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Gectigimiz haftanin baslica gindem maddesi Giiney Kibris
oldu. Bir dnceki hafta, mali yardima ihtiyac duyan llkeye
yardm etmek icin bankacilik sistemindeki mevduata
getiriimesi sart kosulan degisir oranlardaki verginin
parlamento tarafindan reddedilmesinin ardindan piyasalara
biytik bir belirsizlik hakim oldu. Ancak, hafta sonu Rum lider
Nikos Anastasiadis'in Briiksel'de yaptigi gdérismelerin
ardindan bir ¢6ziim bulunmus goriinlyor. Diger taraftan,
Fed Acik Piyasa Komitesi kararlar ve ertesinde yapilan
aciklamalar ile ABD konut piyasasina iliskin veriler yakindan
izlendi. Yurticinde ise TCMB'nin bu hafta icinde yapacadi
toplantida alacagi kararlara donuk bekleyisler 6n plandaydi.

Glney Kibris Rum Ydénetimi ile IMF, Euro Grubu ve Avrupa
Merkez Bankasi arasinda sliren yogun gorismelerin
ardindan, ©nceki hafta basinda Giney Kibris
parlamentosunda reddedilen Rum bankalarindaki
mevduattan dedisir oranlarda vergi kesilmesini dngéren
planin alternatifi lGzerinde anlasmaya varldidi acikland.
Onceki hafta basinda Euro Alani maliye bakanlarinca
aciklanan plana goére Gliney Kibrnis'a 10 milyar Euro'yu
bulacak mali yardimin kullandinimasi icin, Glkenin kendi
icinden 5,8 milyar Euro kaynak yaratmasi sarti kosulmus,
bunun icin de mevduat sigortasi kapsaminda yer almayan
100.000 Euro’nun Uzerindeki mevduata %9,9, 100.000
Euro’nun altinda kalan mevduata ise %6,7 vergi getirilmesi
onerilmisti. Tasarruf sahiplerinin haklarinin acik bicimde
ihlal edildigi ve artik sorun yasayan hicbir Ulkede kiiclik
mevduat sahiplerinin  birikimlerinin giivence altinda
olmayabilecedi tzerinden yogun bicimde tartisilan karar,
Glney Kibris parlamentosu tarafindan lehte bir tek oy bile
alamadan reddedildi. iktidar partisinin cekimser kaldig
oylamada muhalefetin oneri aleyhinde kullandidi oylarla
Gliney Kibris'taki mevduat vergilendirilmekten kurtulmus
olsa da, llkenin alacadi mali yardim gecerliligini kaybetti. Bu
gelismelerin ardindan ECB, Gliney Kibris'a 25 Mart 2013'e
kadar siire taniyarak, bu tarihe kadar bir cztim tretilmezse

(Emergency Liquidity Assistance-ELA) yararlanmak
suretiyle sagladiklar kaynagin sonlandirilacadi belirtildi.

Haftanin geri kalaninda Rum yetkililerin AB, ECB ve IMF
yetkilileriyle slrdlrdligd temaslar sonucunda, hafta
sonunda varilan anlasmaya gore 10 milyar Euro’luk
kurtarma paketinin devreye girmesi icin Rum ydnetimine
kabul ettirilen yeni planin parlamento tarafindan
onaylanmasi gerekmiyor.

Yeni plana gore Laiki Bank'in parcalanarak kapatilmasi,
bankanin zararlarinin  100.000 Euro'nun (zerindeki
mevduat sahiplerinden ve bankanin hisse senetlerini ve
cikardidi  tahvilleri satin alanlardan tahsil edilmesi
ongorliyor. Kiclik tasarruf sahiplerine dokunulmamasi
yoniinde olusan kaniyla birlikte, 100.000 Euro’nun
Uzerindeki mevduattan yapilacak kesintilerin %40/
bulabilecedi ifade ediliyor. Laiki Bank'in yani sira, Bank of
Cyprustaki 100.000 Euro’'nun (lizerindeki mevduatin da
vergilendirilmesi 6ngoériilmekle birlikte, tutar konusu hentiz
belirsizligini korumaya devam ediyor. Anlasmada en uzun
pazarhklann sirdigi konu bashgr bankacilik sektori oldu.
Ozellikle Giiney Kibrista GSYHnin 7 katina yaklasan
bankacilik sektoriiniin blydkltiginin IMFin baskilarnyla,
2018 yil itibariyla Euro Alani ortalamasina indirilmesi
yoninde anlasmaya varildi.

