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ABD’de tarim disi istihdam artisi hayal kirikligi yaratt.

Gegtigimiz haftaya “Anma GUnU” tatili nedeniyle sakin baslayan ABD piyasalari, izleyen glnlerde veri agiklamalari
bakimindan oldukca yogun bir glindemi takip etti. Sali gini agiklanan Nisan ayi tiketim harcamalari verisi Agustos
2009’dan bu yana en hizli aylik artisini (%1) kaydederken, kisisel gelirler %0,4 ile beklentiler paralelinde gerceklesti.
Fed’in para politikasi kararlarinda etkili olan kisisel tiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi ise yillik bazda %1,1
(hedef: %2) arth. ABD'de Mayis ayi ISM imalat sanayi endeksi de 51,3 ile Nisan ayina gore artis kaydederek piyasa
beklentisinin Uzerinde gerceklesti. S6z konusu veriler genel olarak ilk ceyrekte zayif bir gorinim sergileyen ABD
ekonomisinin yilin ikinci ceyregine glcli bir baslangic yaptigina isaret etti. Gecen haftanin odak noktasi Cuma gin
aciklanan tarim disi istihdam verisi oldu. Mayis ayinda tarim disi istihdam 38 bin kisi artarak Eylil 2010°dan bu yana
en zayIf performansa isaret etti. ABD'li cep telefonu operatori ve internet servisi saglayicisi Verizon’da istatistiklerin
hesaplandigl donemde devam eden 34 bin kisilik grev, tarim disi istihdam artisindaki zayif gorinimu kismen
acikladi. Mart ve Nisan aylarina iliskin tarim disi istihdam verilerinde yapilan asagl yonli revizyonlar da ABD’de
isglici piyasasindaki toparlanmaya iliskin endiselerin daha da artmasina neden oldu. issizlik orani ise isgiiciine
katilim oranindaki gerilemeyle birlikte Kasim 2007’den bu yana en dlslk seviyesi olan %4,7’'ye indi. Saatlik Ucret
artisl da enflasyon Uzerinde baski yaratamayacak sekilde gerceklesti. Tarim disi istihdam artisinin hayal kiriklig
yaratmasinin ardindan Fed’in faiz artirrm yapacagi beklentisi Temmuz ve Eylil aylarina 6telendi. Haziran ayinda
ingiltere’nin AB’den cikma kararinin oylanacagi referandumdan bir énceki hafta toplanacak olan Fed’in bu
toplantisinda faiz artirma ihtimali ise neredeyse sifira indi. Veriyle birlikte dolarin da uluslararasi piyasalarda hizla
deger kaybettigi gorildi. 6 Haziran’da TSI 19.30°da Fed Baskani Janet Yellenin yapacagl konusmalar piyasalar
tarafindan yakindan takip edilecek.

ECB para politikasinda degisiklige gitmedi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) gecen hafta gerceklestirdigi toplantisinda beklentilere paralel olarak para
politikasinda bir degisiklige gitmedi. Mart ayindaki toplantisinda Haziran’da bankalar icin uzun vadeli finansman
imkani (TLTRO 1l) saglama karari alan ECB, bu karar da dahil olmak Uzere aldig diger dnlemlerin etkisini gormek
istiyor. ECB Baskani Mario Draghi toplanti sonrasinda ECB'nin 2016 yili icin daha 6nce %1,4 olarak duyurulan
blylime beklentisini %1,6'ya, enflasyon tahminini de %0,1’den %0,2’'ye yikselttigini acikladi. Enflasyonun hedefe
dogru istikrarh bir gérinim kazanana dek ECB’nin varlik alimlarinin devam edecegini vurgulayan Draghi, varlik
alimlari sonlandirildiktan sonra bile faiz oranlarinin mevcut veya daha dislik seviyelerde tutulmaya devam
edebilecegini ifade etti. Draghi aciklamasinda ayrica, verilerin yilin ikinci ceyreginde ekonomik buylUmenin ilk
ceyrege nazaran yavaslasa da slrdUglne isaret ettigini belirtti. Cuma ginl aciklanan bilesik ve hizmetler
sektori PMI verileri Mayis'ta 53,1 ve 53,3 seviyeleri ile Nisan ayinin ve beklentilerin bir miktar Uzerinde
gercekleserek aciklamalari destekledi.

