pravin Gordhan'i gérevden almasi ile ralli yapti. Petrol tarafinda ise, 25 Mayis'ta Viyana'da
dizenlenecek bakanlar diizeyindeki toplanti éncesi OPEC Genel Sekreteri Mohammad Barkindo, bu yil uygulanmakta
olan Uretim kisintilarinin piyasayl dengeye getirmekte oldugunu ve ABD'de artmakta olan petrol sondaj aktivitelerini
dengeledigini kaydetti. Agiklamalarin ardindan varil basina 50 dolarin tzerinde tutundu.

ABD’de Pazartesi giinii Mart ay1 ISM imalat sanayi endeksi verisi agiklanacak; endeksin son donemde kuvvetli
artiglar kaydettigini hatirlatalim. Carsamba giinu agiklanacak olan ISM imalat digi endeksinin de %3,0 - %3,5
bandinda kuvvetli bir biyime performansini desteklemesi bekleniyor. Carsamba aksami 14-15 Mart tarihlerinde
gerceklesen FOMC toplantisina dair tutanaklar gelecek; tutanaklarda FED bilangosuna iligkin bilgilere yer verilip
verilimeyecegini izleyecegiz. Haftanin en 6énemli verisi ise Cuma gunu gelecek olan Mart ayi istihdam raporunun
icerisinde olacak. Tarim disi istihdam verisinde artis beklentisi 174 bin kisi. Saatlik ortalama kazanglarda ise beklenti
aylik %0,3. Bu degerleri asan veriler dolarda kuvvetlenmeye neden olabilir.

Tiirkiye’de ise haftanin 6nemli verisi Mart ay1 TUFE enflasyonu. Piyasa beklentisi aylik bazda %0,6 iken kurum
beklentimiz %0,3 ile daha iyimser tarafta kaliyor. Piyasa beklentisi gerceklestigi takdirde yillik enflasyon Subat
ayindaki %10,1 degerinden %10,8’e ylkselecektir. Beklentinin altinda gelebilecek bir enflasyon verisi faiz ve TL
Uzerinde olumlu etki yapabilir. Mart ayr manset enflasyonu Uizerinde gida fiyatlari ve ulastirma fiyatlarinin belirleyici
olmasini bekliyoruz. istanbul Ticaret Odasi'nin (iTO) istanbul icin hazirladigi ve 1995 bazl Ucretliler geginme
endeksine goére istanbul'da Mart ayinda perakende fiyatlar %0,70, gida harcamalari grubu %0,49, giyim harcamalari
grubu ise %4,78 artti. Perakende fiyatlar 2017 Mart ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %9,0, toptan fiyatlar ise
%13,03 artt.

Gumriik ve Ticaret Bakanhgi'nin acikladigi oncii verilere gore dis ticaret a¢igi Mart ayinda %10 azalarak 4,5
milyar dolar oldu. Bakanhktan hafta sonunda yapilan yazili agiklamaya goére ihracat Mart'ta %13,7 artarak 14,5
milyar dolar, ithalat %7,0 artarak 19.0 milyar dolar oldu. Mart ayinda ihracatin ithalati karsilama orani %76,3 oldu.
ihracatin ithalati karsilama orani gegen yilin ayni ayinda %71,8 diizeyinde bulunuyordu. Bakanlik verilerine gére Mart
ayinda en ¢ok ihra¢ yapilan fasil 2,3 milyar dolar ile motorlu kara tasitlari, traktorler, bisikletler, motosikletler oldu.
ikinci sirada 1,2 milyar dolar ile kazanlar, makinalar, mekanik cihazlar ve aletler {igiincii sirada ise 1,2 milyar dolar ile
kiymetli veya yari kiymetli taslar, kiymetli metaller, inciler ihracati yer aldi. Mart ayinda en fazla ihracat yapilan ulke
1,3 milyar dolar ile Almanya olurken, bu ulkeyi sirasiyla 1,0 milyar dolar ile Birlesik Arap Emirlikleri ve 906 milyon dolar
ile Irak izledi. Turkiye ihracatcilar Meclisi (TIM) de Cumartesi giinii yapti§i agiklamada Mart ayinda altin harig ihracatin
gecen yilin ayni dénemine gore %19 artisla 13,6 milyar dolar oldugunu belirtmisti. Son 12 aylik ddnemde ise ihracat,
gecen yilin ayni dénemine goére %2,4 artisla 144,9 milyar dolar dizeyinde gerceklesti.

