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Haftaya Bakis

TUIK tarafindan agiklanan enflasyon verilerine gére Haziran
ayinda TUFE %0,76, UFE ise %1,46 oraninda yiikseldi.
Reuters anketine gére piyasanin aylik enflasyon beklentisi
TUFE'de %0,15, UFE'de %0,34 seviyesindeydi. Yillik bazda
ise TUFE'deki artis %8,30 ile son dokuz ayin en yiiksek
diizeyine ulasti. Ayni dénemde UFE'deki yillik artis énceki ay
seviyelerine gore daha keskin bir yikselisle %)5,23
seviyesinde gerceklesti. Yaz aylarinda genelde gerileme
edilimi gosteren gida fiyatlarinin Haziran'da aylik %1,82
puan artisla enflasyona en yiiksek katkiyi yaptidi dikkat
cekerken, doviz kurlarinin geciskenlik etkisinin ylksek
oldugu ulastirma grubundaki fiyat artislari da enflasyonu
yukar yénli etkiledi. Ote yandan giyim ve ayakkabi
grubunda yasanan mevsimsel fiyat gerilemelerinin
enflasyondaki artisi sinirlandirdi§i izleniyor. Son haftalarda
doviz kurlarinda gozlenen hareketin de onlmizdeki
dénemde enflasyonu yukari yonde etkilemesi bekleniyor.

Kredi derecelendirme kurulusu Standard&Poors, son
donemde kiiresel piyasalarda yasanan gelismeler
cercevesinde yapti§i aciklamada, uluslararasi sermaye
hareketlerinin yavaslamasi durumunda gelismekte olan
llkelerin finansal problemlerle karsilasabilecegini kaydetti.
S&P aciklamasinda sermaye akimlarinin yavaslamasinin
ozellikle Tirkiye, Gircistan ve Ukrayna’nin finansman
kosullarina olumsuz yansiyabilecegine dikkat cekti.

Dinya Bankas! tarafindan yayimlanan “Tirkiye Ekonomi
Notu”nda ise 2013 yilina iliskin olarak %3,6 diizeyindeki
blylime tahmini ve %6,2 olan enflasyon tahmini teyit
edildi. Ancak beklentilerin lizerinde gelen Haziran ayi
enflasyon verileri hesaba katildidinda enflasyon tahmininin
gelecek donemde yukar yonli revize edilebilecedi ifade
edildi.

Avrupa Birligi Haziran ayl PMI imalat endeksi Mayis'taki 48,3
seviyesinden 48,8'e ylikselmesine ragmen buliylime esigi
olan 50 seviyesinin altinda aciklandi. Birligin en buylk

KAPANIS VERILERI (5 Temmuz)

ekonomileri olan Almanya (48,6), Fransa (48,4) ve italya ‘da
(49,1) PMl imalat endeksinin 50 seviyesinin altindaki seyrini
sirdlrdigi gordliyor. ABD'de ise Haziran ayi PMI endeksi
51,9'e gerilemekle birlikte bliyiime esiginin (zerinde
bulunuyor. Ote yandan ABD ‘ye ait PMI imalat sanayi
verilerinin alt kalemlerine bakildidinda, imalat sanayi
biiyiimesinde siriikleyici olan fakt6riin yurtici talep oldugu
ve ihracat siparislerinin gerileme gosterdigi izleniyor.

Euro alani Mayis ayi issizlik orani %12,2 olarak aciklanirken,
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) beklentiler paralelinde
politika faizlerini dedistirmeyerek 0,5 seviyesinde birakt!.
Toplanti sonrasi dizenlenen basin toplantisinda ECB
baskani Draghi, oybirligi ile alinan kararlara gore faizlerin
mevcut seviyelerde, hatta gerekirse daha disik
seviyelerde uzun bir siire boyunca tutulacagini vurguladi.