Draghi aciklamasinda ECB’nin gérisiinin ingiltere'nin AB'de kalmasi gerektigi yoniinde oldugunu ancak aksinin
gerceklesmesi durumunda da bélge ekonomisinin buna hazirlikli oldugunu ifade etti. ingiltere’de 23 Haziran’da
gerceklestirilecek olan referanduma iliskin yapilan son anketler taraflar arasindaki farkin kapandigina isaret ediyor.
Yapilan son ankete gére AB’den ayrilmak isteyenlerin orani %46, karsit goristekilerin orani %51 oldu. Bdylece
taraflar arasinda daha 6nceleri ¢ift hanelerde olan fark 5 puana indi.

HAFTALIK VERILER

27.May 3.Haz Degisim 27.May 3.Haz Degisim
BIST-100 Endeksi 78.029 78.139 %0,1 A EUR/USD 1,1114 11,1365 % 2,3 A
2 Yillik Gésterge Tahvil Faizi %9,37 %9,39 2bp A USD/TL 2,9550 2,9013 %18V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %1,84  %1,70 -13 bp V¥V EUR/TL 3,2869 3,2983 % 0,3 A
EMBI+ (baz puan) 392 393 1bp A Altin (USD/ons) 1.212 1.244 % 2,6 A
EMBI+ Tlrkiye (baz puan) 305 303 -2 bp ¥  Petrol (USD/varil) 49,1 48,6 “%1,1V

bp: baz puan
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OPEC toplantisi petrol fiyatlarini etkilemedi.

Gecen hafta OPEC 169. olagan toplantisini gerceklestirdi. Toplanti sonrasinda Uretim politikasinda degisiklik
yapilmamasi yoninde anlasma saglandigi aciklandi. OPEC'in 6nceki genel sekreteri Abdalla El-Badri yaptigl
aciklamada grubun yeni Uretim tavani karari alabilmesi icin daha fazla zamana ihtiyaci oldugunu, iran'da arz
artarken Libya'da Gretimin 6nemli 6l¢tide durduruldugu bir ortamda hedef belirlemenin zor oldugunu belirtti. Petrol
fiyatlarinin son dénemde 50 dolar civarina yaklasmasi nedeniyle toplantida Gretim dondurma karari alinmayacagi
onceden tahmin ediliyordu. Béylece, Brent tlrd petrolin varil fiyati haftayi yatay bir seyirle 48,6 dolar dizeyinde
tamamladi. OPEC, petrol fiyatlarini artirmak amaciyla Gretim miktarini dondurma konusunu ilk olarak Nisan ayinda
Katar'da dizenlenen toplantida ele almis ancak Uye Ulkeler arasindaki anlagsmazliklar nedeniyle herhangi bir karara
baglamamisti. Brent petrolln fiyati Ocak ayinda 12 yilin en distk seviyesini gdrdikten sonra, OPEC'in Uretimde
herhangi bir kisintiya gitmemesine ragmen ABD'de petrol Uretimi ve ham petrol stokunun didsmesiyle birlikte Ocak
ayindan bu yana %80 civarinda artis kaydetti.

Dis ticaret agigi daralmaya devam ediyor.

TUIK verilere gore Nisan 2016’da ihracat gectigimiz yilin ayni ayina goére %10,2 azalarak 12 milyar dolar, ithalat
%11,9 azalarak 16,2 milyar dolar olarak gerceklesti. Bu dénemde, dis ticaret agig1 %16,3 azalarak 4,2 milyar dolara
gerilerken, Nisan 2015'te %72,7 olan ihracatin ithalati karsilama orani Nisan 2016'da %74’e yikseldi.

Sektorel bazda degerlendirildiginde, yillik bazda motorlu kara tasitlari ihracatinda (%8,3), kazanlar ve makinalarda
(%8,2) ve d6rme giyim esyasinda (%10,8) gerceklesen artislar inracati desteklerken, altin ve demir-celik ihracatindaki
gerileme dis ticaret gorinimini olumsuz etkiledi. Avrupa Birligi ekonomisinde gozlenen kismi toparlanma
paralelinde bolgeye gerceklestirilen ihracat yillik bazda %7,5 artis kaydetti. Ulkeler bazinda degerlendirildiginde ise
en fazla ihracatin Almanya, ingiltere ve italya’ya yapildigi gézlenirken, Cin, Almanya ve Rusya ithalatta ilk t¢ sirada
yer aldi.  Oniumizdeki dénemde petrol fiyatlarindaki seyrin ithalat tzerinde, AB (lkeleri talebindeki seyrin ise
ihracat Uzerindeki belirleyiciligi olmaya devam etmesini bekliyoruz. Yakin pazarlarimizdaki sorunlarin devaminin
ihracat hacmi Gzerinde baski yaratmasinin yani sira i¢ talepteki canhhgin ithalattaki distst sinirlandirmasiyla birlikte
dis ticaret acigindaki daralmanin yavaslamasini bekliyoruz (Dis Ticaret Dengesi Raporumuz).

