Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

TCMB Aralik ayina dair ddemeler dengesi raporunu acikladi.
Buna gore Aralik ayinda 8,32 milyar USD cari acik verilirken,
yalnizca dis ticaret aciginin parasal olmayan altin ticareti de
dahil edildiginde 8 milyar USD oldudu izlendi. 2013 yilinin
tamaminda ise 65 milyar USD diizeyinde cari acik verildi.
2012 sonunda 48,5 milyar USD diizeyinde olan cari acidin,
Orta Vadeli Plan'da 2013 yilsonunda 58,8 milyar USD
olacagi tahmin ediliyordu. Parasal olmayan altin ticareti
2012'de cari acigi 6 milyar USD civarinda daraltici yonde
etkilerken, 2013'te 12 milyar USD civarinda artirdi.
Finansman tarafinda ise aylik bazda portfoy yatinmlarinin
geriledigi, dogrudan yatinmlarnn arttidi izlendi. Fed'in tahvil
alimlarini azaltma yoninde attigi adimlanin risk istahi
Uzerindeki olumsuz etkisinin yani sira yurticinde yasanan
siyasi gelismeler, TL cinsi varliklara olan talebi asadi
cekerek hisse senedi ve tahvil bono piyasasindan cikislara
neden oldu. Buna karsin, finansman acigi bankalar basta
olmak (izere sektorlerin yurtdisindan sadladi§i borclar
yaninda TCMB rezervleri kullanilarak kapatildi.

Gecen hafta TCMB Baskani Erdem Basc¢i'nin TBMM Plan ve
Blitce Komisyonu’'nda yaptidi sunum yayimlandi. Buna gore,
Erdem Basci 2014 yilinda ihracat ve yurtici talepteki ihmh
seyrin devam edecedi beklentisini yineledi. Basci, ayrica,
hanehalki bor¢clanma oranlarina donuk tedbirlerin cari acig
azaltacagina vurgu yaparken, enflasyonu 2015'te %5'e
indirmek icin TCMB'nin elindeki tim araclan etkin bicimde
kullanacaginaisaret etti.

Tirkiye'nin yiksek cari aci§i ve dis finansman ihtiyaci
nedeniyle benzer konumdaki dider gelismekte olan
lkelerle birlikte Kirlgan Besli'den biri oldugu ifade
ediliyordu. Gectigimiz hafta Fed'in ABD kongresine sundugu
raporda, para politikasindan cikisin 15 farkli tlke Gzerindeki
etkileri dederlendirilirken, Turkiye’'nin bu sirecten en
olumsuz etkilenecek tilke olacaginin alti cizildi. Ozellikle
yapisal reformlar konusundaki tutumun ve kriz doneminde
uygulanan politikalarin Tarkiye'nin kinlganhgini oldukca
arttirdigi vurgulandi. Artan kirilganlida iliskin bir diger
dederlendirmeyi, Tirkiye'nin kredi notu gorinimini
duragandan negatife distiren kredi derecelendirme
kurulusu S&P yapti. S&P, Tiirkiye'nin 2013 yilinda blylimeyi
bliylik oranda ic tliketim ve kamu harcamalar yoluyla
gerceklestirdigini, ancak yatirmlann distk kaldigini
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aciklarken, séz konusu durumun neden oldudu cari acigin
uzun vadeli finansmanla karsilanmadigini vurguladi. Doviz
rezervlerindeki azalmanin kredi riskini arttirdigi ve biiylime
Uzerinde baski olusturdugu, bunun ise cari acd
distrebilecedi yoninde degerlendirmelerin  yapildigi
gorildl. Fed ile S&P'nin aciklamalarinin ardindan Ekonomi
Bakani Nihat Zeybekci yaptidi konusmada, Tirkiye'nin
yanhs ve eksik dederlendirildidini, ekonominin geneline
bakilmasi gerektidini ifade etti.

ABD’'de yeniden giindeme gelen bor¢ tavani problemi Mart
2015'e kadar 6telendi. Hem Temsilciler Meclisinde hem de
Senato'da oOteleme kararinin  onaylanmasi Obama
yonetiminin elini rahatlatmis gortintyor.

