Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

1 Nisan 2013 /13 \

Haftaya Bakis

TCMB gecen hafta gerceklestirdidi Para Politikasi Kurulu
toplantisinda, beklentilerin  aksine zorunlu karsilik
oranlarinda artisa gitmezken; zorunlu karsiliklarin déviz ve
altin cinsi tutulabilmesi imkaninda Gst siniri degistirmeden
ara bir dilim ekledi. Ayrica, ilk dilim hari¢ olmak lzere tiim
dilimlerde rezerv opsiyon katsayisi 0,1 puan artirldi. Kurul
kararinda bu mekanizmanin bir politika araci olarak daha
etkin kullanilacagi belirtilirken, faiz koridorunun (st
sinirinda 100 baz puanlik indirim yapildi. Ust sinirda yapilan
indirimle faiz koridorunun daha dar ve simetrik hale
getirildigini aciklayan PPK, ack piyasa islemleri
cercevesinde piyasa yapicisi bankalara repo islemleri yoluyla
taninan borclanma imkani faiz oranini %8'den %7'ye
distrdd. Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz
oraninda ise dedgisiklik yapilmadi. Toplantinin ardindan
yapilan aciklamada, kredi blylimesi ve ic talepteki
canlanmanin piyasa Uzerindeki etkisinin yakindan takip
edildigi ifade edildi. Yine TCMB tarafindan hafta icinde
banka ekonomistlerine yapilan sunumda, kredi hacmindeki
artisin 2013 yili basinda sermaye girislerindeki ivmelenmeye
baghh oldugu kaydedilirken, son ddnemde sermaye
girislerinde yavaslama egilimi gdzlendidi belirtildi. Rezerv
Opsiyon Mekanizmasi'nin dntimiizdeki dénemde daha etkin
kullanilacaginin ifade edildigi toplantida, kiiresel talebin
zayif seyri ile emtia fiyatlarindaki gortinimin enflasyon
lizerindeki baskiyl azaltacagi belirtilirken, ic talepteki ve
kredi hacmindeki artislanin fiyatlar Gzerindeki etkisinin
yakindan izlenecedi hatirlatildi.

TUIK tarafindan aciklanan Subat ayr dis ticaret
istatistiklerine gore ithalat bir 6nceki yilin ayni ayina gore %
9 artisla 19,4 milyar USD'ye yiikselirken, ayni donemde
ihracat %5,8 artarak 12,4 milyar USD oldu. Dis ticaret acigi
ise, ihracattaki artisin ithalatin gerisinde kalmasi nedeniyle
ayni ddnemde %15,2 genisleyerek yaklasik 7 milyar USD'ye
yukselmesine ragmen, piyasanin bekledigi 9 milyar USD'nin
oldukca altinda gerceklesti. ihracatin ithalati karsilama orani
da gecen yihn ayni ayina gore 1,9 puan geriledi ve %64,1
olarak belirlendi. Tiketim mal ithalatindaki artisin ara mali

gerceklesmesi, yurtici talep kosullarindaki 1limh

toparlanmayi teyit eden baska bir géstergeydi.

TUIK ve TCMB tarafindan birlikte yiiriitiilen Tiiketici Egilim
Anketi sonuclarina gére hesaplanmakta olan Tuketici Glven
Endeksi, Mart ayinda bir 6nceki aya gore %2,3 gerileyerek
Subat'taki 76,7 seviyesinden 74,9a distl. Endeksi
olusturan tim alt kalemlerin Mart ayinda geriledigi
izleniyor.

