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Haftaya Bakis

Piyasalar gecen haftaya yurt icinde yasanan sosyo-politik
gerginliklerin etkisiyle basladi. Onceki hafta sonu gerilimin
tirmanmasi ile gecen hafta déviz kurlarn ve tahvil-bono
faizleri ylikseldi. S6z konusu gerilimin ve risk algisindaki
artisin etkisiyle borsa endeksi de onemli dlclide distd.
Basbakan Yardimcisi Ali Babacan'in ifadesine gore,
yurticinde yasanan gerilimin yani sira kiiresel bazda
gelismekte olan lkelerden cikis hareketi paralelinde 26
Mayis-17 Haziran 2013 ddéneminde hisse senedi
piyasasindan USD 1,4 milyarlik sermaye cikisi yasandi.

Gecen hafta yurticinde énemli veri aciklamalari da vardi.
TUIK verilerine gére Mart doneminde issizlik orani énceki
yilin ayni donemine gore 0,2 puan artarak %10,1'e yiikseldi.
Mevsimsellikten arindinlmis issizlik orani da énceki déneme
gbre 0,2 puan artarak %9,4'e yikseldi. Oniimiizdeki
dénemde mevsimsel etkiler ve ekonomik aktivitede
beklenen toparlanma ile issizlik oraninin gerilemesi
bekleniyor. Hazine verilerine gore, merkezi yonetim briit
bor¢ stoku Mayis sonu itibariyla TL 545,9 milyar
seviyesinde gerceklesti. Mevcut stokun TL 395,2 milyari
Tirk Lirasi, TL 150,8 milyar ise ddviz cinsi borclardan
olusuyor. Maliye Bakanlidi verilerine gore, Mayis ayinda
bitce harcamalan yillik bazda %15,6 oraninda artarken,
biitce gelirlerindeki artis %13,2 diizeyinde gerceklesmistir.
Bu dénemde, merkezi yonetim biitcesi 4,6 milyar TL fazla
verirken, Mayis 2012 ile kiyaslandidinda biitce dengesinde
onemli bir degisim kaydedilmedigi gozlenmektedir. Yilin ilk
bes aylik donemine bakildidinda ise, biitce gelirlerinin biitce
harcamalarindan daha hizli arttigr gorilmektedir. Bu
cercevede, gectigimiz yilin ayni déneminde 0,4 milyar TL
acitk veren merkezi yonetim bitcesi, 2013 yilinin ilk bes
ayinda 4,3 milyar TL fazla vermistir. Faiz disi fazla ise, Ocak-
Mayis doneminde 26 milyar TL diizeyine yikselmis ve
yilsonu hedefinin oldukga lizerinde gergeklesmistir.

TCMB verilerine gore Nisan sonu itibariyla kisa vadeli dis
borg stoku 2012 yilsonuna gére %21,2 artarak USD 122,2
milyara yiikseldi. Ozel sektériin kisa vadeli dis borg stoku bu
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donemde %20,6 artarak USD 107,1 milyara cikti. Kisa vadeli
dis bor¢ stokunun USD 83,9 milyar bankalara, USD 37,4
milyari diger sektérlere ait. Sali glnd yapillan PPK
toplantisinda TCMB politika faizini %4.,5 seviyesinde
dedistirmeden birakti. Gecelik bor¢ alma ve bor¢ verme
faizlerinde de (faiz koridorunun alt ve Ust bandinda) bir
dedisiklige gidilmedi. Ancak, yapilan aciklamada, kiiresel
ekonomiye dair belirsizlikler ve sermaye hareketlerindeki
oynaklik nedeniyle para politikasinda ©nitimizdeki
dénemde her iki ydnde de esnek bir durus sergilenecedi
belirtildi. TL likiditesinin kompozisyonundaki ayarlamalara
da bu dogrultuda devam edilecedi ifade edildi.

Sali glind baslayan ABD Merkez Bankasi (Fed) Acik Piyasa
Komitesi Toplantisi (FOMC) kiiresel piyasalarin glindemine
oturdu. 2 gin sliren toplantinin ardindan yapilan
aciklamada, ABD'de makroekonomik veriler tahminlerle
uyumlu seyrettigi takdirde, Fed'in tahvil alim programinin
bu yilsonuna dogru daraltilabilecedi belirtildi. Ekonomik
gostergelerin olumlu bir tablo cizmesi durumunda, tahvil
aliminin 2014 yilinda sonlandirlabilecedi de ifade edildi.
Diger taraftan, %7'ye yaklasmasi beklenen issizlik oraninin
gorece yuiksek kalmasi halinde, tahvil alimlarinin yeniden
hizlandirilabilecedi ifade edildi. Aciklamanin ardindan
gelismekte olan tlke varlklariile altina yogun satis geldi.