Giney Kibris bankalarindaki mevduatin blydkligli 68
milyar Euro civarinda olup bunun 38 milyar Euro’dan fazlasi
100.000 Euro’nun tizerindeki mevduattan olusuyor, Ustelik
cogunlugu Rusya vatandaslari olmak tizere bu mevduatin
biylik kismi yabancilara ait. S6z konusu durum nedeniyle,
Rusya'nin bu uygulamaya da siddetle karsi cikmasi
bekleniyor.

Artan kaygilarla birlikte kredi derecelendirme kurulusu S&P,
borc o6deme giicii kalmayan Gliney Kibris'in notunu
CCC+'dan CCCye indirirken not gorindmind ise negatif
olarak belirledi. Gliney Kibris'in gelecedine iliskin en 6nemli

Glney Kibris bankalarinin ECB'den acil likidite imkanindan haftalardan birisi olmasini  bekledigimiz bu hafta,
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piyasalarin g6zt bu tilkenin tizerinde olmaya devam edecek.

Gectigimiz hafta gerceklestirilen Acik Piyasa Komitesi
toplantisinda, FED, faiz oranlarinda ve genislemeci para
politikasi  uygulamalarinda herhangi bir degisiklige
gitmezken, s6z konusu kararlarin 11-1'lik oycokluguyla
alindigi aciklandi. Fed'in halihazirda uygulanan genislemeci
para politikasina istihdam piyasasinda kalici bir dizelme
saglanana kadar ve enflasyon lzerinde belirgin bir etki
yaratmadigi stirece devam edilecedi yontindeki aciklama,
bu toplantidan sonra da tekrar edildi. Ayrica toplant
ertesinde Bernanke'nin yaptigi aciklamada, ‘issizlik orani
yiksek seyretmekle birlikte, istihdam piyasasinda bir
iyilesme oldugu, ancak bunun kalici olup olmadiginin zaman
icerisinde anlasilabilecedi’ ifade edildi. Politika faizini %0-
%0,25 diizeyinde dedistirmeden birakan Fed, ekonomiyi
desteklemek icin ayda 40 milyar USD’lik ipotede dayali
menkul kiymet ve 45 milyar USD'lik Hazine tahvili almaya
devam edecek. Fedin bu politikasinin kisa vadede
dedismeyecedini distinmekle birlikte, 6zellikle istihdam
piyasasindaki gelismelerin yakindan izlenmesi gerektigini
diistiniiyoruz.

Gectigimiz hafta, kiresel krizin basladidi alan olarak bilinen
ABD konut sektdriinde toparlanmanin devam ettigini teyit
eden veri aciklamalari éne cikti. Subat ayina ait veriler, ikinci
el konut satislarindaki artisin sirdiadind gosterirken,
ozellikle yeni konut insaatlari ve insaat izinlerindeki hizl
artis dikkat cekti. Yeni konut insaatlari ve izinlerde 2008 yili
ortalarindaki diizeylere gelindigi goriliyor. Yeni konut

baslangiclari Subat'ta 917 bin adede yiikselirken, izinler
946 bin adet diizeyinde gerceklesti. ikinci el konut satislari
ise beklentilerin altinda kalmakla birlikte Ocak ayi
seviyesinin (zerinde geldi ve 4,98 milyon adet olarak
acikland.

Yurticinde Mart ayi kapasite kullanim orani ve reel kesim
given endeksleri acikland.

