Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

Gectigimiz hafta yurticinde ve yurtdisinda veri akisi
acisindan gorece sakin bir hafta yasandi. Ttrkiye'de Fitch'in
bankacilik sektériine yonelik risklerin arttigi aciklamasi ile
27 Agustos'taki kongrede Ahmet Davutoglu'nun Adalet ve
Kalkinma Partisi genel baskanhgina aday olacadi karari 6ne
cikarken, yurtdisinda ABD konut piyasasi verileri ile ABD
Merkez Bankasi Fed'in toplanti tutanaklari ve Baskan Janet
Yellen'in Jackson Hole'da yaptigi konusma yakindan izlendi.

Kredi derecelendirme kuruluslarinin  son donemde
Tlrkiye'ye doniik risklere dikkat ceken aciklamalarina bir
yenisi eklendi. Fitch, yayimladigi raporda Tirkiye'deki
biiylik bankalarin kredi portfoylerinin finansal piyasalardaki
oynakhda karsi duyarli oldugunu belirterek, bankacilik
sektortinde risklerin  artis  kaydettidini  vurgulad.
Tlrkiye'nin en biylk dort bankasinin glicli sermaye
yapisini koruduguna dikkat ceken Fitch, kredi artis hizinin
mevduattaki blytmeden yiksek oldugunun altini cizdi.
Fitch, bankalarin sinirli oranda nakit ddvize ve ipoteksiz
yabanci menkul kiymetlere sahip oldugunu ifade ederken,
bu sebeple finansal piyasalarda risk algisinin artis
kaydettigi donemlerde dis borclan karsilayabilmek adina
Merkez Bankasi rezervlerine ihtiyac duyabileceklerini iddia
etti.

Basbakan Erdogan’in Cumhurbaskani secilmesinin ardindan
27 Adustosta yapillacak olan kongrede Ahmet
Davutoglu'nun Adalet ve Kalkinma Partisi'nin Genel Baskan
aday! oldugu aciklandi. Biytik bir stirpriz yasanmadig
takdirde Davutoglu’'nun, Erdogan’in ardindan partinin Genel
Baskani ve Basbakan olmasi bekleniyor.

ABD Merkez Bankasi Fed, 29-30 Temmuz tarihlerinde
gerceklestirdigi para politikasi toplantisinin tutanaklarini
yayimlandi. Tutanaklarda, kurul (yelerinin istihdam
piyasasindaki toparlanmanin beklentilerin izerinde oldugu
konusunda hemfikir oldugu belirtilirken, s6z konusu
toparlanmanin gidisatina gore cogu lyenin erken faiz
artinmini diistindiikleri gériildii. Ote yandan, Fed lyelerinin
cogunun  faizlerin  ylkseltilmesi gereken zaman
konusundaki fikirlerini dedistirmeden once daha fazla kanit
gérmek istedikleri anlasiliyor.

ABD'de 16 Adustos'ta sona eren haftada issizlik maasi icin
yapilan basvurularin  beklentilerin altinda kalmasiyla
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istihdam piyasasindaki toparlanmanin sirdigu
dederlendirmeleri agirlik kazanmaya devam etti. Gectidimiz
hafta pesi sira aciklanan ABD konut piyasasina donik
verilerin de beklentileri astidi gorildi. Hafta basinda
aciklanan konut giiven endeksi Agustos ayinda 55 ile son 7
ayin en yiksek degerini aldi. Fed'in faiz oranlarini yukari
cekme takvimini 6ne alacadi yonindeki gorislerin agirhk
kazanmasi ile bdyle bir gelismenin mortgage oranlarini
ylkseltecegi  beklentisi Temmuz'da yeni konut
baslangiclarina olumlu yansidi. S6z konusu ayda 1,093
milyon adet yeni konut insaatina baslandi. Temmuz
rakaminin beklentileri asmasinin yani sira Haziran ayi yeni
konut baslangiclar rakami da yukarn yonli revize edildi.
ikinci el konut piyasasinda ise Temmuz ayinda 5,15 milyon
konut satildigi aciklandi. Beklenti 5 milyon adet konut satisi
olacadi yoniindeydi.

