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ABD'de biitce lizerinde uzlasma saglanamamasi nedeniyle
kamu hizmetlerinde yasanan aksama gecen hafta da devam
etti ve zorunlu olanlar disinda hikimet harcamalari
yapilamad. Biitce tarafindaki sikintinin yani sira, 17 Ekim'e
kadar Kongre'de borc tavaninin yiikseltilmesi yéniinde bir
karar alinip alinamayacagi konusunda da belirsizlik devam
ediyor. Baskan Obama ile Cumhuriyetciler arasinda
yirttilen goriismeler hentiz kesin bir sonuca ulasmazken,
G20 (lkelerinin maliye bakanlari da ABD'ye s6z konusu
sorunun ¢6ziimine yonelik adim atilmasi icin cagrn yapt.
Piyasa beklentisi ise, son anda da olsa ABD'nin temerriide
diismesinin dnlenecedi seklinde.

Onceki donemde Fedin tahvil alim programinin
surddrilmesi gerektigi yoniinde aciklamalarda bulunan
Cleveland Fed Baskani Pianalto, istihdam piyasasindaki
toparlanmanin varlik alim programini daraltmaya yetecek
kadar istikrar kazandigini belirtti. Philadelphia Fed Baskani
Plosser da, tahvil alim programinin azaltilmamasinin Fed'in
kredibilitesine zarar verdigini savundu. Fedin 17-18
Eylil'deki toplantisina ait gecen hafta yayimlanan
tutanaklarda da, komite dyelerinin codunlugunun
gortstinin tahvil alim programinin blydklGginin bu yil
icinde azaltlmaya baslanmasi ve 2014 ortalarinda
sonlandiriimasi  yoninde oldugu goriliyor. Ayrica
tutanaklarda, piyasa beklentisinin bu yonde oldugu ve séz
konusu kararin ertelenmesinin  Fed'in iletisimdeki
etkinlijine ve qlvenilirliine zarar verebilecegi
vurgulaniyor. Diger taraftan, ekonomik verilerin net ve
gicli gelmemesi ve mali belirsizliklerin stirmesi durumunda
onumiuizdeki aylarda tahvil alim programinin biyuklGgindn
azaltilmasi kararinin  alinmasinin  gliclesebilecedi de
belirtiliyor.

Barack Obama, bir sonraki Fed baskanhg icin 2010°dan beri
Fed Baskan Yardimcilidi goérevindeki Janet Yellen'i aday
gosterdi. Senato’nun onaylamasi halinde 31 Ocak 2014'te
Bernanke'nin yerini alacak olan Yellen, Fed tarihinin ilk
kadin baskani olacak.

KAPANIS VERILERI (11 Ekim)

Cin'de hizmetler sektoriine ait PMI endeksi Eylil'de bir
onceki aya gore 0,4 puan diserek 52,4 olurken, ihracat da
Eylil'de beklenmedik bir sekilde gerileyerek dis ticaretin
biiyiimeye katkisinin sinirlh gerceklesebilecedine yoénelik
gbrisleri destekledi. Ote yandan Cin'de ic talebi artirmaya
yonelik reformlarailiskin olumlu beklentiler devam ediyor.

Almanya'da ise Agustos ayina ait imalat sanayi siparisleri,
artis beklentisine karsin %0,3 geriledi. Bu veri Euro
Alani'min  en bliyik ekonomisinde toparlanmanin
ongorilerin altinda gerceklesebilecedine iliskin endiseleri
giiclendirdi. Ote yandan, Almanya'da Agustos ayi sanayi
uretimi %1,4 artis ile beklentilerin lizerinde bir yikselis
kaydetti.

Brezilya Merkez Bankasi, Real'deki deder kaybinin dntine
gecmek ve enflasyon baskisini azaltmak amaciyla Ust lste
besinci faiz artirnm kararini vererek politika faizini 50 baz
puan yiikseltti ve %39,5 olarak belirledi. ingiltere Merkez
Bankasi ise beklentiler paralelinde para politikasinda bir
dedgisiklige gitmedi. Bloomberg tarafindan diizenlenen bir
anket, piyasanin Avrupa Merkez Bankasi'nin sonraki
toplantisinda faizle ilgili bir karar almaktansa uzun vadeli
refinansman operasyonlari (LTRO) benzeri bir likidite
tedbiri aciklamasini bekledigini gosteriyor.