Fed'in yeni Baskani Janet Yellen, yaptidi aciklamada
istihdam piyasasindaki toparlanmanin siirmekle birlikte
heniiz tamamlanmadigini, issizlik orani baz seviye olan %
6.5'in altina ininceye kadar faiz oranlarinin distik seyrini
koruyacagini, ancak esik seviyelerin asilmasinin otomatik
olarak faizlerin ylikselecedi anlamina gelmedidini kaydetti.
Yellen ayrica, tahvil alimlarinin diciilt adimlarla azaltilmaya
devam edilecedini belirtirken, Bernanke'nin liderliginde
uygulanan politikanin siirdiriilecegine vurgu yapti.

Gectigimiz hafta aciklanan ABD Ocak ayi perakende satislar
verisi Ulkede tiiketimin beklentilerin altinda kaldigina isaret
etti. Ayrica bir onceki aya iliskin verinin de asagi yonla
revize edilmesi tilketimin seyrine donik alginin sanildidi
kadar olumlu olmadigini gosterdi. Ocak ayinda otomotiv
satislarinda yasanan %?2,1'lik gerileme de dikkat cekti.
Ayrica, haftalik issizlik maasi basvurular da beklentilerin bir
miktar lzerinde gercekleserek istihdam piyasasinda
gbzlenen dizelmenin artik sona ermeye basladidi ve
kosullarin istihdam piyasasinda bir yataylasmaya isaret
ettigi yonindeki degerlendirmeleri gindeme getirdi.

ABD'de Ocak ayi sanayi Uretim verisi aciklandi. ABD'de
stregiden adir kis kosullarinin etkisiyle imalat sanayi
dretimi aylik bazda yikselis beklentilerinin aksine %0,8
geriledi. Toplam sanayi Uretimindeki disls ise %0,3
diizeyinde gerceklesti. Motorlu arac Uretimindeki %5'lik
gerileme imalat sanayindeki diists tizerinde belirleyici oldu.
Ocak'ta kapasite kullamim orani da %78,5'e indi. Beklentiler

7.Sub 14.Sub Degisim (%) 7.5Sub 14.Sub Degisim (%)
BIST-100 64.614 64.883 0,42 4r EUR/USD 1,3633 11,3690 0,42 4r
Gosterge Tahvil Faizi %10,60 %10,75 0,15 @ 4+ USD/TL 22160 21778 1,72
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,68 %275 0,07 O 4+ EUR/TL 3,0070 2,9870 067 4k
EMBI+ (baz puan) 375 375 0 ) == ALTIN (USD/ons) 1.267 1319 4,10 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 305 303 -2 M) - PETROL(USD/varil) 111,5 109,5 -1,79 &

(1) Haftalik fark ahinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank
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kapasite  kullamminin  %79,3  dlizeyinde olacadi
yonlindeydi.

Gectidimiz haftanin son glinlinde Euro Alani geneli ile
Bolge'nin baslica ekonomilerine ait 2013 yili blyiime
rakamlan aciklandi. Euro Alani'min yillik bazda beklentiler
paralelinde 9%0,5, ceyreklik bazda ise beklentilerin bir
miktar lizerinde ve %0,3 oraninda biiyiidigi aciklandi. Euro
Alani'nin en biiytik iki ekonomisi olan Almanya ve Fransa'nin
ceyreklik blylime rakamlan beklentilerin (izerinde
gercekleserek Boélge'de toparlanma ediliminin slrdigiine
isaret etti.
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* Gerceklesme Verileridir.
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

7.5ub  14.Sub Dedisim (%)
BIST-100 64614  64.883 0,42
BIST- 30 78.496 78.753 0,33
BIST- Sinai 59.957  60.113 0,26
BIST- Hizmetler 49,861 50.254 0,79
BIST- Mali 85536  86.076 0,63