Fed Baskani Janet Yellen, haftanin son giiniinde Jackson
Hole'da yaptidi konusmada Fed'in son dénemdeki séylemini
tekrarladi ve Acik Piyasa Komitesi toplanti tutanaklarinda
yer alan degerlendirmelere paralel aciklamalarda bulundu.
Yellen, istihdam piyasasinin halen istenilen dlizeyde
olmadigini ve faizlerde yasanacak erken bir yiikselisin
istihdamdaki  toparlanmayl sekteye ugratabilecedini
vurguladi. Bununla birlikte para politikasinin  6nceden
belirlenmis bir patikasi bulunmadigini hatirlatan Yellen,
istihdam piyasasinin beklenenden daha hizli toparlanmasi
ya da enflasyonun belirlenen seviyelerin (izerine
gelmesiyle faiz  oranlarinin  ylikseltilmesinin ~ 6ne
cekilebilecegini ifade etti. issizlik oraninin beklenenden
daha hizli disttigline dikkat ceken Yellen, diger taraftan
istihdam piyasasinda tek gostergenin issizlik orani
olmadigini ve bu orandaki hizli gerilemeye ragmen diger
istihdam gostergelerinin istihdam kosullarinda ayni oranda
biriyilesmeye isaret etmedigini belirtti.

Euro Alani PMI satin alma ydneticileri 6ncti endeksi Agustos
ayinda 52,8 ile kritik esik olan 50'nin lzerinde gelmesine
karsin beklentilerin ve Temmuz ayindaki dederinin altinda
kaldi. Hizmetler sektori son aylarda yatay bir seyir izlerken,
imalat sanayinin ivme kaybettigi gorillyor. Fransa'da PMI
Adustos'ta 50 esik degerinde gerceklesirken, imalat
sanayinde dislsin slrdigld, buna karsin hizmetler
sektoriinde 6nceki aya gore artis yasandidi izlendi. Ote

15.Agu 22.Agu Degisim (%) 15.Agu 22.Agu Degisim (%)
BIST-100 76.692 78.930 292 4 EUR/USD 1,3398 1,3242 -1,16 4k
Gosterge Tahvil Faizi %9,36  %9,27 -0,09 @) J} USD/TL 21659 21748 0,41 4
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %235 %240 0,06 M) 4+ EUR/TL 29028 2,8800 -0,79 &
EMBI+ (baz puan) 308 304 -4 () 4} ALTIN (USD/ons) 1304  1.281 -1,81 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 241 227 -14 ) JI PETROL(USD/varil) 1016 1001 -1,55 4

(1) Haftalik fark ahinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank

- - oo O o N N
Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni TURK'YES,BANKAS-

yandan Euro Alani'nin en blylik ekonomisi olan Almanya'ya
iliskin PMI endekslerinin gecen aya gore gerilemis olsa bile
gliclii seyrine devam etmesi dikkat ¢ekiyor.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Agdustos ayi toplanti
tutanaklar aciklandi. Tutanaklara gére Mart 2009'dan beri
%0,5 diizeyinde olan faizlerin artinmi icin yapilan oylamada
7 Uye mevcut seviyelerin korunmasi yoniinde oy
kullanirken 2 dye faizlerin 25 baz puan yukar cekilmesini
istedi. Faizlerin yikseltilmesini isteyen her iki lye de
mevcut ekonomik kosullanin faiz artinmi icin uygun
oldugunun altim cizerken, istihdam piyasasindaki
gelismelerin  maaslar kanaliyla enflasyonu  yukari
cekebilecegini savundu.

Haftalik Veri Giindemi
Donemi PiyasaBeklentisi
25August TUIK Sektorel Giiven Endeksleri Agustos
TCMB imalat SanayiKapasite Kullanim Orani Agustos
TCMB iktisadi Yonelim Anketi ve Reel Kesim Giiven Endeksi Adustos
ABD YeniKonut Satislari Temmuz 426 binadet
ABD imalat SanayiMarkit PMI Verisi (Oncii) Agustos
26 August ABD The Conference Board Tiketici Gliven Endeksi Adustos 89.5
ABD Dayanikli Tiketim Mali Siparisleri Temmuz aylik %5,1

27 August TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi ve Faiz Karari
Hazine ic Borc Odemesi (700 milyon TRY)

28 August TCMB-TUIK Tiiketici Egilim Anketi ve Tiiketici Giiven Endeksi Agustos
Euro Alani EC Ekonomik Gliven Endeksi Adustos
Almanya Tiiketici Fiyat Enflasyonu (Oncii) Adustos aylhk %0,0
ABD GSYH Biytime Verisi (Revizyon) 2014 2.Ceyrek ceyreklik%4,0
29August TUIK Dis Ticaret istatistikleri Temmuz
Euro Alani Tiiketici Fiyat Enflasyonu (Oncii) Agustos yilhk%0,1
Euro Alaniissizlik Verisi Temmuz %11,5
ABD Reuters/University of Michigan Tiketici Gliven Endeksi Agustos 80.5
ABD Kisisel Tiketim Harcamalari Verisi Temmuz aylik %0,2
ABD Kisisel Gelir Verisi Temmuz ayhk %0,3
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