TCMB Mart ayi kapasite kullanim oranlarini (KKO) acikladi.
Mart ayinda %72,7 seviyesinde gerceklesen KKO, bir énceki
yitlin ayni ayina gére 0,4 puan asagida bulunuyor. Bununla
birlikte, mevsimsel etkilerden arindinlmis KKO ise, bir
onceki aya gore 0,7 puan yikselerek %74 seviyesinde
gerceklesti. KKO, her ne kadar bir dnceki yila gére biraz
daha diistik diizeylerde seyrediyor olsa da, gerileme hizinin
giderek azaldigi goriliyor. Ekonomideki tedrici
toparlanmay! teyit eder nitelikteki reel kesim giiven
endeksi mart ayinda ytikselisini strdirdi ve 112,1'e cikt.
Reel kesimin gelecek 3 aya iliskin beklentilerinde gozle
gorlndr bicimde bir diizelme yasaniyor. Bu dogrultuda
Onumizdeki donemde ekonomik aktivitede ve istihdam
piyasasinda iyilesme gozlenebilecedi distintilmekle birlikte,
TCMB'nin bu hafta yapacadi toplantida kredi genislemesine
donlik alabilecedi ongorilen tedbirler daha da Gnem
kazaniyor.

Bu hafta yurtdisinda Giiney Kibris'a iliskin gelismeler
giindemde yer isgal etmeye devam edecek. Yurticinde ise
TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisi yakindan izlenecek.

Haftalik Veri Giindemi
Donemi PiyasaBeklentisi
26 Mart TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi
ABD Dayanikli Tiketim Mali Siparisleri Subat ayhk%3,5
ABD The Conference Board Tiiketici Gliven Endeksi Mart 70,3
ABD YeniKonut Satislari Subat 425 binadet
27 Mart TCMB-TUIK Tiiketici Egilim Anketi ve Tiiketici Gliven Endeksi Mart
Hazine ic Borc Odemesi 1.118 milyon TL
Euro Alani EC Ekonomik Gliven Endeksi Mart 90,3
28 Mart ABD Nihai GSYH Biiylime Verisi 20124.Ceyrek %0.,6
Almanya Perakende Satislar Verisi Subat yillik%2,1
29Mart TUIK Dis Ticaret istatistikleri Subat
ABD Kisisel Gelir Verisi Subat aylik%0.,9
ABD Reuters/University of Michigan Tiiketici Gliven Endeksi Mart 72,5
ABD Kisisel Tliketim Harcamalari Verisi Subat ayhk %0,6
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Hisse Senedi Piyasalari

Tahvil-Bono Piyasalari

iMKB ENDEKSLERI TAHViL-BONO FAIZLERI (%)

15.Mar 22.Mar Degisim (%) Degisim
iMKB-100 83.115 82452 -0,80 Vade 15.Mar  22.Mar (Puan)
iMKB-30 103179  101.866 1,27  15.05.2013 5,56 553 -0,03
Sinai 68.325  68.658 0,49 11.09.2013 5,81 580 -0,01
Hizmetler 53195 52764 -0,81 07.01.2015 593 613 020
Mali 120.684  119.244 -1,19 14.02.2018 6.45 661 016
] 15.01.2020 6,85 6,91 0,06
IMKB, Giiney Kibris ile ilgili sorunlara ragmen haftanin ilk 08.03.2023 7 23% 717 -006
giintinde diger gelismekte olan piyasalardan olumlu iMKB DIBS FiyatEndeksi 121,92 15765 573

yonde ayrisarak yiikseldi. Ancak Giiney Kibris hiikiimeti
ile AB arasinda yapilan anlasmanin Giiney Kibris
parlamentosunda reddedilmesi (lizerine kiiresel
piyasalarda Sali giinii olusan satis dalgasi iMKB'ye de
yansidi. Hazine ihalelerinde faizlerin ylikselmesi de
bankacilik hisseleri onciligiinde endeksin Sal gtini
gerilemesine neden oldu. Hafta icinde Bernanke’nin
genisleyici para politikasina devam edilecedi sinyalini
vermesi yurtdisi piyasalarda olumlu karsilansa da, Giiney
Kibrisileilgili problemlerin bulasici olmasindan korkulmasi
nedeniyle piyasalarda saticili bir seyir hakim oldu.

