Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

Gecen hafta kiiresel piyasalarda, Rusya ve Ukrayna
arasindaki politik gerilim nedeniyle risk algisi yiikseldi. iki
llke arasinda gerginligin daha da tirmanmasi ve sicak savas
ihtimalinin ortaya cikmasi ile Rus Ruble'si gecen hafta
onemli para birimleri karsisinda sert bir sekilde deder
kaybetti. Gelismenin ardindan piyasaya miidahale eden
Rusya Merkez Bankasi, politika faizini %05,5'ten %7'ye
yikseltti. Faiz artinmina gerekce olarak ise finansal istikrar
ve enflasyona yoénelik riskler gosterildi. Carsamba giind,
Kinm parlamentosu, oybirligi ile Rusya'ya baglanma karari
alindigini ve Kinm'in Rusya’ya baglanmasi konusunda 16
Mart tarihinde referandum yapilacagini  acikladi.
Referandumun yasadisi oldudunu savunan Ukrayna
yonetimi ise derhal kararnin iptaline iliskin kararname
cikarttl. S6z konusu karara Ukrayna'nin ardindan ABD'den
de tepki geldi. ABD Baskani Obama, Kirm'da referandum
karart alinmasinin Ukrayna anayasasina ve uluslararasi
diizenlemelere aykiri oldugunu belirtti. Jeopolitik risklerin
piyasalarda fiyatlanmasi paralelinde emtia fiyatlarinda da
yukari yonli bir seyir izlendi.

Gecen hafta yurt icinde enflasyon verileri aciklandi. TUIK
verilerine gére, Subat'ta aylik bazda T UFE %0,43, Yi-UFE
%1,38 artti. Bdylece, yillik enflasyon TUFE'de %7,89,
UFE'de %12,4'e yiikseldi. Subat ayinda ulastirma grubu
fiyatlarinda gériilen hizh artis TUFE'nin seyrinde belirleyici
olurken, Yi-UFE'de TL'deki deder kaybinin etkileri gdzlendi.
TCMB'nin Subat Ayl Fiyat Gelismeleri raporunda cekirdek
enflasyonun déviz kurunun gecikmeli etkileri ile belirgin bir
sekilde yikseldigine dikkat cekildi. Ayrica, qida
fiyatlarindaki olumsuz seyir ve doviz kurundaki yukari yonlii
hareketler paralelinde enflasyonun bir slire daha %5
hedefinin lizerinde seyredecedi 6ngorildd.

Yurticinde aciklanan bir diger dnemli veri issizlik orani idi.
TUIK verilerine gbre 2013 yilinda issizlik orani %9,7'ye
yikselirken, tanm disi issizlik orani %12 seviyesinde
gerceklesti. HSBC Tiirkiye imalat PMI verisi ise Subat'ta
53,4’e ylikselerek, imalat sanayiindeki olumlu gériiniimiin
slirdigiine isaret etti. Endeksteki yiikseliste, yeni siparisler
ve ihracattaki artis etkili oldu. Ayrica, Tiirkiye ihracatcilar
Meclisi (TIM) verilerine gére Subat'ta ihracat yillik bazda
%4,3 artarak 12,1 milyar USD'ye yiikseldi. Boylece toplam
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ihracat yiin ilk 2 ayinda onceki yilin ayni donemine goére
%06,5 artarak 24,6 milyar USD oldu.

ABD'de Ocak'ta hem kisisel gelirler hem de tiiketim
harcamalar beklentilerden olumlu bir gériiniim cizdi. Ayni
donemde fabrika siparisleri ise 6ngorilerden hizli darald.
Subat'ta Markit ve ISM imalat PMI verileri pozitif bir seyir
izledi. Bu donemde ISM imalat PMI endeksi yeni
siparislerdeki artisin yani sira, olumsuz hava kosullari
sebebiyle gecikmis siparislerin devreye girmesi paralelinde
53,2'ye yiikseldi. Ote yandan Subat'ta ISM Hizmetler PMI
ise beklentilerin altinda kaldi ve 51,6'ya geriledi. ADP 6zel
sektor istihdami da Subat'ta 139 bin kisi ile tahminlerden
cok daha yavas artti. Ayni donemde issizlik orani %6,7
olurken, tarm disi istihdam artist 175 bin kisi ile
beklentilerin oldukca tizerinde gerceklesti. Carsamba giinu
yayimlanan Fedin Beige Book (Bej Kitap) raporunda,
olumsuz hava kosullarinin ekonomik faaliyetleri olumsuz
etkiledigi, ancak llke genelinde ekonomik aktivitedeki
Olclld iyilesmenin sirdiigl belirtildi. Fed Baskani Yellen da
yuiksek issizlik ve disiik enflasyon ortaminda ekonomiyi
desteklemek icin gerekenin yapilacagini ifade etti. San
Francisco Fed Baskani ise faiz artinmlarina gelecek yil
ortasindan itibaren baslanabilecedini 6ngordu.