15.Adu  22.Agu Degdisim (%)
BIST-100 76.692  78.930 2,92
BIST- 30 93.882  96.821 3,13
BIST- Sinai 71.921  74.103 3,03
BIST- Hizmetler 54,468  53.856 1,12
BIST- Mali 103.150  107.461 4,18

Kiiresel piyasalardaki olumlu hava paralelinde hisse
senedi piyasas! haftaya alimlarla basladi. Ozellikle Sal
gund hizla toparlanan ve dis piyasalardan olumlu yénde
ayrisan BIST-100 endeksi, Fed Baskani Janet Yellen'in
Jackson Hole'da yaptigi aciklama oncesinde piyasalarda
temkinli bir seyrin hakim olmasi ve kredi derecelendirme
kurulusu Fitch'in Tlrk bankalarinin riskinin arttidina
yonelik yorumlarn paralelinde hafta ortasindan itibaren
baski altinda kalarak yatay hareket etti. Bu cercevede,
haftalik bazda %2,9 ytlikselen BIST-100 endeksi Cuma
ginind 78.930 puandan kapatti.

Borsalistanbul - BIST
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Tahvil-Bono Piyasalari
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Yurt ici ve yurt disi piyasalarin haftaya kismen iyimser
beklentilerle  baslamasi paralelinde  tahvil-bono
piyasasinda faizler haftanin ilk iki gliniinde geriledi.
ilerleyen giinlerde ise, ABD'de faiz artinmlarinin
zamanlamasina  yonelik  ipuclarinin  verilebilecedi
distinllen Jackson Hole toplantisi ve Fed Baskani'nin bu
toplantida yapacadi konusma beklendi. Fed'in ABD'deki
faizlerin yoniine ve dolayisiyla gelismekte olan tlkelere
fon akisina dair sinyal vermesi beklenen Cuma glinki
aciklamasindan ise onceki degerlendirmelerden farkli bir
isaret cikmadi. Yurt ici piyasalarin odadinda ise, yeni
basbakan ve 0zellikle ekonomi yonetiminde yer alacak
isimlere dair aciklamalar vardi.

Bu gelismeler sonucunda, 13 Temmuz 2016 vadeli
gosterge tahvilin bilesik faizi dnceki haftaya gore 9 baz
puan gerileyerek Cuma giinti kapanista %9,27 seviyesine
indi.

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.

25 Agustos 2014 3



Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

P N
TURKIYE $ BANKASI

Doviz Piyasalari

DOViZ KURLARI

15.Agu 22.Agu Degisim (%)
Dolar 2,1659 21748 0,41
Euro 2,9028 2,8800 -0,79
Sepet (') 2,5344 2,5274 -0,27
EUR/USD Paritesi  1,3398 1,3242 -1,16
USD/JPY Paritesi 102,34 103,92 1,54

() 0,5USD + 0,5 EUR

Gecen hafta para politikas! kurulu toplanti tutanaklarini
yayimlayan Fedin 2015 yili icinde faiz artinmina
baslayacadi degerlendirmeleriyle USD uluslararasi para
birimleri karsisinda yukseldi. Euro Alani'nda aciklanan
verilerin  hem Uretim hem de tlketim tarafinda
tahminlerden zayif bir seyir izlemesi ise EUR'daki asadi
yonlid hareketi hizlandirdi. Boylece, haftanin son islem
gtiniinde EUR/USD paritesi 1,3242 seviyesine gerilerken,
USD/JPY 103,92 seviyesine yikseldi. ECB Baskani Draghi
Cuma glinkli konusmasinda enflasyondaki diislise karsi
miicadeleye devam edeceklerini vurgularken; Jackson
Hole toplantisinda konusan Fed Baskani Yellen da
istihdam piyasasindaki goriinimin halen tam olarak
netlesmedidine isaret etti.