Haftanin son (¢ islem gliniinde 82.000-82.500 bandinda

sikisik bir seyir izleyen IMKB-100 endeksi, haftalik bazda
%0,8 gerileyerek Cuma glinii 82.452 puandan kapandi.
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Gecen hafta, gelismekte olan piyasalardan cikis egilimine
bagh olarak tahvil-bono piyasasinda da yabanci ilgisinin
azalmasi, faizlerdeki yiikselisin devam etmesine neden
oldu. Hazine ihalelerinde talebin disiik kalmasi ve faizlerin
beklentilerin Uzerinde olusmasi, faizlerdeki yikselisi
hizlandirdi.

7 Ocak 2015 itfa tarihli gosterge tahvilin bilesik faizi bir
onceki haftaya gore 20 baz puan ytlikselerek Cuma giintini
%06,13 seviyesinden kapatti.

Tahvil-bono piyasalarinda bu hafta, TCMB Para Politikasi
Kurulu'ndan cikacak kararlar ve aciklamalar takip edilecek.

120 Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz
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Gosterge Tahvil Faizi Beklenen Reel Faiz **

*18 Mart 2013 tarihli ihalede olusan faiz oranidir.
** Gosterge tahvilin beklenen enflasyona gdre hesaplanan reel faizidir.

Kaynak: iIMKB, iktisadi Arastirmalar B&limii



Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

P N
TURKIYE $ BANKASI

Doviz Piyasalari Eurotahvil Piyasalari

DOViZ KURLARI EUROTAHVIL

15.Mar 22.Mar Degisim (%) Degisim
Dolar 1,8056 1,8135 0,44 15.Mar 22.Mar (Puan)
Euro 2,3610 2,3548 -0,26 EMBI+
Sepet (') 2,0833 2,0842 0.04 Endeks 689,54 687,13 -0,35
EUR/USD Paritesi 1,3074 1,2985 -0,68 Spread 277 291 14
USD/JPY Paritesi 95,24 94,50 -0,78 Tiirkiye
() 05USD +0,5EUR Endeks 461,96 460,82 -0,25

Spread 208 220 12

Euro Alanrnda Giiney Kibris'a saglanacak yardim paketi ile
ilgili konular gectigimiz hafta piyasalarin gtindemini
olusturdu. Olasi yardim paketi kapsaminda mevduat lizerine
vergi konmasini 6ngéren kosullar tartisma yaratirken,
piyasadaki risk algilamasini da énemli dlclide artirdi. S6z
konusu oneri Gliney Kibris'ta parlamento oylamasi sonucu
reddedilirken, haftanin son giintinde AB liderlerinin daha
esnek bir ¢dzim onerisi ile vergi kosulunu yeniden
sekillendirmesi paralelinde piyasalardaki kaygilar bir miktar
azaldi. Ote yandan, Euro AlanI'nda Mart ay1 ZEW is diinyasi
ve tiiketici gliven endeksleri ile imalat PMI 6nci verileri de
zayif bir gortiniime isaret etti. Dolayisiyla, zaman zaman
hafif toparlanmalar gériilmekle birlikte, EUR/USD paritesi
hafta genelinde asadi yonli bir seyir izledi. ABD'de ise
konut, istihdam ve imalat PMI verileri ile 6ncii gostergeler
daha olumlu bir tablo cizerken, Fed Acik Piyasa Komitesi
Toplantisi'nin  (FOMC) ardindan parasal gevsemenin
strdiriilecedi aciklandi. Yasanan gelismeler sonucunda
EUR/USD paritesi %0,7 distsle 1,2985'e geriledi.

Yatirimcailarin, risk istahinin diisiik oldugu ortamda gtivenli
limanlara yonelmesi, Yen'in deder kazanmasina neden oldu.
Boylece USD/JPY paritesi %0,8 azalarak 94,5 seviyesine
indi.