Gecen hafta icinde Fed yetkililerinden gelen aciklamalar
Fed'in para politikasiyla ilgili olusan belirsizligi artirirken,
olumlu makroekonomik veri akisiyla da birlikte piyasalarda
Fed'in genisletici para politikasindan geri adimlara
baslayabilecedi yonindeki yorumun adirlik kazandig
izleniyor. Fed Acik Piyasa Komitesi dyesi Powellin
ekonomide hala genisletici politikalara ihtiyac duyuldugu
yonlindeki ifadelerinin ardindan New York Fed baskani
Dudley’in ABD ekonomisinde toparlanma emarelerinin
2014'te belirginlesecedi, ancak aciklanan verilere gore
varlik alim programinin daraltilabilecedini aciklamasi, bu
kapsamdaki 6nemli aciklamalardi. ABD'de ISM imalat sanayi
endeksi Haziran'da 50,9 ile Mayis'taki 49 seviyesinin ve esik
dederin Uzerine cikarken tarim-disi istihdam da 161 bin
kisilik beklentilerin oldukca lizerinde 195 bin kisi artis
kaydetti. issizlik orani da %76 oldu. Oniimiizdeki
haftalarda aciklanacak yeni verilerle birlikte Fed'in ABD'deki
makroekonomik gérinidmi nasil dederlendirdiginin ve bu
ybénde verecedi sinyallerin, piyasalar tarafindan yakindan
takip edilecek baslica konular olacagini diistinliyoruz.
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Haftalik Veri Giindemi
Donemi PiyasaBeklentisi
8 Temmuz TUIK Sanayi Uretim Endeksi Mayis yillik %1,0*
Almanya Sanayi Uretimi Verisi Mayis aylk-%1,0*
9Temmuz CinUreticiFiyat Enflasyonu Haziran
Cin Tiketici Fiyat Enflasyonu Haziran yillik %2,5
10 Temmuz Hazineic Borc Odemesi 628 milyon TL
Almanya Ttiketici Fiyat Enflasyonu Haziran yillik %1,8
11Temmuz TCMB Odemeler Dengesiistatistikleri Mayis
Japonya Merkez Bankasi (Bo)) Toplantisi ve Faiz Karari
12 Temmuz Japonya SanayiUretim Endeksi Mayis
ABD Uretici Fiyat Enflasyonu Haziran aylk %0,5
ABD Reuters/University of Michigan Tiiketici Giiven Endeksi (Oncii) Temmuz 84,1

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

BIST ENDEKSLERI TAHVIL-BONO FAIZLERI (%)
28.Haz 5Tem Degisim (%) Degisim
BIST-100 76295  73.112 417  Vade 28.Haz 5.Tem (Puan)
BIST-30 52706 BR.E93 433 17.07.2013 5,93 587  -0,06
BIST- Sinai 66.084  63.985 318  09.10.2013 6.34 625 -0,03
BIST- Hizmetler 52081 51216 166  01.10.2014 2el 210 -011
BIST- Mali 107.342  101.926 5,05  13.05.2015 7,49 7,79 0,30
14.02.2018 8,23 828 0,05
15.01.2020 8,40 842 0,02

Gectigimiz haftanin ilk gliniinde dar bir aralikta hareket
ederek sinirli artis kaydeden BIST-100 endeksi, Sah glini
Avrupa hisse senedi piyasalari paralelinde hafif geriledi.
Hafta ortasinda Haziran ayl enflasyon verisinin
beklentilerin (izerinde aciklanmasinin ardindan borsada
satislar hizlandi. Persembe glini ECB'nin faiz oranlarini
uzun bir sire daha dusik dizeyde tutacagini
aciklamasinin ardindan mali sektor onclliglnde BIST-
100 endeksi de %Z2'nin lzerinde artis kaydetti. Cuma
giinti ABD'de tarim disi istihdam verisinin beklentilerin
tzerinde gelmesi, Fedin varlik alhm programini
daraltacad! yoniindeki endiseleri artirarak borsada satis
baskisi yaratti. Bu gelismelere baglh BIST-100 endeksi,
haftalik bazda %4,2 oraninda gerileyerek haftayl 73.112

BIST BAP Fiyat Endeksi 132,13 131,94 -0,19

Gecen hafta basinda tahvil bono piyasasinda faiz oranlar
dar bantta yatay bir seyir izledi. Hafta ortasinda yurt
icinde enflasyon verisinin beklentilerin  {zerinde
aciklanmasi faiz oranlari lzerinde yukari yonlid baski
yaratti. Ote yandan, ECB'nin politika faizini uzun bir siire
disiik tutacagini aciklamasi, gelismekte olan (lkelere
yonelik sermaye girislerini olumlu etkiledi. Tim hafta
boyunca beklenen ABD tarim disi istihdam verisi,
beklentilerden olumlu gelerek Fed'in gelecek aylarda
varlik alimini daraltacagr yonidndeki ihtimali artinrken
gelismekte olan llke para birimleri Dolar karsisinda hizla
deger kaybetti ve piyasalarda faiz oranlan yiikseldi. Fed'in

puandan kapatti. tahvil alimlarini azaltabilecegine yonelik degerlendirmeler
neticesinde ABD'nin tahvil getirileri son 2 yilin en yiksek
seviyelerinden islem goriyor. Tirkiye'nin tahvil getirileri
de bu gelismelere paralel hareket ediyor. 13 Mayis 2015
itfa tarihli gdsterge tahvilin bilesik faizi, bir dnceki haftaya
gére 30 baz puan artarak Cuma glninid %7,79'dan
kapatti.
Borsa istanbul - BIST 100 Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz
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Doviz Piyasalari Eurotahvil Piyasalari

