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Haftaya Bakis
TCMB tarafindan aciklanan Odemeler Dengesi Moody's, haftasonu yayimlanan “Kredi Goériintimleri”

statistikleri'ne gére Subat'ta cari acik bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %20 artisla, beklentiler paralelinde 5,1 milyar
USD seviyesinde gerceklesti. Yilin ilk iki ayina ait cari acik
ise, 2012'nin ayni donemine gore %10 yikselerek 10,9
milyar USD oldu. Cari acigin finansmanina bakildiginda, yurt
disi yerlesiklerin yurt icinde gerceklestirdidi dogrudan
yatirimlarin bir énceki yilin ayni ayina gére %20 geriledigi
izlenirken, gecen yilin ikinci yarisindan itibaren hizli bir
yikselis gosteren portfoy yatinmlarinin, Ocak'taki
yavaslamanin ardindan Subat'ta tekrar artis kaydetmeye
baslamasi dikkat cekiyor. Ocak'taki glicli artisin ardindan
Subat'ta ivme kaybeden rezerv varlik artisi ise 874 milyon
USD olarak aciklandi. Ote yandan, gecmis aylara iliskin
revizyonlarla birlikte 2012 yilina ait cari acik verisi 46,9
milyar USD'den 47,5 milyar USD seviyesine yikseldi.

TUIK tarafindan aciklanan Sanayi Uretim Endeksi verilerine
gére, takvim etkilerinden arindinlarak incelendiginde
sanayi Uretiminin Subat'ta bir énceki yilin ayni ayina gére %
4,4 arttigi gozleniyor. Sanayi tretimindeki bu artis, yihn ilk
ceyreginde ekonomik aktivitede 1hmli bir toparlanma
yasandiginaisaret ediyor.

Sal glinu gerceklestirilen TCMB Genel Kurulu'nda konusan
TCMB baskani Erdem Basci, kiiresel piyasalarda yasanan
gelismelere ve bunlarin yurticine olan yansimalarina dikkat
cekti. Uluslararasi piyasalarda hizlanan sermaye akimlarinin
Tlrkiye gibi gelismekte olan lilkelerde finansal istikrari
olumsuz etkileyebilecedini vurgulayan Basci, 6zellikle hizl
kredi biylmesi ve reel efektif doviz kurundaki asir
oynakhdgin fiyat istikrari ile finansal istikrar (izerinde baski
olusturabilecegini  kaydetti. Bu gelismelerin TCMB
tarafindan yakindan takip edildigini ve birden fazla politika
araci kullanilarak gerekli tedbirlerin alindigini belirten Basci,
hikiimetin ekonomik aktiviteyi destekleyici politikalarina,
fiyat istikran ile celismemesi kaydiyla destek olacaklarini
ifade etti.

KAPANIS VERILERI (12 Nisan)

raporunda Tirkiye ile ilgili olumlu siyasi ve ekonomik
degerlendirmelere yer verdi. Moody's analizinde, Irak basta
olmak lzere Orta Dodu'nun Tirkiye'nin énemli bir ihracat
pazari haline gelmesine vurgu yapilirken, son donemde
tlkenin Glineydogusu ile ilgili olarak uzun yillardir yasanan
siyasi sorunlara ¢6zim arayislarinin basariya ulasmasi
halinde Tirkiye'ye yonelik yatinmci giiveninin artacadi
kaydedildi.

Fed baskani Ben Bernanke ise Pazartesi glini Atlanta Fed
Konferans’'nda yaptidi konusmada son dénemde Fed'in
tahvil alim programina yonelik artan elestirilere yanit verdi.
Bernanke, konusmasinda ekonomik kosullarin arzulanan
iyilesmenin hala cok uzadinda oldugunu vurgulayarak
parasal genisleme politikasinin devam edecedini belirtti.
Genisletici politikalarin ne zaman sonlandinlacagina iliskin
bir isaret vermeyen Bernanke, politikalarin sonlandiriimasi
surecinde oncelidin fazla rezervlere uygulanan faizlerin
yikseltilmesinde olacagini ifade ederken, varlik satiminin
daha sonraki asamalarda giindeme gelebilecedini kaydetti.
Bernanke ayrica ABD bankacilik sisteminin 4 yil dncesine
gore cok daha glicli oldugunu ve Fed'in stres testlerinin bu
bilgiyi teyit ettigini vurguladi. Yine gecen hafta aciklanan
Fedin 19-20 Mart'taki para politikasi toplantisina ait
notlarda ise, ydritilmekte olan para politikasinin
faydalarinin maliyetlerinden fazla oldugu degerlendirmesi
yapildidi gérdliyor.

ABD'de perakende satislar Mart ayinda %0,4 oraninda
geriledi. Piyasalarin degisim beklemedigi veride, otomotiv
haric gerileme de %0,4 oraninda olurken; elektronik, gida,
kisisel bakim, kitap, mizik, spor malzemeleri gibi bir cok
alanda satislarin distigl goriliyor. Son ddénemlerde
oldukca oynak bir seyir gdsteren Reuters/Michigan
Universitesi tiiketici gliven endeksi ise, Nisan'da 79 puan
olan beklentilerin cok altinda kalarak 72,3 oldu.