Yurt icinde ise ddviz kurlari uluslararasi parite gelismelerine
paralel hareket etti. USD/TL haftalik bazda %0,4 artisla
1,8135'e yiikselirken, EUR/TRY  %0,3 azalisla 2,3548
seviyesine geriledi.
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Kaynak: Reuters, JP Morgan

Gecen hafta Gliney Kibris icin hazirlanan kurtarma
paketine iliskin belirsizlik ve kaygilar risk istahinin
gerilemesine ve eurotahvil piyasasinda risk primlerinin
yikselmesine neden oldu. Euro Alani'na iliskin olumsuz
veri aciklamalan da hafta boyunca risk istahini olumsuz
etkiledi. Dider taraftan, ABD'de kismen iyimser bir
goriindim olusturan ekonomik gostergeler ile gecen hafta
gerceklestirilen FOMC toplantisi sonrasi Fed'in varlk
alimlarina devam edilecedini aciklamasi, piyasalara bir
miktar olumlu yansidi. Eurotahvil piyasasinda yer yer
alimlar gortilse de, risk primleri genel olarak yukari yonli
bir seyir izledi.

Gelismekte olan lilke eurotahvillerine ait risk primi haftalik
bazda 14 baz puanlik artisla 291'e, Tiirk eurotahvillerinin
risk primi de 12 baz puanhk artisla 220 seviyesine
yukseldi.
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Emtia Piyasalari
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Gecen haftanin ilk glnlerinde Gliney Kibris kaynakl
endiselerin etkisiyle altin fiyatlar artis gosterdi. Gliney
Kibris'ta mevduata yonelik vergi tartismalari piyasalardaki
risk istahini olumsuz etkileyerek yatinmcilarin disik riskli
yatinm araclarina yénelmelerine yol acti. Carsamba giini
ise, Fed'in mevcut para politikasini sirdiirecedine yonelik
aciklamanin ardindan Euro, Dolar karsisinda deger
kazanirken altin fiyatlarinin geriledigi izlendi. izleyen
gtinde, Avrupa Birligi'nin Gliney Kibris'a iliskin yaptigi sert
aciklamalar altin fiyatlarina yeniden destek sadladi.
Haftanin son islem giiniinde Gliney Kibris'taki sorunun
cozllecedine dair artan iyimserligin ve gelen kar
satislarinin etkisi ile altin fiyatlar geriledi. Bu gelismelere
badli olarak altin fiyatlan, haftayr %1U'lik yukselisle
1.607,95 USD/ons seviyesinden kapatti.

Kaynak: Reuters
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Gectigimiz hafta basinda, Gliney Kibris kaynakl

gelismelerin belirsizlik yaratmasina bagh olarak petrol
fiyatlan yonini asadi cevirdi. Hafta ortasinda, Fed
Baskani Bernanke’'nin parasal genisleme politikalarinin
gorevini hentiz tamamlamadigini ve istihdam hedeflerine
ulasilana kadar uygulanmaya devam edilecegdini ifade
ederek tahvil alimlarinin planlanandan &nce
durdurabilecegine iliskin endiseleri yatistirmasinin ve
AB'nin  Giney Kibris'taki sorunun yayilmasini
engelleyecedine iliskin iyimser bekleyislerin etkisiyle
petrol fiyatlarinda toparlanma goézlendi. Bununla birlikte,
ABD ile Cin ekonomisinden gelen olumlu sinyallere karsihk
Euro Alani'nda blyidmenin motoru konumunda olan
Almanya'da Mart ayi imalat PMI verilerinin ekonomik
aktivitede yavaslamaya isaret etmesi, petrol fiyatlan
Uzerinde asadi yonli baski yaratti. Gecen hafta icinde
dalgall bir seyir izleyen Brent tiirl petroliin spot fiyat
haftayr %2,6 oranindaki dislsle 106,7 USD/varil
seviyesinden tamamlad.
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Bu rapor Bankamiz uzmanlan tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler
kullaniimak 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
degderlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.S.'nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan
uzmanlarnin kisisel goriis ve dederlendirmeleridir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve
degerlendirmelerin dogru, dedismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye 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 Tiirkiye is Bankasi A.S. hicbir
sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor iizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir
amacla, kismen veya tamamen codaltilamaz, dagrtilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.