Euro Alan’'nda GSYH 2013'lin son ceyredinde bir dnceki
ceyrede gore %0,3, bir dnceki yilin ayni dénemine gore
%0,5 bliylidi. Bolgede Ocak ayinda perakende satislar
tahminlerden hizli artarak harcamalar tarafinda olumlu bir
goériinim cizerken, Uretici fiyatlari tahminlerin lzerinde
geriledi. Subat'ta da Markit bilesik (kompozit) PMI verisi
beklentileri asarak imalat ve hizmetler sektorlerinde
aktivitenin arttiini gosterdi. Ote yandan, Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) politika faizini degistirmeyerek 9%0,25
seviyesinde birakti. ingiltere Merkez Bankas! (BoE) da
beklendigi gibi faizleri %0,5 seviyesinde sabit tuttu. Euro
Bolgesi'nde limh ekonomik toparlanmanin devam ettigini
belirten ECB Baskani Draghi, gevsek para politikasini
surdiirmekte kararli olduklarini bir kez daha vurguladi. 2014
yili GSYH buyiime tahminlerini %1,2 olarak veren Draghi,
biiyiime (zerindeki asagi yonli risklerin siirdiigline dikkat
cekti. Ayrica, bankalara uzun vadeli refinansman
operasyonlar (LTRO) kapsaminda daha 6nce kullandirilan
Uc yil vadeli kaynagin bu hafta yapilacak geri 6demesinin

HAFTALIK VERILER (7 Mart)

28.Sub  7.Mar Degisim (%) 28.Sub  7.Mar Degisim (%)
BIST-100 62553 63.096 0,87 4+ EUR/USD 1,3802 11,3876 0,54 4
Gosterge Tahvil Faizi %11,23  %11,17 -0,06 @) - USD/TL 2,2086  2,2045 -0,19 4}
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,66 %2,79 0,13 O 4+ EUR/TL 3,0493 3,0585 0,30 4
EMBI+ (baz puan) 365 340 -25 1) JF ALTIN (USD/ons) 1326  1.340 1,06 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 308 286 -22 W) 4} PETROL (USD/varil) 109,0 109,3 0,31 4

(1) Haftalik fark ahinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank
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tutart 11,4 milyar EUR olarak aciklandi. Aciklamanin

ardindan, ECB'nin yeni bir genisleme hamlesinde
bulunmamasindan da destek alan Euro, uluslararasi
piyasada deder kazandi. Diger taraftan, IMFnin

dederlendirmelerinde ECB'nin faiz indirimine gitmesi ve
sisteme daha fazla likidite saglamasi yéniinde tavsiyeler
yeraldi.

Asya'daki gelismelere bakildiginda, Cin‘'de Subat ayi PMI
verileri takip edildi. Bu donemde imalat PMI ongoriiler

paralelinde 48,5 diizeyinde gerceklesirken, hizmetler PMI
ise sinirli bir artisla 51 seviyesine ytikseldi.

Bu hafta yurticinde sanayi tretimi ve cari denge verileri,
yurtdisinda basta ABD’de tiiketici gliveni, Euro Alani'nda
istihdam, Cin'de enflasyon ve Japonya'da GSYH biiyiimesi
olmak Uzere cok sayida ©nemli veri aciklamasi takip
edilecek.