IMF, yayimladigi Diinya Ekonomik Gorlinimi (WEO)
raporunda kiresel ekonomik bliyiime tahminini 2013 icin
%3,1'den %2,9'a, 2014 icin %3,8'den %3,6'ya distirdi.
Raporda kiiresel ekonomik gériiniimiin halen zayif bir seyir
izledigine ve tahminlere yonelik risklerin asadi yonla
olduguna dikkat cekildi. IMF, kiiresel piyasalarda artan risk
algisinin Tirkiye'nin de icinde bulundugu gelismekte olan
Ulkelere sermaye girislerinin azalmasina neden olacagini
vurguladi. Ote yandan Tiirkiye ekonomisine iliskin 2013 yili
blyime tahminini %3,4'ten %3,8'e yiikselten IMF, 2014
yihna iliskin bliylime tahminini ise %3,7'den %3,5'e indirdi.
IMF, 6nceki raporunda %6,8 olarak belirledigi 2013 yih cari
acik/GSYH orani tahmininiise %7,4'e ylkseltti.
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Basbakan Yardimcisi Ali Babacan, gergeklestirdigi basin
toplantisiyla 2014-2016 donemine iliskin Orta Vadeli
Program’t (OVP) acikladi. Babacan, IMF'in WEO'da kiiresel
ekonomik bliyiime tahminlerini asagi dogru revize
etmesine atifta bulunarak, kiiresel ekonominin zayif bir
gorinidm sergiledigini belirtirken, gelismekte olan tlkelerde
de iktisadi faaliyetin ivme kaybettigine dikkat cekti.
Babacan, OVP kapsaminda 2013 yiinda Tirkiye
ekonomisinin %3,6 blylme kaydetmesinin beklendidini
acikladi. iktisadi faaliyetteki toparlanmaya badl olarak
2014'te %4, 2015 ve 2016 yillarindaysa %5 oraninda
biiyiime hedeflendigini belirten Babacan, OVP kapsaminda
iktisadi programin birinci dnceliginin ondmiizdeki 3 yillik
donemde cari acigin azaltilmasi oldugunu, bu hedef
dogrultusunda yurtici tasarruflarin artirilarak etkin kaynak
kullanimi ile  ekonominin verimlilik dizeyinin
yikseltilmesinin 6nemli oldugunu ifade etti. Ayni basin
toplantisinda konusan Maliye Bakani Mehmet Simsek de,
program doneminde ekonomik istikrarin desteklenmesi,
yurtici  tasarruflarin  artinlmasi, faiz disi harcamalarin
kontrol altinda tutulmasi ve kamu gelirlerinin artirilmasinin
maliye politikalarinin temel 6ncelidi olacagini kaydetti.

BDDK, cari acikla miicadele kapsaminda kredi artis hizini
kontrol altinda tutmak icin tiiketici kredileri ile kredi karti
risk adirliklaninda artirma giderken, kredi kartlarinin
kullanimini sinirlayici yeni diizenlemeleri yiirirlige koydu.
Bu dlizenlemelerin dntimizdeki donemde yurtici tliketim
harcamalariniasagi yonli etkilemesi bekleniyor.

TUIK tarafindan aciklanan verilere gére Adustos ayinda
takvim etkisinden arindinlmis Sanayi Uretim Endeksi,
gectigimiz yihn ayni ayina gore %0,1 geriledi. Mevsim ve
takvim etkilerinden arindiriimis endeks ise bir énceki aya
gore %4 geriledi. Sanayi Uretiminin tim ana gruplarinda
gerileme izlenirken, ana sanayi gruplarinda en yiiksek
diistis sermaye maliimalatinda gézlendi.

TUIK tarafindan yayimlanan verilere gore issizlik orani
Temmuz'da bir énceki yihn ayni donemine goére 0,9 puan
yikselerek %9,3 oldu. Cuma giinti aciklanan Ekim ayi TCMB
Beklenti Anketi sonuclari ise piyasada kurlarin seyrine
iliskin beklentilerin olumluya dondigiini gosteriyor. Buna
gore piyasalar 6niimiizdeki doneme iliskin kur ve enflasyon
beklentilerini asadi yonli revize ederken, cari acik
beklentisinin ytikseldigi goriliyor. TCMB'nin acikladidi
odemeler dengesi istatistiklerine gore, cari acik Ajustos'ta
2 milyar USD ile piyasa beklentisinin (2,1 milyar USD) biraz
altinda gerceklesirken, 12 ayhk kimilatif cari acik 56,7
milyar USD oldu.

Maliye Bakanlidi biitce verilerine gore, de biitce harcamalar
Eylil'de faiz harcamalarinda gerceklesen belirgin artisin
etkisiyle 34,8 milyar TL'ye ulasti. Blitce gelirleri 30,1 milyar
TL'de kalirken, bitce acigi bir énceki yilin ayni dénemine
gore %19 diiserek 4,7 milyar TL'ye geriledi.