Yurt icinde ise ddviz kuru gelismelerinde daha cok siyasi
gelismeler etkili oldu. 21 Agustos aksami AKP Genel

Baskan adayinin Disisleri Bakani Ahmet Davutoglu
olduunun aciklanmasina ragmen, kurulacak yeni
hikiimette kabinede yer alacak bakanlarla ilgili

belirsizlidin strmesi TL Uzerinde baski olusturmaya
devam ediyor. Cuma giini kapanista USD/TRY kuru
2,1748 seviyesine ytkselirken, EUR/TRY ise hafif
gerileyerek 2,8800 diizeyinde gerceklesti.

Pariteler

1,40 - r 107
1,38 - 105
- 103
1,36
- 101
1,34 -
1 - 99
1,32 - 97
1,30 T T T T T 95
m m m m m < < < < < < < <
- o4 = 4 H +4 A A A o A o o
3 = = %] ] 1] o = K%l > N 3
2 a8 £ 283222858 2
——— USD/|PY (Sag Eksen)

—— EUR/USD

Kaynak: Reuters, JP Morgan

Eurotahvil Piyasalari

EMBI+ ve Tiirkiye Spread (baz puan)
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Hafta basinda jeopolitik risklerin geriledigi seklindeki
dederlendirme paralelinde gelismekte olan (lke
piyasalarina alim geldi. Haftanin ilk yarisinda gerileyen risk
primleri, hafta ortasindan itibaren yatay ve kismen yukari
yonll bir seyir izledi. Euro Alanrnda aciklanan zayif
makroekonomik veriler dogrultusunda ECB'nin yeni
onlemler almak zorunda kalabilecedi fikrinin gliclenmesi
ise risk primlerindeki artisi sinirlandirdi.

Kiresel risk istahindaki artis paralelinde Tirkiye
varliklarina da alim gelirken, Tirkiye'nin risk primlerinin
gelismekte olan Ulke ortalamasina goére daha hizli
geriledigi dikkat cekti. Hafta sonuna dogru ise siyasi
belirsizliklerin etkisiyle risk istahinin bir miktar geriledigi
izlendi.

Boylece gelismekte olan llke eurotahvillerine yonelik risk
primleri bir 6nceki haftaya gore 4 baz puan distsle 304
seviyesine, Tirkiye eurotahvillerine ydnelik risk primleri
de 14 baz puan diisiisle 227 seviyesine geriledi.

EMBI+ Endeks ve ABD Tahvil Getirisi
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Emtia Piyasalari
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ABD'de tahminlerden giiclii aciklanan verilerin ve gorece
azaldigi dislnllen jeopolitik risklerin givenli liman
alimlarini azaltmasiyla altin fiyatlan gecen hafta hizla
geriledi. Fed'in, para politikasi  kurulu toplanti
tutanaklarinda ekonomideki gelismeye vurgu yapmasi ve
hafta boyunca USD'nin giicli seyri de altin fiyatlarini
baskiladi. Cuma glinii Jackson Hole'daki toplantidan faiz
artinmlarina dair net bir sinyal veriimemesi ve yeniden
giindeme gelen jeopolitik riskler, haftanin son gliniinde
altina kismen alim getirdi. Haftallk bazda %1,8
gerileyerek USD/ons 1.280,83 diizeyinden kapanan altin
fiyatlar, Haziran ayindan bu yana en disiik seviyesini
gordu.

Kaynak: Reuters
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Petrol arzina dair kaygilar azalrken, kiiresel
makroekonomik gdrinimin petrol talebinin zayif

seyredecedine isaret etmesi nedeniyle petrol fiyatlar
baski altinda kalmaya devam ediyor. Algilanan jeopolitik
risklerin kismen azalmasi ve USD'deki gliclii seyir de petrol
fiyatlarinin gecen hafta gerilemesinde etkili oldu. Hafta ici
kapanista son 13 ayin en disiik seviyesini goren Brent
tlrd petroliin fiyati, haftayl %1,6 disisle USD/varil 100,1
seviyesinden kapatti.
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Tiirkiye Is Bankasi A.S - Iktisadi Arastirmalar Boéliimii

izlem Erdem - Boliim Miidiirii

izlem.erdem@isbank.com.tr

Alper Giirler - Birim Midiirii Ash Goksun Sat Sezgin - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr goksun.sat@isbank.com.tr
Ozgiir Demirtas - Midiir Yrd. ilker Sahin - Uzman
ozgur.demirtas@isbank.com.tr ilker.sahin@isbank.com.tr
H. Erhan Giil - Uzman Ahmet Asarkaya - Uzman Yrd.
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr

BUlitlin yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

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
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 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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