Haftalik Veri Giindemi

10Mart TUIK Sanayi Uretim Endeksi
Japonya GSYH Biytime Verisi
11Mart Japonya Merkez Bankasi (Bo]) Toplantisive Faiz Karari
12Mart TCMB Odemeler Dengesiistatistikleri
Hazine ic Borc Odemesi (580 Milyon TL)
13Mart CinSanayiUretimiVerisi
Cin Perakende Satislar Verisi
ABD Perakende Satislar Verisi
14 Mart TCMB Beklenti Anketi

Almanya Ttiketici Fiyat Enflasyonu
ABD Uretici Fiyat Enflasyonu

ABD Reuters/University of Michigan Tiiketici Giiven Endeksi (Oncii)

Donemi PiyasaBeklentisi
Ocak yilhk %7,3*
20134.Ceyrek %0,7*
Ocak
Subat %39.,5
Subat %13,5
Subat %.0,2
Mart
Subat yillik %1,2
Subat ayilik%0,2
Mart 81,9

*Gerceklesme Verileridir.
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

28.Sub 7.Mar Degisim (%)
BIST-100 62553  63.096 0.87
BIST-30 75758  76.474 0,95
BIST- Sinai 58.267  59.163 1,54
BIST- Hizmetler 49,956  49.407 -1,10
BIST- Mali 82.072  83.010 1,14

Ukrayna ile Rusya arasinda ytiikselen gerilime bagh olarak
yatinmallarin  riskli varliklardan kaginmasi nedeniyle
gectigimiz haftaya %?2'nin (zerinde dislisle baslayan
Borsa Istanbul, Sali giini gerginligin bir miktar
azalmasinin ve Goldman Sachs'in Tirk banka hisselerine
iliskin olumlu raporunun etkisiyle hizla ylikseldi. Cuma
ginidne kadar gerek yurtdisinda gerekse yurticinde
giindemin nispeten sakin olmasindan dolay! piyasada
hafif alicih bir seyir gozlendi. Cuma giini ise ABD'de
beklentilerin (zerinde aciklanan tarm disi istihdam
verisinin etkisiyle hisse senetlerine satis geldi. BIST 100
Endeksi haftalik bazda %0,9 oraninda yiikselerek haftayi
63.096 puandan kapatt.

30 Mart'ta yapilacak secime kadar yurtici siyasi
tansiyonun ytiksek olmasi beklenirken, hisse senedi
piyasasindaki dalgali seyrin devam edecedi tahmin
ediliyor.

Borsalistanbul - BIST
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Tahvil-Bono Piyasalari
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Ukrayna ile Rusya arasinda yasanan gerginligin artmasi
nedeniyle gectigimiz haftanin ilk iki giiniinde
gerceklestirilen tahvil ihalelerinde talep zayif kalirken
Subat ayindaki ihalelere kiyasla faizlerin yikseldigi
goriildii. Ote yandan ilerleyen giinlerde Ukrayna ve Rusya
arasinda yasanan gerginligin nispeten azalmasi ve
yurticinde siyasi tansiyonun sakinlesmesi nedeniyle
faizlerin de bir miktar gevsedigi izlendi.

24 Subat 2016 itfa tarihli gdsterge tahvilin faizi bir 6nceki
haftaya gore 6 baz puan gerileyerek Cuma glndni
%11,17'den kapatt..

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

DOViZ KURLARI

28.Sub 7.Mar Degisim (%)
Dolar 2,2086 2,2045 -0,19
Euro 3,0493 3,0585 0,30
Sepet (') 2,6290 2,6315 0,10
EUR/USD Paritesi 1,3802 1,3876 0,54
USD/JPY Paritesi 101,80 103,25 1,42

() 0,5USD + 0,5 EUR

Gectigimiz hafta basinda Rusya ile Ukrayna arasindaki
gerginligin etkisiyle Dolar'in deder kazandi§i gozlendi.
izleyen giinlerde séz konusu gerginligin bir miktar
yatismasiyla Dolar yatay bir seyir izledi. Persembe giinii
yapilan aciklamalara paralel ECB'nin para politikasinda
daha fazla gevsemeye gidecedine dair beklentilerin
azalmasi neticesinde Euro, Dolar karsisinda deger
kazandi. Cuma gun icinde EUR/USD paritesi 1,3915 ile
Ekim 2011'den bu yana en yiiksek seviyesini gérdi. Ancak
ABD'de aciklanan olumlu istihdam verisi ve Fed
yetkililerinin tahvil alimlarinin ayni hizda azaltilacagina
isaret eden aciklamalar Dolar'a bir miktar destek verdi. Bu
gelismelere bagh olarak EUR/USD paritesi haftalik bazda
%0,5 artarak Cuma giinti kapanista 1,3876a ylikseldi.