Tiirk ekonomisi 2016 yili genelinde beklentileri agarak %2,9 biiyudii. Son g¢eyrek biliylimesi ise %3,5 olarak
aciklandi. Bu geyrekte piyasadaki buyime beklentisi %1,9 - %2,3 bandinda seyrederken bizim beklentimiz %3,3 ile
daha iyimserdi. Ancak 2016 yilinda gergeklesen buylimenin 2009 yilindaki %4,7’lik daralmadan sonra gérdigumuiz en
disUk deger oldugunu belirtelim. Gelen veriyle, ikinci ¢ceyrek buyimesinin yillik %4,5ten %5,3’e revize edildigini
gordik. Uglincii geyrekteki %-1,8'lik daralma ise %-1,3’e geriletildi. Geyreklik bazda bakildiginda ise son geyrekte
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%3,8’lik buyime kaydedildi. Nominal bazda GSYH buyiklugi 857 milyar dolar ile 2015 yilindaki 861 milyar dolar
seviyesinin altinda kaldi. Kisi basina disen milli gelir ise 10,807 dolar oldu. 2017 yili ilk geyregine dair agiklanan anket
sonuglari (Markit PMI, ekonomik gliven endeksi, reel sektor giveni, tiiketici gliven endeksi, vb.), son sekiz ayin en
ylUksek sanayi Uretim endeksi artisi ve kuvvetli ihracat performansi iktisadi gorinimi olumlu tarafta tutmaktadir.
Ekonomik buyimenin lokomotifi 2016 yili son ¢eyreginde %5,7 yukselen 6zel tiketim harcamalari olurken bu ¢eyrekte
gerceklesen %3,5'lik blyimenin 3,4 puanini tek basina karsiladi. Dayanikh tiketim mallarina yénelik harcamalarin
yilhk bazda %12,9 ile kuvvetli kalmasi TL'deki zayiflik kargisinda tuketicilerin bazi Uriinlere yonelik 6nden yuklemeli bir
talep gostermis olabilecegine isaret etmektedir. Yilin ilk yarisinda gegerli olan vergi indirimleri (beyaz esya, mobilya),
konut tesvikleri, yikselen tuketici kredisi hacmi, istihdam artislari sayesinde harcamalardaki kuvvetli trendin devam
etmesini bekliyoruz. Yilin son ¢eyreginde mal ve hizmet ihracati %2,3 yikselerek bir ceyreklik donem evvelki %9,3’l0k
daralmanin etkilerini hafifletti. Ancak ithalat talebinin %3,3 ile daha yiksek bir oranda bulylmesi ile net ihracat
blylmeden 0,2 puan silmis oldu. Net ihracat kalemi, bdylece, 2016 yili boyunca her geyrekte bluyumeyi asagdi ¢gekmis
oldu. 2017 yil ile birlikte, gerek ihracat performansinda gorilen artislar, gerekse turizm gelirlerinde sinirli da olsa
iyilesme beklentilerimiz neticesinde net ihracatin blyimeye olumlu katki verecegini 6ngérmekteyiz. Ekonominin
%30’unu teskil eden sabit sermaye yatirimlari, beklentimizi asarak, yilin son ¢eyreginde %2,0’lik bir artis kaydetti.
Ancak bu artisin 1,9 puani insaat yatirimlarindan kaynaklanirken makine ve tecghizat yatirnmlarinin Ust Uste ikinci
ceyreklik dénemde de daralmaya devam ettigi goruldi. Yatirnimlar kalemi bu ¢eyrekte bluyimeye 0,6 puanlik katki
verirken stok birikimlerindeki azalmanin buyimeden 0,4 puan caldigini hesaplamaktayiz. Kamu harcamalari ise bu
ceyrekte sinirh bir bicimde %0,8 yukseldi. 2017 yilina dair bliyime beklentimizi %3,6 seviyesinde muhafaza
etmekteyiz. Yilin ikinci yarisinda mevcut belirsizliklerin ortadan kalkmasiyla blylUmenin ivme kazanacagini
ongormekteyiz. Ancak %9,0 - %9,5 araliginda seneyi tamamlamasini bekledigimiz enflasyon tehdidi karsisinda (bir
taraftan da Tirk Lirasr’nin degerini korumaya calisan) merkez bankasinin mevcut siki para politikasi uygulamalari
blylme potansiyelini sinirlamaktadir. Hikimetin kullanimini tesvik ettidi kredi garanti fonunun basarisi bu senenin
bldyime hikayesinde belirleyici faktorlerden biri olacaktir.
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Yatinm Finansman Menkul Degerler
Meclis-i Mebusan Cad. No:81 Findikl
Beyoglu / istanbul

Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 317 69 32

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildidi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde tglinci kigilere agiklanamaz ya da yayinlanamaz. Yetkili
alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili
olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. E§er mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen
mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu,
guncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, icerik Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan her zaman degistirilebilir.
Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanhidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer
alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine
dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan gesitli bilgi ve géruslere dayanilarak yapilacak
ileriye dénlk yatinmlar ve ticari iglemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Yatirm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumliu
tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde
yaratabilecegi zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesaijin igeridi ve ekleri ile ilgili olarak
hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkulr ederiz.
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