Onemli {c kredi derecelendirme kurulusu arasinda
Tirkiye'ye yabanci para cinsinden en diisiik kredi notunu
vermis bulunan S&P, Tirkiye'nin kredi notunu BB'den
yatinm yapilabilir seviyenin bir kademe alti olan BB+
seviyesine yukseltirken, not gértinimiint “duradan” olarak
belirledi. Not artirrmina gerekce olarak dlkenin gticlt mali
yapisinda bozulma olmaksizin ekonomide saglanan tedrici
toparlanma gerekce gOsterilirken, olumlu ihracat
performansina da dikkat cekildi. S&P ayrica, Tirkiye'nin dis
finansman ihtiyacini istikrarli ve sirdirdlebilir dlclide
azalttigini da kaydetti.

Yurtdisi piyasalarin gecen haftaki en &nemli glindem
maddesini yine Gliney Kibris Rum Yonetimi'nde yasanmakta
olan bankacilik krizi olusturdu. Onceki haftasonu varilan
anlasma, Gliney Kibris'ta halen GSYH'nin 7 kati seviyesinde
olan bankacilik sektdri aktif biyikliginin GSYHnin 3
katina disdrilmesini iceriyor. Eurogroup baskani Jeroen
Dijsselbloem ise, piyasalarda tartisma yaratan
aciklamasinda, Giney Kibris ile ilgili olarak olusturulan
yeniden yapilandirma planinin Euro Alani'nin diger Clkeleri
icin de bir ornek teskil etmesi gerektigini ve milli gelirine
oranla bankacilik sektori biylk olan llkelerin de sektorde
benzer bir yeniden yapilandirmay! distinmesi gerektigini
ifade etti. Bu paralelde, Gliney Kibris'taki stirec ve yapilan
aciklamalar, 6zellikle sorunlu Euro Alani dlkeleriyle ilgili
olarak bankalardaki mevduatin glvenilirliginin tartismaya
aclimasina neden oldu. Bu tilkelerde mevduat sahiplerinin
bankalardan ytikli miktarlarda para cekebilecedine iliskin
kaygilar, kiiresel piyasalarda bankacilik hisseleri lzerinde

ve sermaye mallan ithalatindaki artisin  (zerinde satis baskisi yaratirken, kredi derecelendirme kurulusu
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Moody's de Giliney Kibris bankacilik sektdriinde yasanan
sorunlarin diger Euro Alani tlkelerinin kredi notlan Gzerinde
asagl yonli baski olusturdugunu belirtti. Moody's
aciklamasinda, Euro Alani yetkililerinin, bankacilk krizinin
yayilmasini engelleme konusunda kendilerine asiri gliven
duyduklan ifade edildi. Gliney Kibris'ta ise, kurtarma plani
sonrasinda llkeden sermaye kacisini engellemek (zere
sermaye kontrolleri uygulanmaya baslandi.  Avrupa
Komisyonu, Giiney Kibris Rum Y&netimi'nin uygulamaya
basladidi sermaye kontrollerini desteklemekle birlikte, bu
kontrollerin kisa vadeli olmasi gerektigini ve atilacak
adimlarin yakindan izlenecegini aciklarken, Giiney Kibris
disisleri bakani da sermaye kontrollerinin bir ay icinde
kaldirlabilecegini ifade etti.

italya'da ise siyasi belirsizlik bir tiirli  cdziime
kavusturulamiyor. Gecen ay gerceklestirilen secimlerde
parlamentonun alt kanadinda cogunlugu elde eden ve
hikimeti kurmak icin gérismelere baslayan merkez sol lider
Pier Luigi Bersani, goriismelerin basarisizlikla sonuclandidini
ve hiktumeti kurma gorevini yerine getiremedigini
aciklayarak gorevi cumhurbaskanina iade etti. Bu noktadan
sonra cumhurbaskaninin  muhtemelen Eylil'de
gerceklestirilebilecek yeni secimler dncesinde Ulkeyi idare
etmek Uzere teknokrat bir hiikiimet olusturmasi bekleniyor.