Fed karar sonrasi yurtici piyasadan sermaye cikisi
paralelinde Persembe glini yurticinde TCMB'nin toplami
USD 350 milyonu bulan déviz satim ihalelerine ragmen
doviz sepeti Persembe giinii TL 2,2632 seviyesine kadar
ciktl. Gelismekte olan piyasalarda etkili olan sert satis
baskisinin stirmesi halinde, TCMB'nin dniimiizdeki donemde
faiz koridorunun tst bandini yiikseltebilecegdi ve ek parasal
sikilastirmaya devam edecedi yoniinde degerlendirmeler
yapildi.

ABD'de TUFE Mayista %0,1 ile beklentilerden yavas
artarken, enerji ve gida fiyatlan haric cekirdek endeks
éngoriiler paralelinde %0,2 yiikseldi. Ote yandan iilkede

BIST-100 73.102 EUR/USD
1 usp 1,9368 1 usopy
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Mayis ayinda yeni konut insaatlan 914 bin adet ile
tahminlerin altinda kalirken, ikinci el konut satislari ise yillik
bazda o©ngorileri asarak 5,18 milyon adede ulasti ve
bdylece son 3,5 yilin zirvesine cikti. Ayni dénemde konut
fiyatlar endeksinin ortanca degeri (medyani) ise %15.,4 ile
2005'ten bu yana en yliksek yillik artisini kaydetti. ABD'de
NY Fed imalat endeksi Haziran'da beklentileri asarak 7,84
seviyesine yiikselse de, alt endekslerin hala negatif bir
trende isaret ettigi belirtildi. Bu donemde Philadelphia Fed
endeksi de 12,5 dederini alarak daralma beklentilerine
karsilik pozitif bir seyir izledi. ABD'de issizlik maasl
basvurulari ise, 340 bin kisilik beklentileri asarak 354 bin
kisi oldu.

Haziran ayina ait dnct verilere gore, Euro Alani imalat PMI
48,7 ile, hizmetler PMI ise 48,6 ile dngorilerin lizerinde
aciklandi. Ancak her iki endeksin de esik deder olan 50'nin
altinda kalmasi, ekonomik faaliyetin durgun seyrini
siirdiirdiigiine isaret etti. Ote yandan, Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) Baskani Draghi, yaptigi konusmada ellerinde

kullanabilecekleri cok sayida arac olduguna dikkat cekerek,
bankanin gerektiginde adim atmaya hazir oldugu mesajini
verdi.

Cin'de Haziran ay! énci verilerine gére, imalat PMI énceki
ayki 49,6 seviyesinden 48,3'e distii. Son 8 ayin en diislk
seviyesine gerileyen ve 50 seviyesinin altinda seyreden
endeks, imalat sanayinde daralmanin siirdiidiine isaret etti.

G8 toplantisi da gecen haftanin giindem maddeleri
arasindaydi. G8 grubunun yaptidi aciklamada, Euro
Alani'nda bankacihk birliginin hayata gecirilmesinin
Oneminin ve Japonya'da bitce aciginin daraltiimasi icin
yapisal reformlarin uygulanmasi gerekliliginin alti cizildi.

Bu hafta yurticinde reel kesim ve tiiketici gliven endeksleri,
KKO ve dis ticaret verileri izlenecek. ABD ve ingiltere'de 1.
ceyrek GSYH verileri de dahil olmak (zere, yurt disi
piyasalardaki énemli veri aciklamalari takip edilecek.

Haftalik Veri Giindemi

Donemi PiyasaBeklentisi

24 Haziran 20.06.2018 Vadeli Sabit Kuponlu Devlet Tahuvili
03.05.2023 Vadeli TUFE'ye Endeksli Devlet Tahvili

TUIK Sektorel Gliven Endeksleri

TCMB imalat SanayiKapasite Kullanim Orani
TCMB iktisadi Yonelim Anketi ve Reel Kesim Gliven Endeksi

Almanya IFO Anketi

25 Haziran 13.05.2015 Vadeli Sabit Kuponlu Devlet Tahvili
11.03.2020 Vadeli Degisken Faizli Devlet Tahvili
08.03.2023 Vadeli Sabit Kuponlu Devlet Tahvili