Haftalik Veri Giindemi
Donemi PiyasaBeklentisi
14 Ekim Cin UreticiFiyat Enflasyonu Eyldl ayhk %0.2*
Cin Tlketici Fiyat Enflasyonu Eylul ayhk %0.8*
15Ekim  Japonya SanayiUretim Endeksi Agustos
Almanya ZEW Anketi Ekim endeks: 49.6
16 Ekim Hazine ic Bor¢c Odemesi (850 milyon TL)
Euro Alani Tiketici Fiyat Enflasyonu Eyldl yillik%1,1
ABD Tiketici Fiyat Enflasyonu Eylil aylik %0.2
17 Ekim ABD YeniKonut insaatlari Eyliil 913binadet
ABD Sanayi Uretimi Verisi Eyll aylik%0,4 artis
ABD Kapasite Kullanimi Verisi Eyldl ’ %78,1
18 Ekim Cin Sanayi Uretimi Verisi Eyldl aylk%10,1 artis

CinGSYH Buiylime Verisi

2013 3.Ceyrek

yillik%7.,8

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

BIST ENDEKSLERI TAHVIL-BONO FAIZLERI (%)
4.Eki 11.eki Dedisim (%) Degisim
BIST-100 76.207 76176 -0,04 Vade 4.Eki 11.Eki (Puan)
BIST- Sinai 65681  66.919 1,89 05.03.2014 7,28 698  -030
BIST- Hizmetler 55021  54.571 0,82 07.10.2015 793(f) 795 0,02
BIST- Mali 105539  104.998 -0,51 08.03.2017 8,58 843  -015
— 14.02.2018 8,55 8,48  -0,07
Gectigimiz hafta basinda ABD'de bor¢lanma tavanini da BIST BAP Fiyat Endeksi 135,88 136,17 0.29

iceren yeni blitce konusunda uzlasmaya varilamamasi
nedeniyle kiiresel hisse senedi piyasalari asagi yonli
seyrederken BIST-100 endeksi de deder yitirdi. Hafta
ortasinda, yurticinde tiketici kredileri ile kredi karti
kullanimina sinirlamalar getirilmesi bankacilik hisseleri
Uzerinde baski yaratmasinin etkisiyle endeks saticil
seyrini stirdirdd. Persembe giintine gelindiginde, ABD'de
biitce gortismelerinde ilerleme sadlandidina yonelik
sinyallerin artmasi yurtdisi hisse senedi piyasalarinda
ylkselise yol acti. Yurticine de yansiyan bu iyimser
havanin yanisira bankacilik hisselerine gelen tepki
alimlariyla endeks yikselis kaydetti. Cuma giini de
endeks disuk hacimli piyasada tepki alimlarinin etkisiyle

(*): 8 Ekim tarihliihalede gerceklesen faiz oranidir.

Gectigimiz  hafta  piyasalarda  ABD'deki  biitce
anlasmazliina dair gelismeler izlenirken, yurticinde
Hazine'nin dizenledigi ihalelere talep yiiksek diizeyde
gerceklesti. Buna bagh olarak, ortalama faiz oranlar
beklentilerin altinda olustu. TCMB'nin faiz artirmayacadi
ve kredi artisinin yavaslayacagr yonlindeki ©ngoriiler
cercevesinde bankalarin yeniden tahvil piyasasina
yoneldigi ve ihalelere yliksek talep geldigi izlendi.
Haftanin ilk iki islem giiniinde faiz oranlar asagr yonli
seyretti. Ayrica, IMF'nin kiiresel ekonomik duruma dair pek
olumlu bir tablo cizmemesi ve risklerin halen slirdigtint

endeks glind artida kapatti.

Bu gelismeler 1sidinda, BIST-100 endeksi haftalik bazda
%0,04 duistisle Cuma gliniinii 76.176 puan seviyesinden
tamamladi.
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aciklamasi da gevsek para politikalarinin bir stire daha
surdtrilmesi gerektigi yonlindeki gorisleri destekleyerek
gelismekte olan tlke piyasalarini olumlu etkiledi.

Tahvil-bono piyasasinda 7 Ekim 2015 itfa tarihli yeni
gosterge tahvilin bilesik faizi, 8 Ekim tarihli ihalede olusan
seviyesine gore 2 baz puan artarak Cuma gtinii kapanista
%7,95 oldu.

Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz
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Doviz Piyasalari Eurotahvil Piyasalari

DOViZ KURLARI EUROTAHVIL

4. Eki 11.Eki Degisim (%) Degisim
Dolar 1,9844 1,9796 -0,24 4.Eki 11.Eki (Puan)
Euro 2,6925 2,6821 -0,39 EMBI+
Sepet () 2,3385 2,3309 -0,33 Endeks 649,84 656,09 0,96
EUR/USD Paritesi 1,3557 1,3541 -0,12 Spread 344 330 -14
USD/JPY Paritesi 97,46 98,56 1,13 Tiirkiye
(1) 0,5USD +0,5EUR Endeks 433,01 435,66 0,61
Gecen hafta ABD'de borc tavanina ve tahvil alim planinda Spread 27 265 A
azaltima gitme konusunda ©ngorilen takvime iliskin Gectigimiz hafta ABD'de Baskan Obama'nin
belirsizlik, doviz piyasasinda yatinmcilarin yeni pozisyon Cumhuriyetciler ile yaptigi goriisme, 17 Ekim'de

almaktan kacinmasina neden olurken Dolar, Euro
karsisinda yatay bir seyir izledi. Hafta icinde ABD'de bor¢
tavani konusunda anlasma saglanabilecedi yodnindeki
sinyallerin artmasi risk istahini olumlu etkileyerek
gelismekte olan (lke para birimlerini destekledi. Ayrica,
Brezilya Merkez Bankasi'min gectigimiz hafta yaptigi
toplantida enflasyona iliskin kaygilarla politika faizinde
artinma gitmesi de gelismekte olan tlke para birimlerini
yukari yonlii etkiledi. Ote yandan Yen ise, BoJun
genislemeci para politikalarinin surdirilecedi
beklentileriyle Dolar karsisinda deder kaybetti.

Haftallk bazda EUR/USD paritesi %0,12 gerileyerek
1,3541 oldu. USD/JPY paritesi ise haftay1 %1,13 yiikselisle
98,56 seviyesinden kapatti.

TL, artan risk istahi paralelinde olumlu bir hafta gecirdi ve
doviz sepeti karsisinda deder kazandi.
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Kaynak: Reuters, JP Morgan

gerceklesecedi ©ngorilen temerridin borg tavaninin
yukseltiimesiyle ertelenecedi yonindeki beklentileri
giclendirdi. Her ne kadar tersi yonde aciklamalar yapiliyor
olsa da, hakim beklenti anlasmanin er gec saglanacadi
ybniinde. Ote yandan, Ben Bernanke'den bosalacak Fed
Baskanlidi icin Baskan yardimcisi Janet Yellen aday
gosterildi. Yellen de Bernanke gibi istihdam piyasasindaki
toparlanmaya ©nem atfettigi icin, Baskan secilmesi
halinde Bernanke doneminden pek farkli bir politika
izlenmesi beklenmiyor. Bu gelisme de risk istahi tizerinde
olumlu etkide bulundu.

Gectigimiz hafta boyunca gorece olumlu bir havanin hakim
oldugu eurotahvil piyasasinda gelismekte olan (lke
eurotahvillerine ait risk primlerinin asagi yonli bir seyir
izledigi ve haftayr 14 baz puanlik disisle 330
seviyesinden kapattigi gorildd. Tirk eurotahvillerinin risk
primindeki gerilemenin daha sinirli kaldidi gézlendi.

450 - EMBI+ ve Tiirkiye Spread (baz puan)

400 -

350 -

300 -

250 -

200 -

150 T — . .

N 8N Y I 3 33 3 33 3309

— EMBI+ Tirkiye




Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

P N
TURKIYE $ BANKASI

Emtia Piyasalari
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ABD'de biitce konusunda yasanan belirsizliklerin etkisiyle
gectigimiz haftaya altin fiyati ylkselisle basladi. Sali gtini
kar satislarinin etkisiyle altin fiyati bir miktar diisti ancak
bitce konusunda ilerleme kaydedilememesi disust
sinirladi. Fed baskanliina dair belirsizligin ortadan
kalkmasiyla ABD Dolari diger para birimlerine karsi deger
kazanirken altin fiyati asagi yonli seyretti. Biitce
konusunda uzlasma sadlanacagina dair glclenen
bekleyislerin de etkisiyle altin fiyati diististini stirdtirdd.
Haftalik bazda altin fiyati %2,91 diistisle Cuma glinini
USD/ons 1.272,6 seviyesinden tamamlad.

Kaynak: Reuters
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ABD'de bor¢ tavanina ve Fed'in tahvil alim programina
yonelik belirsizlik ile IMF'nin acikladii Diinya Ekonomik
GoOrindmi raporunda biyiime rakamlarini asagr yonlu
revize etmesi petrol fiyatlarini hafta ortasina kadar baski
altinda tutarken, arza iliskin kaygilar fiyatlarin yatay bir
seyir izlemesini sagladi. Ancak, hafta sonuna dogru borg¢
tavaninin yikseltilecedi yoniinde olusan hava, petrol
talebine donik kaygilari hafifletti. Brent tiirl petroliin
spot fiyati haftayr %1,14yikselisle USD/varil 111,17
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.