Makroekonomik gelismeler acisindan gecen hafta ABD
verileri gindemde agirlik kazandi. ABD'de 2013 4. ceyregine
iliskin nihai blylme verisi, piyasa beklentisi olan %0,6'nin

altinda kalarak 9%0,4 olarak aciklandi. ABD Subat ayi
dayanikh tiiketim mali siparisleri ise, %3,5 olan beklentilerin
lzerinde %05,7 artis kaydetti. Bu ylksek artis orani, bliytik
Olciide Boeing siparislerindeki toparlanmadan
kaynaklanirken, ulasim araclarn haric cekirdek dayanikl
tiiketim mali siparisleri %0,7 artis beklentilerinin aksine %
0,5 geriledi. Ancak cekirdek verideki gerilemenin de gicli
gelen Ocak ayi verisinin ardindan bir diizeltme oldugu
distnildiginde ABD imalat sektoriindeki yukar yonli
egilimin devam ettigi sdylenebilir.

ABD Subat ayr yeni konut satislari, 425 bin adetlik
beklentilerin altinda, 411 bin adet olarak aciklanirken, Subat
ayi kisisel gelirler verisi %0,9'luk beklentinin tzerinde %1,1
artis kaydetti. Kisisel harcamalardaki artis da %0,6 olan
beklentinin tizerine cikarak %0,7 oraninda gerceklesti.

ABD'de aciklanan iki tiketici anketi ise Mart itibariyla
birbiriyle celisen sonuclar gésteriyor. The Conference Board
tlketici giiven endeksi, 67,5 olan beklentilerin altinda
kalarak 59,7 olurken; Reuters/Michigan Universitesi tiiketici
gliven endeksi, 6zellikle Mart'in ikinci yansina iliskin verilerin
olumlu katkisiyla 72,5 olan beklentileri asti ve 78,6 olarak
acikland.

Avrupa Komisyonu ekonomik gtiven endeksi ise Subat'taki
91,1 dederinden beklentiler paralelinde 1,1 puan
gerileyerek 90 puana disti. Endeksin detaylarinda, 6zellikle
sanayi siparislerindeki gerileme endise verici bulunuyor.

Haftalik Veri Giindemi

1Nisan TUIK GSYH Biiyiime Verisi

Donemi PiyasaBeklentisi

11 Mart 2020 itfa Tarihli, TL Cinsi Degisken Faizli Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci -

ABDISM imalat Sanayi Endeksi
Markit imalat Sanayi PMI Anketleri

2Nisan 11 Haziran 2014 itfa Tarihli, TL Cinsi Kuponsuz Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci -
8 Mart 2023 itfa Tarihli, TL Cinsi Sabit Kuponlu Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci -

ABD Fabrika Siparisleri Verisi
Euro Alaniissizlik Verisi
Almanya Tiiketici Fiyat Enflasyonu (Oncii)

3Nisan TUIK Enflasyon Verileri
Hazine ic Borc Odemesi

4 Nisan Avrupa Merkez Bankasi Toplantisi ve Faiz Karari
Euro Alani Uretici Fiyat Enflasyonu

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Toplantisi ve Faiz Karari

5 Nisan ABDissizlik Verisi
ABD Tarim Dististihdam Verisi
Euro AlaniNihai GSYH Bliytime Verisi
Almanya Fabrika Siparisleri Verisi

20124.Ceyrek yilhk %1,4*
Mart 54,0
Mart
Subat aylk%2,9
Subat %12
Mart yilhk %1,5
Mart aylik %0.,4
- 6.751 milyon TL
Subat yillik %1,4
Mart %7,7

Mart 193 binkisilikartis
2012 4.Ceyrek
Subat

* Gerceklesme
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Hisse Senedi Piyasalari