DOViZ KURLARI EUROTAHVIL

28.Haz 5.Tem Degisim (%) Degisim
Dolar 1,9268 1,9653 2,00 28.Haz 5.Tem (Puan)
Euro 2,5078 2,5234 0,62 EMBI+
Sepet (Y) 2,2173 2,2444 1,22 Endeks 644,22 643,00 -0,19
EUR/USD Paritesi 1,3008 1,283 -1,37 Spread 342 327 -15
USD/JPY Paritesi 99,12 101,18 2,08 Tiirkiye
() 05USD +0,5EUR Endeks 436,07 437,55 0.34

Spread 255 230 -25

Gectigimiz haftanin ilk islem gliniinde ©ngérilerin
Uzerindeki veri aciklamalarina ragmen Cuma gtind
aciklanacak istihdam verisine iliskin olumsuz beklentiler,
Dolarin  diger para birimleri karsisinda deder
kaybetmesine neden oldu. Persembe gilinline kadar
dalgali seyreden EUR/USD paritesi, Persembe glinii ECB
Baskani Draghi'nin aciklamalarindan sonra geriledi.
Draghi'nin aciklamasinda, faiz oranlarinin uzun bir sire
daha disiik seviyelerde tutacagini ifade etmesi, Euro’'yu
olumsuz etkiledi. Ote yandan Cuma giini istihdam
verisinin beklentilerin Uzerinde gelmesi, Fed'in varlk
ahmini azaltacadi yontndeki beklentileri desteklerken,
Dolar'in da deder kazanmasina neden oldu. Bu
gelismelerle, EUR/USD paritesi haftallk bazda %1,4
diisiisle 1,2830 olurken, USD/JPY paritesi %2,1 artti ve
101,18 seviyesinde gerceklesti.

Yurticinde ise doviz piyasasinda kiiresel parite gelismeleri
paralelinde bir seyir izlenirken TL, Dolar ve Euro karsisinda
deder kaybini stirdirdu.
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Kaynak: Reuters, JP Morgan

Gectigimiz haftaya ABD’deki olumlu veri aciklamalan
paralelinde alicili  bir seyirle baslayan eurotahvil
piyasasinda alimlar, iyimser beklentilerle hafta ortasina
kadar siirdii. Ote yandan Brezilya'da yasanan toplumsal
gelismeler ve Portekiz tahvillerinde goriilen sert satis
dalgasi risk algisini artirirken, eurotahvil piyasasinda kismi
satislar gorildid. Persembe giinti ECB Baskani Draghi'nin
faiz oranlarinin uzun bir stire daha dislk seviyelerde
tutacaginiifade etmesi alimlari destekledi.

Bu gelismeler sonrasinda gelismekte olan (lke
eurotahvillerine ait risk primi 15 baz puan geriledi ve 327
seviyesinde gerceklesti. Tlirk eurotahvillerinin risk primi
ise 25 baz puan diistli ve 230 oldu.
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Emtia Piyasalari
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Altin fiyatlan gectigimiz haftaya dislk seviyelerden
gelen tepki alimlar ve ABD istihdam verisindeki artisin
beklentilerin altinda gercekleserek varlik alim programina
devam ihtimalini destekleyecedi yonlindeki iyimser
goriisler paralelinde yikselisle basladi. Hafta boyunca
dalgall seyreden altin fiyatlari Cuma glini beklentilerin
Uzerinde aciklanan istihdam verisi sonrasinda geriledi.
Dolarin deder kazanmasi, altin fiyatlarindaki dislsi
destekledi. Bu gelismeler paralelinde altin fiyatlari haftayi
%0,8 diislisle $/ons 1.223 seviyesinden kapatti.

Kaynak: Reuters

125 - Brent Tiirii Petrol Fiyati (USD/varil)
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Gectigimiz hafta petrol fiyatlari yukari yonli bir seyir
izledi. Misirda devam eden belirsizligin petrol arzini
olumsuz etkileyecedi endisesi petrol fiyatlarinin
yikselmesinde 6nemli rol oynadi. Siveys Kanal’ndan
yapilan gecislerin sekteye udrayabilecedi yonindeki
kaygilar da hafta boyunca petrol fiyatlarini yukarn yonli
destekledi. Carsamba glini ABD'de petrol stoklarinin
azaldiginin  aciklanmasi  fiyatlardaki yikselisi
desteklerken, Dolar'in deder kazanmasi artisi bir miktar
sinirladi. Brent tlirii petroliin spot fiyati haftalik bazda
%4,7 oraninda yikselisle haftayr S/varil 107,
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.
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