ABD YeniKonut Satislari

ABD The Conference Board Tiiketici Gliven Endeksi

ABD Dayanikli Tiketim Mali Siparisleri

26 Haziran Hazine ic Bor¢ Odemesi
ABD Nihai GSYH Blyume Verisi

27 Haziran TUIK Tiiketici Egilim Anketi ve Tiiketici Gliven Endeksi

Euro Alani EC Ekonomik Gliven Endeksi
ABDKisisel Tiiketim Harcamalari Verisi
ABD Kisisel Gelir Verisi

28 Haziran TUIK Dis Ticaret istatistikleri

Almanya Tiiketici Fiyat Enflasyonu (Oncti)

Almanya Perakende Satislar Verisi

ABD Reuters/University of Michigan Tiketici Gliven Endeksi

Haziran
Haziran
Haziran
Haziran endeks:105,9 (*)
Mayis 460 binadet
Haziran 75,0
Mayis %3,3artis
13.637 milyon TL
20131.Ceyrek %2,4
Haziran
Haziran endeks: 90,3
Mayis %0,4 artis
Mayis %0,2 artis
Mayis
Haziran
Mayis %0.,4 artis
Haziran 83,0

(*) Gerceklesme verileridir.
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Hisse Senedi Piyasalarn Tahvil-Bono Piyasalari

BIST ENDEKSLERI TAHVIL-BONO FAIZLERI (%)
14Haz 2l.Haz Dedisim (%) Degisim
BIST-100 80.011  73.102 864 Vade 14Haz _ 21.Haz (Puan)
BIST-30 98244 89264 914 17.07.2013 5,70 654 0,84
BIST- Sinai 67134 62989 617  11.02.2015 1.56 313 157
BIST- Hizmetler 52334 49,334 573  13.05.2015 6,18 798 180
BIST- Mali 115651  103.977 1009  08.03.2017 6.97 832 135
14.02.2018 6,99 835 1,36
21.07.2021 1,81 261 0,80

Gecen hafta llke capinda ivme kaybetmekle birlikte
stiregiden sosyo-politik gerginlikler nedeniyle TL cinsi
varliklarda saticih bir seyir hakim oldu. Fed toplantis
ertesinde yapilan, tahvil alim programinin ekonomik
konjonktiirde yasanan toparlanmaya bagl olarak
kademeli olarak azaltilabilecedi yoniindeki aciklamalarin
da gelismekte olan piyasalardan sermaye cikislarina
neden oldugu gorildi. Persembe giind %6,8 oraninda
gerileyen BIST100 endeksi, haftalik bazda %8,6'lik
disisle Cuma glinind 73.102 seviyesinden kapatt..
Onlimiizdeki siirecte  sosyo-politik gerginliklerin
durulmasi paralelinde TL cinsi varliklara talebin yeniden
artacagini diisiiniiyoruz.

BIST BAP Fiyat Endeksi 131,88 132,63 0,75

Ulke capinda devam eden sosyo-politik gerginliklerin TL
cinsi varliklarda yol actigi saticili seyir paralelinde, tahvil
piyasasinda faizler gectigimiz bir aylik sirede hizla
yukseldi. Ayni durumun gectidimiz hafta da devam
etmesine bagh olarak bor¢clanma kaditlarindan cikislarin
sirdigl gortldi. TL cinsi varlklarda yasanan satislar
doviz sepetini yukari tasirken, kurlardaki yikselise
TCMB'nin likiditeyi kisarak cevap vermesi de tahvil
faizlerini yukari tasityan bir diger unsur oldu. Ayrica,
gectigimiz hafta gerceklestirilen Fed Acik Piyasa Komitesi
toplantisinda ekonomik toparlanmanin Fed'in tahvil
alimlarinda azaltima gitmesini saglayabilecek dlizeye
geldigi yoniindeki ifadeler gelismekte olan piyasalardan
cikislar desteklerken, faizlerdeki ylikselisi hizlandird.

Bu gelismeler sonucunda gectigimiz hafta 13.05.2015 itfa
tarihli gosterge tahvilin faizi 180 baz puan artarak Cuma
giniini %7,98 seviyesinden kapatti.