Tahvil-Bono Piyasalari

IMKB ENDEKSLERI TAHVIL-BONO FAIZLERI (%)
22.Mar 29.Mar Degisim (%) Degisim
iMKB-100 82.452 85.899 418 Vade 22.Mar 29.Mar (Puan)
iMKB-30 101.866  105.815 388  15.05.2013 5,53 614 061
Sinai 68.658 71.769 4,53 07.01.2015 6,13 6,35 0,22
Hizmetler 52764  54.051 244  08.03.2017 6,44 654 010
Mali 119.244  124.347 4,28 14.02.2018 6.61 6.68 0,07
. N j _ 15.01.2020 6,91 6,93 0,02
iT|vC||I;4|§dnm Para Politikasi Kuruly .toplant|5| oncesinde 08.03.2023 717 713 -0,04
e gecen haftaya temkinli baslandi. Toplanti g e B o Frdeksi 127,65 12741 0,24
sonrasinda beklentilerin  aksine zorunlu karsilk
oranlarinin artinlmadigi yéniindeki aciklamanin ardindan, 26 Martta gerceklestirilen Para Politikasi Kurulu

IMKB bankacilik hisselerine gelen alimlarin da etkisiyle
yiikselise gecti. Ote yandan, S&P tarafindan Tiirkiye'nin
kredi notunun yatinm yapilabilir seviyenin bir kademe
altina yukseltilmesinin ve 12 giin boyunca kapali kalan
Glney Kibris'taki bankalarin yeniden faaliyetlerine
baslamasinin yarattigi olumlu hava da IMKB'deki yiikselise
destek verdi. IMKB-100 endeksi gelen giiclii alimlarin
etkisiyle haftayr %4'lik ylikselisle 85.899 puandan
kapatti.

S&P'nin not artinminin etkisiyle, Tirkiye'nin bir siire daha

yurtdisindan pozitif yonde ayrismaya devam etmesi
bekleniyor.
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Kaynak: iIMKB, iktisadi Arastirmalar B&limii

toplantisinin ardindan, TCMB'nin 6nlimizdeki donemde
daha siki bir likidite politikasi uygulayacadi yonindeki
algilarin gliclenmesiyle, tahvil-bono piyasasinda faizler
yiikseldi. Ote yandan, kredi derecelendirme kurulusu S&P
tarafindan Tirkiye'nin kredi notunun yatinm yapilabilir
seviyenin bir kademe altina ylkseltilmesi, faizlerdeki artis
egilimini sinirlandirdi.

7 Ocak 2015 itfa tarihli gosterge tahvilin bilesik faizi bir
onceki haftaya gore 22 baz puan ylikselerek Cuma gtiniini
%06,35 seviyesinden kapatti.

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

* Gosterge tahvilin beklenen enflasyona gére hesaplanan reel faizidir.



Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

P N
TURKIYE $ BANKASI

Doviz Piyasalari Eurotahvil Piyasalari

DOViZ KURLARI EUROTAHVIL

22.Mar 29.Mar Degisim (%) Degisim
Dolar 1,8135 1,8075 -0,33 22.Mar 28.Mar (Puan)
Euro 2,3548 2,3169 -1,61 EMBI+
Sepet (') 2,0842 2,0622 -1,05 Endeks 687,13 687,24 0,02
EUR/USD Paritesi 1,2985 1,2818 -1,29 Spread 291 297 6
USD/JPY Paritesi 94,50 94,19 -0,33 Tirkiye
() 05USD +0,5EUR Endeks 460,82 459,75 -0,23

Spread 220 229 9

Gectigimiz hafta ABD Dolari, Euro basta olmak tizere diger
para birimleri karsisinda genel olarak deger kazand.
Giney Kibnis ile italya'ya iliskin gelismeler déviz
piyasalarinin odadinda yer ald. italya'da siyasi belirsizligin
sona ermemesine ve Giney Kibris'n kurtarnimasinda
kullanilan yéntemin Euro Alan’'nda benzer kurtarmalar
icin ornek olusturacagina dair endiselere bagli olarak
Euro, Dolar karsisinda son doért ayin en disuk seviyesine
geriledi. Bu gelismelerin etkisiyle EUR/USD paritesi
haftalik bazda %1,3 diisiis gdstererek 1,2818 oldu. USD/
JPY paritesi de %0,3 azalarak 94,19 seviyesine geriledi.