Cin'de tiketici fiyatlari endeksinin Mart ayinda bir dnceki
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yiin ayni aymna gore %21 ile beklentilerin altinda
gerceklesmesi, politika yapiclarin  kredi kosullarinda
sikilastirmaya gitmesine henliz gerek duymayacadi
yonlinde yorumlaniyor.

Avrupa cephesinden gelen en 6nemli makroekonomik veri
ise sanayi Uretimiydi. Almanya’da Subat ayi sanayi Uretimi
beklentilerin (izerinde %0,5 artis kaydetmesine ragmen
Ocak ayi verisinin %0,6 daralma seklinde revize edilmesiyle
yihn ilk ayinda sanayi dretimi, énceki yihn ayni donemine
gore %0,2 daralmis bulunuyor. Subat'ta Euro Alani sanayi
Uretimi verisi ise dnceki aya gore beklentilerin tzerinde
%0,4 artmasina ragmen yillk bazda %3,1 gerilemis
durumda. Ayrica bu veride de Ocak ay1 %0,6 daralma olarak
asadi yonli revize edildi.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard &
Poor’s, Gliney Kibris'in CCC olan kredi notunun goérinimint
negatiften duragana cevirirken, bu dedisiklikte Glney
Kibris'in kurtarma paketi kosullarini kabul etmesinin etkili
oldugu aciklandi. S&P aciklamasinda, kurtarma paketi
cercevesinde alinan 6nlemlerle birlikte Glkenin temerriide
diisme riskinin bertaraf edilecedi kaydedildi. Ote yandan,
son ginlerde Giney Kibris''in fon ihtiyacinin, énceden
hesaplanan tutardan daha yiiksek olabilecedi yonilinde
haberlerin Avrupa basininda yer almasi endise yaratiyor.

Haftalik Veri Giindemi
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Hisse Senedi Piyasalari

Tahvil-Bono Piyasalari

BIST ENDEKSLERI TAHViL-BONO FAIZLERi (%)
5.Nis 12.Nis Degisim (%) Degisim
BIST-100 82071  84.581 306  Vade 5Nis _ 12Nis (Puan)
BIST- 30 100534  104.091 354  11.09.2013 6,00 535 065
BIST- Sinai 68.724  69.770 152  05.03.2014 599 554 -0,45
BIST- Hizmetler 53.419 53723 057  07.01.2015 6,07 572 -035
BIST- Mali 117.921  123.011 4,32 15.01.2020 6.85 650 -0.35
14.09.2022 7,03 6,72 -0,31
Kiresel piyasalarda biyime ve enflasyona dair 08.03.2023 710 671 -0.39

endiselerin, yerini olumlu beklentilere birakmasiyla BIST -
100 endeksi gectigimiz haftaya ylkselisle basladi. Hafta
ortasinda daha cok bankacilik hisselerine gelen satislarla
gerileyen endeks, haftanin geri kalaninda ise kredi
derecelendirme kurulusu Moody's'in yaptigi aciklamalarin
ardindan Tirkiye'nin kredi notunun kisa vadede
artinlabilecedine dair beklentiler paralelinde yiikseldi.
Boylece, BIST-100 endeksi bir dnceki haftaya gore %3,1
deder kazanarak Cuma giiniinii 84.581 puandan kapatti.
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Kaynak: iIMKB, iktisadi Arastirmalar B&limii

IMKB DIiBS FiyatEndeksi 127,57 127,89 0.32

Tahvil-bono faizlerindeki asagi yonli hareket, gecen hafta
da devam etti. Kiiresel piyasalarda risk istahinin artmasi
ile birlikte tahvil-bono piyasasina qirisler hizlandi.
Hazine'nin yeniden ihraclarina gelen talep de yulksek
diizeyde gerceklesti. Ayrica, hem hiikiimet, hem de
Merkez Bankasi tarafindan yapilan aciklamalar da faiz
indirimi sinyali vererek piyasadaki alimlar desteklemeye
devam etti.

7 Ocak 2015 itfa tarihli gosterge tahvilin bilesik faizi bir
onceki haftaya gore 35 baz puanlik diistisle Cuma gliniini
%?5,72 seviyesinden kapatti.

Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz
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* Gosterge tahvilin beklenen enflasyona gére hesaplanan reel faizidir.
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Doviz Piyasalari Eurotahvil Piyasalari
DOViZ KURLARI EUROTAHVIL
5.Nis 12.Nis Degisim (%) Degisim

Dolar 1,7916 1,7870 -0,26 5.Nis 12.Nis (Puan)
Euro 2,3287 2,3361 0,32 EMBI+
Sepet (Y) 2,0602 2,0616 0.07 Endeks 703,76 709,90 0.87
EUR/USD Paritesi 1,2989 1,3111 0,94 Spread 284 272 -12
USD/JPY Paritesi 97,52 98,38 0.88 Tirkiye
() 0.5USD +0,5EUR Endeks 474,03 477,76 0,79
Doviz piyasalarinda Fed'in izledigi para politikasina iliskin Spread 203 =l 12
gelismeler yakindan takip ediliyor. Fedin toplanti Gectigimiz hafta boyunca gelismekte olan iilke

tutanaklarinda tahvil alim programinin faydasinin maliyet
ve risklerinden fazla oldugu belirtilirken, bazi tiyelerin varlk
alim miktaninin bu yihn ortasindan itibaren azaltilarak
yilsonunda sona erdiriimesi yoniinde goris bildirdigi
gozlendi. ABD'de perakende satis verisinin olumsuz
aciklanmasi ise Dolar'i asagi yonli etkiledi. EUR/USD paritesi
haftalik bazda %0,9 artis kaydederek 1,3111’e yiikseldi. Ote
yandan USD/|PY paritesi ise, gectigimiz hafta dalgali bir
seyir izledi. Cuma giintine kadar Fed tutanaklarinin yani sira
BoJ'un agresif gevsek para politikasi izleyecedine yonelik
son dénemdeki aciklamalar Dolar'a Yen karsisinda destek
oldu. Haftanin son giniinde ise, ABD'nin doviz kuru
politikasinda Japonya'y izleyecedi yoniindeki haberlerin
ardindan Yen bir miktar toparland.

Yurticinde gecen hafta basinda artan sermaye girislerinin
etkisiyle TL deder kazanirken, TCMB'nin Nisan'daki
toplantisinda faiz indirimine gidebilecedi yoniindeki
bekleyislerin ve Fed'in toplanti tutanaklarindaki tahvil alim
programinin  erken sona erdirilebilecegine yonelik
goruslerin etkisiyle TL deger kaybetti. Kredi derecelendirme
kurulusu Moody's'in, Glineydogu sorununa siyasi ¢6ziim
arayislarinin Tirkiye'nin kredi notu acisindan pozitif bir
gelisme oldugu yoniindeki aciklamalar ise TL'nin seyri
Uzerinde sinirh etki yarattu.
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Kaynak: Reuters, JP Morgan

eurotahvillerine ait risk primi genel olarak asag! yonli bir
seyir izledi. Japonya ve ABD'deki parasal genisleme
surecinin, gelismekte olan (lke varlklarina yonelik
sermaye girisini destekledigi gdzlendi. Ote yandan
Hazine’nin Eurobond ihraci basan ile tamamlanirken,
Tirkiye'nin kredi notuna dair olumlu bekleyisler de
piyasalari destekledi.

Bu gelismelere bagl olarak gelismekte olan (lke
eurotahvillerine ait risk primi haftalik bazda 12 baz puanhk
azalisla 272'ye, Tlrk eurotahvillerinin risk primi de yine 12
baz puanlik diisiisle 197 seviyesine geriledi.
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Emtia Piyasalari
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Altin fiyatlarinda gectigimiz haftanin ilk gtinlerinde dalgali
ancak asadi yonlu bir seyir izlendi. Bu donemde distik
seviyelerden yapilan almlar ve Japonya'nin parasal
gevseme politikalari altin fiyatlarina yukan yonli destek
saglarken, kiiresel borsalarda getirilerin daha cazip olmasi
altina olan talebi azaltti ve fiyatlarin baski altinda
kalmasini sagladi. Haftanin son islem glintinde ise merkez
bankalarinin altin satisina iliskin endiseler ve yatirim
fonlarinin portfdylerindeki altinin  payini azaltmalarn
fiyatlarin hizla gerilemesine neden oldu. Bu gelismeler
paralelinde altin fiyatlan haftayr %6,5 distsle $/ons
1.478 seviyesinden kapatti.

Kaynak: Reuters

125 - Brent Tiirii Petrol Fiyati (USD/varil)
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Gectigimiz haftaya nispeten yatay seviyelerde baslayan
petrol fiyatlar iran’in niikleer programinin petrol arzini
olumsuz etkileyebilecedi beklentileriyle yiikselise gecti. 6
biiyiik tilke ve iran arasinda niikleer programin askiya
alinmasina iliskin bir onceki hafta gerceklestirilen
gortisme sonugsuz kalmisti. Cin'de aciklanan dis ticaret
verileri, bu Ulkeden kaynakh talebin artacagina isaret
ederken petrol fiyatlarinin yukar yonli seyrini destekledi.
Ancak, Petrol ihrac Eden Ulkeler Orgiitii'niin (OPEC) 2013
yilina iliskin petrol talebi beklentisini diistirmesi petrol
fiyatlarinin gerilemesine neden oldu. ABD'de petrol
stoklarinin artmasi da gerileme seyrini destekledi. Brent
tlrl petroliin spot fiyati haftalik bazda %1,5 oraninda
disusle haftayi $/varil 102,0 seviyesinden kapatti.
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Bu rapor Bankamiz uzmanlarn 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
degerlendirmeler, 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 tizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir
amacla, kismen veya tamamen codaltilamaz, dagritilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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