Gectigimiz hafta hisse senedi piyasasinda dalgali bir seyir
izlendi. 7 Subat aksami S&P tarafindan Tirkiye'nin kredi
notu gortniimiindn negatife indirilmesinin etkisiyle BIST-
100 endeksi haftanin ilk gliniinde geriledi. Sali gini
gelismekte olan (lkelere kiyasla zayif bir performans
sergilemekle birlikte endeks sinirli bir artis kaydetti.
Carsamba gundnd de sinirh bir yiikselisle tamamlayan
endeks, Aralik ayina ait cari acik verisinin beklentilerin
Uzerinde aciklanmasinin ve gelismekte olan (ke para
birimleriyle birlikte TL'nin de zayif seyretmesinin etkisiyle
Persembe glini %1,2 oraninda diisti. Cuma glind ise,
kliresel piyasalardaki iyimser hava paralelinde endeks %
1,8 oraninda artis kaydetti. Haftallk bazda %0,42
oraninda ylikselen BIST-100 endeksi Cuma glnlni
64.883 puan seviyesinden kapatti.
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Tahvil-Bono Piyasalari
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Gectigimiz hafta basinda islem hacminin distik oldugu
tahvil bono piyasasinda, faiz oranlarinin yukarn yodnde
seyrettidi izlendi. Fed Baskani Janet Yellen'in Sali giini
yaptidi aciklamalarin ardindan gelismekte olan piyasalara
yonelik iyimserligin artmasinin etkisiyle TL bir miktar
deder kazanirken, Carsamba giint faiz oranlar asadi
yonde hareket etti. Persembe glind, yurt icinde Aralk
ayina ait cari acik verisinin beklentilerin {zerinde
aciklanmasi ve gelismekte olan piyasalarda etkili olan satis
egilimi, faiz oranlarini yukari yonlii etkiledi. Cuma giinii ise
kiresel piyasalarda olusan iyimser hava paralelinde tahvil
bono piyasasinda sakin bir seyir izlendi. Bu gelismeler
sonucunda, 2 yil vadeli gdsterge tahvilin bilesik faizi,
gectigimiz haftayr 15 baz puan artisla %10,75
seviyesinden kapatti.

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

Kaynak: Borsa istanbul, iktisadi Arastirmalar Blimii * Gosterge tahvilin beklenen enflasyona gére hesaplanan reel faizidir.
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Doviz Piyasalari

DOVizZ KURLARI

7.Sub 14.Sub Degisim (%)
Dolar 2,2160 2,1778 1,72
Euro 3,0070 2,9870 -0,67
Sepet (') 26115 2,5824 1,11
EUR/USD Paritesi  1,3633 1,369 0,42
USD/JPY Paritesi 102,33 101,77 -0,55

(1) 0,5USD +0,5EUR

Onceki hafta Euro karsisinda deder kaybi yasayan Dolar,
gectigimiz haftaya da distisle basladi. Bir onceki hafta
Avrupa Merkez Bankasi baskani Mario Draghi'nin Bélge'de
deflasyon riski gormedigini ifade etmesi ve ek parasal
gevsemeye gitmemesi, Euro'nun deder kazanmasina
neden olmustu. Bunun etkileri gecen haftanin ilk
gininde de devam ederken, Fed'in yeni Baskani Janet
Yellen'in ABD Temsilciler Meclisinde yaptidi konusma
oncesinde piyasalarda olusan parasal genislemeye iliskin
aciklama beklentileri de Dolar'i baskiladi. Ancak, Yellen'in
tahvil alim programinda azaltmalarin devam edecedi
sinyalini vermesi Dolarin yéniinii yukar cevirdi. Ote
yandan, Persembe giini ABD'de beklentilere gére
olumsuz aciklanan veriler Dolar'in yeniden deger
kaybetmesine neden olurken, Almanya ve Fransa'da
biylimenin beklentilerin tizerinde gerceklesmesi Euro'yu
destekledi. EUR/USD paritesi haftallk bazda %.0,4
oraninda yukseldi ve 1,3690 seviyesine ciktl.