TCMB'nin faiz koridorunun (st bandinda indirime gitmesi
ve aylik fonlama tutarini azaltacagini aciklamasi sebebiyle
TL, dalgali bir seyir izledi. Dider yandan, S&P'nin
Tlrkiye'nin kredi notunu yatinm yapilabilir seviyenin bir
kademe altina yiikseltmesi TL'ye destek verdi. Cuma gtinii
aciklanan dis ticaret acigi beklentilerin altinda kalirken bu
verinin piyasalar tzerindeki olumlu etkisi Paskalya tatili
nedeniyle sinirli kaldi. Haftalik bazda USD/TL %0,3, EUR/
TLise %1,6 oraninda geriledi.

1,45 - Pariteler ~ 100
1,40 L g5
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Kaynak: Reuters, JP Morgan

Gecen hafta Glney Kibris' kurtarma planiyla ilgili
iyimserligin kisa stirmesine bagli olarak gelismekte olan
Ulke eurotahvilleri piyasasi saticih  bir seyir izledi.
Yatinmcilarin givenli yatinm araci olarak gordiigti ABD 10
yillik hazine tahvillerinin getirisi haftalik bazda 6 baz puan
disisle %1,87'ye geriledi.

Gelismekte olan lilke eurotahvillerine ait risk primi haftalik
bazda 6 baz puanlik artisla 297'ye, Tirk eurotahvillerinin
risk primi ise , S&P'den gelen not artinmindan fazla destek
bulamayarak 9 baz puanlik artisla 229 seviyesine yiikseldi.
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Emtia Piyasalari

Altin Fiyati (USD/ons)
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Altin fiyatlari gecen haftaya Giiney Kibris icin aciklanan
kurtarma paketi paralelinde disisle baslarken, Euro Alani
bankacilik sistemine iliskin devam eden endiseler
fiyatlardaki dislst sinirladi. ABD’'de olumlu aciklanan
makroekonomik verilerin risk istahini artirmasi ise, altin
fiyatlan Gzerinde asadi yonli baski kurdu. Dalgali seyrin
ardindan altin fiyatlar haftayr %0,7 disisle $/ons 1.597
seviyesinden kapatti.

Ondimiizdeki dénemde Cin ekonomisindeki toparlanmanin
hiz kazanacagi ve bunun altin fiyatlar lizerinde olumiu
etki yaratacagi ongoriillirken, Euro’nun zayif seyrinin de
kisa vadede altin fiyatlar (izerinde belirleyici olmasi
bekleniyor.

Kaynak: Reuters

130 - Brent Tiirii Petrol Fiyati (USD/varil)

125

120 -

115 -

110 -

105 - 108,59

100

95 -

90 -

5 +—— 77—
IS B B R T T TR T TR R

Gectigimiz haftaya talep yonli olumlu beklentiler

paralelinde ylkselisle baslayan petrol fiyatlar,

Avrupa'daki bor¢c sorununa yonelik endiselerle haftanin ilk
islem gliniinde geriledi. Haftanin ikinci yarisina kadar
ABD'de aciklanan verilerin talep gérinimunu
desteklemesinin ardindan yoniini yukariya ceviren petrol
fiyatlarinda, haftanin son gilinlerinde ise Euro Alani borc
sorununa yonelik endiseler tekrar hakim oldu. Hafta
boyunca petrol fiyatlarini Dolar'in dalgali seyri nispeten
olumsuz etkilese de, talep yonli beklentiler destekledi.
Cuma gilinli kapali olan piyasada Brent tiirli petroliin spot
fiyati, Persembe ginini bir dnceki haftanin Cuma
glinline oranla %1,8 oraninda yiikselisle S/varil 108,6
seviyesinden kapatti.
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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.