Enflasyondaki diisis egilimi siiriiyor.

Mayis ayinda tuketici enflasyonu aylik %0,58, yillik %6,58 dizeyinde gerceklesti. Yeni sezon Urlnlerinin pazara
sunulmasi nedeniyle %8,04 ile giyim ve ayakkabi grubu fiyatlarin aylik bazda en fazla arttigl alt sektor oldu. Rusya
krizinin ardindan olusan arz fazlasi ise gida ve alkolslz icecek fiyatlarindaki aylik %1,64 distsi beraberinde getirdi.
Mayis ayinda yurt ici Uretici fiyat endeksi ise bir dnceki aya gére %1,48, bir dnceki yilin ayni ayina gére %3,25 artis
kaydetti. Elektrik ve gaz Uretimi ve dagiimi sektériinde fiyatlar bir dnceki aya gére %3,25 diserken, madencilik ve
tas ocakcihigl sektorinde %2,43, imalat sanayi sektoriinde %1,87 artis kaydetti. Dlinya petrol fiyatlarinda yasanan
artis paralelinde kok ve rafine petrol Urlinleri (%14,58) ile ham petrol ve dogal gaz (%10,00) alt sektorleri fiyatlarin
en hizli arthigr sektorler oldu (Enflasyon Gelismeleri Raporumuz).

TCMB finansal istikrar raporunu yayimladl..

TCMB gecen hafta finansal istikrar raporunu acikladi. Merkez Bankasi raporda doviz likiditesinde yasanacak
dalgalanmalara karsi bankalarin yeterli likidite tamponlarina sahip oldugunu belirtti. Raporda kiresel piyasalardaki
oynakhgin yliksek seyretmeye devam ettigi ifade edilirken, alinan makro ihtiyati tedbirler ve mali disiplin ile
Turkiye'nin dis soklara karsi olan dayanikliliginin arttigi kaydedildi. Imli ve istikrarli bUyime egiliminin korundugu,
dis ticaret hadlerinde yasanan olumlu gelismeler ile tlketici kredilerinin ihmh seyri ve temkinli para politikasi
durusunun etkisiyle cari islemler dengesinde iyilesmenin devam ettigi ifade edildi.
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SEKTOREL GELISMELER

BES’te otomatik katihm uygulamasi....

Ekonomiden sorumlu Basbakan Yardimcisi Mehmet Simsek, Bireysel Emeklilik Sistemi'nde (BES) otomatik katilim
uygulamasina donik mevzuat calismasinda son asamaya gelindigini acikladi. Yurt ici tasarruflarin artirilmasi amaciyla
gelistirilen yeni uygulamada 45 yas alti calisanlarin otomatik olarak sisteme dahil edilmesi ve katki paymnin asgari 100
TL olmasi 6ngoriltyor. Tasarlanan yapida otomatik olarak sisteme dahil edilen calisanlardan 6 ayhk zorunlu kals
sirecinin ardindan isteyenlere sistemden ayrilma hakkin taninmasi ve otomatik katilim sisteminde de mevcut
BES’tekine benzer bir devlet katkisi 6denmesi planlaniyor. Hali hazirda, 18 milyon toplam Ucretli calisandan yas kriteri
nedeniyle yaklasik 13 milyon kisinin sisteme dahil olacagi ifade ediliyor. Yeni dizenlemenin Ekonomi Koordinasyon
Kurulu’'nda yapilacak degerlendirmenin ardindan Meclis'e sunulacag belirtiliyor.

Ocak-Mayis déneminde otomotiv satislari rekor kirdi.

Otomotiv Distributorleri Dernegi (ODD) verilerine gére otomotiv satislari Ocak-Mayis 2016 doneminde gectigimiz yila
gbre %0,3 artarak rekor kirdi. Bu déonemde toplam otomotiv satislari 347 bin adet olarak gergeklesti. Sadece Mayis
ayinda yillik artis orani %15,2 dizeyine ulasti. Otomotiv satiglarinin alt kirilimi incelendiginde Ocak-Mayis déneminde
otomobil satislarinin %2,8 artarak 267 bin adete ylkseldigi, hafif ticari ara¢ pazarinda ise %7,4 daralarak 79 bin adet
oldugu goriliuyor. 2016 yilinda gectigimiz yil rekor kiran otomotiv satislarinin ylksek baz etkisi nedeniyle bir miktar
gerilemesi bekleniyor. Ote yandan, yilin ilk 5 ayina iliskin gerceklesmeler 2016 yilinin da rekorla kapatilmasi
ihtimalinin ortaya cikmasina neden oldu.

insaat sektérii kentsel déniisiim projeleriyle biiyiiyor.