Yurticinde ise, yurtdisinda yasanan gelismelere paralel bir
seyir hakimdi. S&P'nin Tirkiye'nin kredi not gérinimiini
negatife diisiirmesinin piyasalar Gzerindeki etkisi sinirli
oldu. Haftalik bazda TL, Dolar karsisinda %1,7 deder
kazanirken, Euro karsisindaki kazanci %0,7 oldu.
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Kaynak: Reuters, JP Morgan

Eurotahvil Piyasalari
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Eurotahvil piyasasinda, son donemde gelismekte olan
tlke tahvillerinde gorilen dalgalanmalarin ardindan
gectigimiz hafta nispeten sakin bir seyir izlendi. Haftanin
ilk islem giinlinde 6nemli bir veri aciklamasi olmazken,
piyasa oldukca sakindi. ilerleyen giinlerde ise, Fed'in yeni
Baskani Janet Yellen'in ABD Temsilciler Meclisi'nde yaptig
konusma takip edildi. Yellen konusmasinda, issizlikte
%06,5'in esik dederi oldugunu yeniden vurguladi ve tahvil
alim programindaki indirimlerin bu cercevede devam
edecediniifade etti.

Haftalik bazda gelismekte olan (ilke eurotahvillerine ait
risk primi 375 seviyesinde dedismezken, Trkiye
eurotahvillerinin risk primi ise 2 baz puan geriledi ve 303
olarak gerceklesti.

EMBI+ Endeks ve ABD Tahvil Getirisi

35 - - 740

- 720
3,0 -

- 700
2,5 T o 680
2,0 - [ 660

- 640
15

- 620
1,0 600

Sub.13
Mar.13 -
Nis.13 -
May.13 -
Haz.13 4
Tem.13 A
Agu.l3 -
Eyl13
Eki.13
Kas.13
Aral3 4
Oca.l4
Sub.14

—— ABD 10 Yillik Tahvil Faizi (%) — EMBI+ (Sag Eksen)

17 Subat 2014 4



Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

P N
TURKIYE $ BANKASI

Emtia Piyasalari

1.800 - Altin Fiyatl (USDIO“S)

1.700 +
1.600 H
1.500 +
1.400 - 1319
1.300

1.200 +

1.100

Sub.13
Mar.13 -
Nis.13 -
May.13
Haz.13 -
Tem.13 4
Agu.l3 A
Eyl13 1
Eki.13 1
Kas.13 A
Ara.l3 -
Oca.l4 1
Sub.14 -

Altin fiyatlan ylkselisini gecen hafta da sirdirdl. Fed
Baskani Yellen'n ABD Kongresi'nde yaptidi konusmasi
oncesinde,  tahvil  alimlarinin  azaltiminda  hiz
kesilebilecedine dair piyasalarda olusan beklentiler, hafta
basinda altina alim getirdi. Yapilan aciklamada, tahvil alim
programinda azaltimlarin devam edecedi sinyali verilirken
ekonomik gostergelerde referans dederlere ulasiimasinin
faiz oranlarinda otomatik artisa sebep olmayacaginin
vurgulanmasi altin alimlarini destekledi. Bunun disinda,
ABD'deki veri aciklamalarinin beklentilerin altinda kalmasi
ve Dolar'daki diisiis de hafta genelinde altin fiyatlarinin
yukari yonlld bir seyir izlemesini sadladi. Boylece altin
fiyatlar haftalik bazda %4,1 yiikselerek Cuma giiniind
USD/ons 1.318,5 seviyesinden kapatti.

Kaynak: Reuters

Brent Tiirii Petrol Fiyati (USD/varil)
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Gecen hafta, Fed Baskani Yellen'in mevcut para politikasi
uygulamalari ile ekonomiye destek verilmeye ve tahvil
alimlarinin  azaltlmasina  Olctili  adimlarla  devam
edilecedine yonelik aciklamalarn, talebin yiikselecedi
beklentileri ile petrole alim getirdi. Cin'in petrol ithalatinin
rekor seviyelerde arttigini gosteren veri ile OPEC'in talebe
yonelik tahminini yiikseltmesi de petrole destek verdi.
Ancak, ABD’de 6ngortlerden zayif gelen veriler, ekonomik
aktivitedeki toparlanmanin hizina iliskin soru isaretleri
yaratarak petrolde satis baskisi yarattl. Yasanan
gelismeler paralelinde Brent tiirli petroliin spot fiyati
haftalik bazda %1,8 diiserek Cuma glinii kapanista USD/
varil 109,49 seviyesine geriledi.
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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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