Borsa istanbul - BIST Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz
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Kaynak: Borsa istanbul, iktisadi Arastirmalar Blimii * Gosterge tahvilin beklenen enflasyona gére hesaplanan reel faizidir.
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Doviz Piyasalari Eurotahvil Piyasalari

DOViZ KURLARI EUROTAHVIL

14.Haz 21.Haz Degisim (%) Degisim
Dolar 1,8570 1,368 4,30 14.Haz 21.Haz (Puan)
Euro 2,4793 2,5404 2,46 EMBI+
Sepet (V) 2,1682 2,2386 3,25 Endeks 672,93 633,23 -5,90
EUR/USD Paritesi 1,3346 1,3122 -1,68 Spread 314 362 48
USD/JPY Paritesi 94,07 97,89 4,06 Tiirkiye
() 0.5USD +0,5EUR Endeks 463,26 428,13 -7,58

Spread 207 273 66

Gecen hafta basinda Fed'in para politikasina iliskin
belirsizlige bagli olarak Dolar deder kaybetti. Ancak Fed
Baskani Ben Bernanke’nin ekonominin ongoriler
paralelinde iyilesme sirecine girmesi ile birlikte tahvil
alm programinin  2013'lin ilerleyen dodnemlerinde
daraltilabilecegini ve 2014 yilinin ortasinda da
sonlandirilabilecegdini belirtmesinin ardindan Dolar, diger
baslica para birimleri karsisinda deder kazandi. EUR/USD
paritesi haftalik bazda %1,68 gerileyerek Cuma gtini
1,3122 seviyesinden kapanirken, USD/JPY de %4,06
artisla 97,89 oldu.

Yurt icinde PPK toplantisinda beklendigi lizere faiz
oranlarinda dedisiklide gitmeyen TCMB'nin TL likiditesi
kompozisyonunda yapilacak ayarlamalar ile sikilastirma
yapabilecedini ortaya koymasi 6nemli bir etki yaratmadi.
Ote yandan, Fed'in aciklamasinin ardindan gelismekte
olan piyasalardan sermaye cikisi yasanmasinin etkisiyle
TL'nin 6nemli dlctide deder kaybettigi gozlendi. TCMB'nin
ek parasal sikilastirmaya gitmesi ve déviz satim ihaleleri
diizenlemesi, kurlardaki ytikselisi bir miktar sinirladi.
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——EUR/USD  ——— USD/JPY (Sag Eksen)

Kaynak: Reuters, JP Morgan

Gectigimiz hafta boyunca genel olarak gelismekte olan
ulke eurotahvilleri piyasasinda risk primleri yukar yénde
seyretti. Fed toplantisi 6ncesinde risk primlerinde sinirli
bir artis gozlendi. Turk eurotahvilleri de diger gelismekte
olan ulkeler gibi satis baskisi altinda kaldi. Toplantinin
ardindan Fed Baskani Bernanke'nin aciklamalarinin
etkisiyle gelismekte olan llke eurotahvilleri piyasasinda
saticili seyir hakim oldu.

Haftalik bazda gelismekte olan lilke eurotahvillerinin risk
primleri 48 baz puan, Tlrk eurotahvillerinin risk primleri
ise 66 baz puan yukseldi.

400 - EMBI+ ve Tiirkiye Spread (baz puan)
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Emtia Piyasalari
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Fed'in toplantisi ©ncesinde tedirgin seyreden altin
piyasasinda kismi satislar gorildi. Fed'in varlik alim
programini  kisabilecedi endiseleri Carsamba giiniine
kadar altin fiyatlarinin kademeli olarak gerilemesine
neden oldu. Persembe gilinii Fed Baskani Bernanke’nin
ekonomik gelismelere bagl olarak 2013 yilinin sonunda
varlik alim programini  daraltabilecedini, 2014 yil
ortalarinda da sonlandirabilecedini ifade etmesi
sonucunda altin fiyatlari hizla geriledi ve son 2,5 yilin en
disik seviyesine indi. Dolar'in gicli seyri de altin
fiyatlarini olumsuz etkiledi. Bu gelismeler paralelinde
altin fiyatlan haftayr %6,7 disisle $/ons 1.297
seviyesinden kapatti.

Kaynak: Reuters
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Gectigimiz haftanin ilk yarisinda yatay seyreden petrol
fiyatlar izleyen glinlerde hizli bir disis kaydetti. Fed'in
ekonomik gelismelere bagli olarak 2013 yilinin sonunda
varlik alim programini daraltabilecegini, 2014 yil
ortalarinda da sonlandiracagini ifade etmesi Dolar'in hizla
deder kazanmasina neden oldu. Dolar'daki ylkselisten
olumsuz etkilenen petrol fiyatlari, Cin imalat PMI verisinin
disik gelmesi nedeniyle olusan talep endiseleri
paralelinde baski altinda kaldi. Kiiresel bazda bircok
piyasanin dalgali seyretmesi hafta genelinde petrol
fiyatlarini olumsuz etkilemeye devam etti. Brent tiirii
petroliin spot fiyati haftallk bazda %4,2 oraninda
disusle haftayi $/varil 100,6 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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