Ukrayna'daki gelismelerin etkisiyle artan risk algilamasi
paralelinde TL gectigimiz haftaya deger kaybiyla baslad.
Rusya'’dan gelen aciklamalarin endiseleri bir miktar
azaltmasinin  ve i¢ siyasi gerginligin nispeten
yavaslamasinin destediyle TL yeniden deder kazandi.
Cuma gund ise, ddviz kurunun gerilemesini alim firsati
olarak goren bireysel yatinmalarin talebine ve
beklentilerin lzerinde aciklanan ABD tarim disi istihdam
verilerine bagl olarak TL'de deger kaybi yasandi. Boylece,
gecen hafta TL doviz sepeti karsisinda %0,1 oraninda
deder kaybetti.
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Kaynak: Reuters, JP Morgan

Eurotahvil Piyasalari
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Gelismekte olan llke eurotahvilleri piyasasi Rusya ile
Ukrayna arasindaki gerginligin artmasina bagli olarak
gectigimiz haftaya saticili bir seyirle basladi. Piyasada risk
primlerinin 6nemli dlciide arttigi gozlendi. Ote yandan
Rusya Devlet Baskani Putin'in aciklamalarinin ardindan
Ukrayna'daki siyasi sorunlara karsi askeri midahale
ihtimalinin ~ zayiflamasi, gelismekte olan (lke
eurotahvillerine olumlu yansidi. izleyen giinlerde ise
piyasada nispeten yatay bir seyir izlendi. Tirkiye
eurotahvilleri de benzer bir edilim sergiledi.

Bu gelismelerin etkisiyle gelismekte olan (lkelere ait
eurotahvillerin risk primi 6nceki haftaya gére 8 baz puan
gerileyerek 340  seviyesine  inerken,  Tirkiye
eurotahvillerinin risk primi de 11 baz puan azalarak 286
oldu.

EMBI+ Endeks ve ABD Tahvil Getirisi
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Emtia Piyasalari
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Gecen hafta basinda Rusya ile Ukrayna arasinda Kirim ile
ilgili gerilimin askeri catisma riski dogurabilecegi
yontindeki gelismelere bagl olarak risk istahinin sert
bicimde geriledigi gorildi. Bu durum glvenli liman olarak
algilanan altina doniik talebi desteklerken Rusya'nin attigi
ve catisma riskini dislren adimin ardindan fiyatlarin
kismen de olsa gevsedidi izlendi. ilerleyen giinlerde, gerek
Kinm'a iliskin belirsizligin devam etmesi gerekse Cuma
giinii aciklanan ABD tarim disi istihdam verisi 6ncesinde
yatinmailarin temkinli olmay: tercih etmesiyle altina olan
talebin yeniden destek buldugu gorildi. Cuma glini ise
aciklanan olumlu ABD tarim disi istihdam verisi Dolar'
yukari yonli etkilerken, altinin deder kaybettidi izlendi.
S6z konusu gelismelerle altin fiyatlarn haftayr %1
yikselisle USD/ons 1.339,85 seviyesinden kapatti.

Kaynak: Reuters
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Rusya ile Ukrayna arasinda Kinm ile ilgili gerginligin
artmasina bagli olarak siyasi risklerin ylikseldigi gectigimiz
hafta basinda arz glvenligine iliskin kaygilarla petrol
fiyatlarinin hizla yikseldigi gorildi. Ancak ilerleyen
ginlerde Rusya tarafindan gelen ve catisma ihtimalini
ortadan kaldiran aciklamalarla hafta ortasina kadar
fiyatlarin geriledigi izlendi. Sonrasinda ise séz konusu
duruma iliskin belirsizligin devam etmesi fiyatlardaki
diistisiin 6nline gecti. Brent tipi ham petroliin spot fiyati
haftayl %0,3 ytkselisle kapatarak USD/varil 109,34
diizeyine cikti.
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Tiirkiye Is Bankasi A.S - Iktisadi Arastirmalar Boéliimii

izlem Erdem - Boliim Miidiirii

izlem.erdem@isbank.com.tr

Figen Yilmaz - Miidiir Yrd. Ash Goksun Sat Sezgin - Uzman
figen.yilmaz@isbank.com.tr goksun.sat@isbank.com.tr
Ozgiir Demirtas - Miidiir Yrd. ilker Sahin - Uzman
ozgur.demirtas@isbank.com.tr ilker.sahin@isbank.com.tr
Hatice Erkiletlioglu - Uzman Ahmet Asarkaya - Uzman Yrd.
hatice.erkiletlioglu@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr

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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