Toplu Konut idaresi (TOKi) Baskani Ergiin Turan, ilke genelinde 49 ilde 129 farkli projede kentsel dénisim
calismalarina devam ettiklerini, bugline kadar donustlrtlmesi planlanan 237 bin konuttan 75 bininin Gretimini
tamamladiklarini acikladi. Turan, yeni kalkinma programi cercevesinde gelecek dénemde TOKi olarak insa edecekleri
konutlarin %40'in1 kentsel déniisiim icerikli projelerin olusturacagini dile getirirken istanbul'da yiritilen calismalar
hakkinda da bilgi verdi. Bu yil icinde 60 bin konutun ihalesini gerceklestirmeyi hedeflediklerini vurgulayan Turan,
Mayis sonu itibariyla bu hedefin yarisini yakaladiklarini belirtti. Turan, TOKi’nin 2023 hedefini 500 bin yeni konut
Uretmek suretiyle toplamda 1,2 milyon konuta ulasmak olarak acikladi.

Kadit ve kagit driinler sektériinde hareketlilik...

Kagit ve kagit iriinleri sektorii son dénemde hareketli glinler geciriyor. Gectigimiz hafta, Eczacibasi grubuna ait ipek
Kagit Manisa’da ve Kazakistan’da yaptigi 300 milyon TL'lik fabrika yatirimlarini devreye aldi. ipek Kagit, bu yatirm
hamlesiyle birlikte Gretimini %65, ekonomik blyimesini %35 artirmayi hedefliyor.

Sektorde yasanan bir diger gelisme global ambalaj sirketi Mondi Group’un Avrupali 6zel sermaye fonu Argus
Capital'in sahibi oldugu ambalaj sirketi Kalenobel'in hisselerinin %90'ini yaklasik 90 milyon euroya satin aldigini
aciklamasi oldu. Kagit sektoriinde en yiksek imalat, Gretimin neredeyse tamami i¢ pazara yonelik olan oluklu
mukavvada gerceklesiyor. Turkiye'de kagit sektort kisi basi kagit tiketiminin Avrupa ortalamasinin oldukga altinda
olmasi nedeniyle orta vadeli bir bUylime potansiyeline isaret ediyor. Hommaddede ve teknolojide disa bagimhhgin
ylksek oldugu sektdrde lretim son yillarda canli bir gbérinidm sergiliyor. Hizli blyUyen i¢ pazar karsisinda nihai Grin
talebi bircok Urtinde ithalat araciligiyla karsilanirken, temizlik kagitlarinin net ihracatgi yapisi dikkat cekiyor (Kagit ve
Kagit Uriinleri Sektérii Raporumuz).
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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HAFTALIK VERI GUNDEMI

Donemi Piyasa Beklentisi
7 Haziran  Hazine'nin 5 yil vadeli Devlet Tahvili ihalesi
Euro Alani Nihai GSYH Biyime Verisi 1. Ceyrek
8 Haziran  TUIK Sanayi Uretim Endeksi Nisan
Hazine i¢ Borg Geri Odemesi 834 milyon TL
Cin Dis Ticaret istatistikleri Mayis
10 Haziran TUIK GSYH Biyime Verisi 1. Ceyrek
TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri Nisan
ABD Michigan Universitesi Tiiketici Glven Endeksi (Oncii) Haziran 94,7
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Turkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Balim

izlem Erdem - B&lim Muduri Bora Cevik - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
Alper Glrler - Birim Midur Ahmet Asarkaya - Uzman Yrd.
alper.gurler@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr
H. Erhan Gul - Muduir Yrd. Ayse Betil Oztirk - Uzman Yrd.
erhan.gul@isbank.com.tr betul.ozturk@isbank.com.tr

Dilek Sarsin Kaya - Uzman
dilek.kaya@isbank.com.tr

Tam yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan glvenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler
kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstriimanlarin alim
veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda
yer verilen goris ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta
olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goriis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer
alan bilgi, géris ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti
vermemektedir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin
degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak
olusacak zararlardan Tirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor Gzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan,
herhangi bir amacla, kismen veya tamamen cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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