Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

Fed'in faiz artinmina ne zaman baslayacadi ile ilgili
tahmin ve yorumlarin giindemin ilk siralarinda yer aldig
gectigimiz hafta boyunca Fed yetkililerinin yaptiklan
aciklamalar yakindan izlendi. Hafta basinda New York
Fed baskani William Dudley'in aciklamalar giindemde
yer buldu. Dudley, Fedin ortaya koydugu sozli
yonlendirmenin ilk faiz artinminin  zamanlamasina
yonelik degismez bir taahhiit olmadigini ifade ederek
faiz artinmi icin ekonominin gliclendiginin netlesmesi
gerektigini savundu. Konusmasinda finansal istikrarin
cok onemli olduguna da isaret eden Dudley, Dolarin
giiclenmeye devam etmesinin Fed'in hedeflerine
ulasmasini daha karmasik hale getirebilecegini ileri
surdd. Dudley'in ardindan St. Louis Fed Baskani James
Bullard, varlik alimlarinin Ekim ayinda sonlandiriimasi ile
birlikte Fed'in faiz oranlarini disiik tutma sdyleminden
vazgecmesi gerektigini belirtti. Hafta ortasinda da,
Chicago Fed Baskani Charles Evans'in faiz artirimi
sirecine gecme konusunda Fedin “olagantsti
derecede sabirl” olmasi gerektigi aciklamasi geldi.
Evans, faizleri beklenenden erken artirma lehinde
yapillan konusmalardan rahatsiz oldugunu ifade
ederken, enflasyonun uzun vadeli hedef olan %?2
seviyesinin (zerine cikma riski olsa da ekonomik
iyilesmenin ivmelendiginden emin olunmadan gevsek
para politikasindan  vazgecilmemesi  gerektigini
vurguladi. Evans’in ardindan Dallas Fed Baskani Richard
Fisher ve Atlanta Fed Baskani Dennis Lockhart'in
aciklamalari geldi. Fisher piyasada faiz oranlarinin bahar
ile yaz doneminde artirilacagina yonelik bir beklenti
oldugunu, s6z konusu kararin daha erken alinabilecegini
ifade etti. Atlanta Fed Baskani Dennis Lockhart ise ABD
ekonomisinin yurt icindeki ve yurt disindaki zayif talep
kosullari nedeniyle halen baski altinda oldugunu bu
cercevede faiz artinminin gelecek yilin daha ileri
donemlerine 6telenmekte oldugunu belirtti.

ABD ekonomisinin 2014 ikinci c¢eyrek biylmesi
%4,6'ya revize edildi. Daha 6nce %4,2 olarak aciklanan
s6z konusu rakamin yukari revize edilmesinde yatirim
ve ihracat rakamlarindaki olumlu revizyonlar etkili oldu.
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Bu rakam 2011'in son ceyredinden beri ABD
ekonomisindeki en hizh ceyreklik blylimeye isaret
ediyor. Gecen hafta ABD'de aciklanan diger iki dnemli
veri ise konut piyasasina iliskindi. ikinci el konut
satislarinin 5,2 milyon adet olan beklentinin altinda
kalarak 5,05 milyon adet oldudu aciklanirken, yeni
konut satislarinin 430 bin adetlik beklentiyi astigi ve
504 bin adet gerceklestigi gortildi. ABD'de gerek ikinci
el gerekse yeni konutlarda arz sikintisi yasandigi ve
konut satislarindaki kayiplarin 6nemli Glclide arzdaki
yetersizlige bagh oldugu ifade ediliyor.

Diinya Ticaret Orgiitii (WTO), 2014 yili icin kiiresel
ticarete yonelik bliyime tahminini %4,7'den %3,1
seviyesine dlislirdli. Revizyona gerekce olarak yilin ilk
yansinda kiiresel ekonomik aktivite ile Giiney ve Orta
Amerika gibi hammadde ihracatcisi llkelerin dis ticaret
rakamlarindaki biyiimenin beklentilerin altinda kalmasi
veyilicinde artan jeopolitik riskler gosterildi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) gectigimiz hafta
yapillan toplantida faiz oranlarinda herhangi bir
degisiklik yapmadi. Toplanti sonrasi yapilan aciklamada,
yilin basinda alinan makroihtiyati onlemlerin ve para
politikasindaki siki durusun cekirdek enflasyonun seyri
Uzerindeki olumlu etkilerinin gozlenmeye baslandigi
belirtilirken, gida fiyatlarindaki ytkselisin enflasyon
gortinimiindeki iyilesmeyi geciktirdigine dikkat cekildi.
Ote yandan, TCMB diisen emtia fiyatlarinin enflasyon
tzerindeki yukar yonli riskleri sinirlayabilecegini ifade
etti.

TCMB, faizleri degistirmemesine karsin ddviz satis
ihalelerindeki asgari miktan 10 milyon USD'den 40
milyon USD'ye yikseltti. TCMB'nin aldigi bu karar miktar
olarak ©nemli bir hacim yaratmasa da, Banka'nin
Dolarda yasanan yukarn yonli harekete duyarsiz
kalmayacagini gosteriyor.

Gecen hafta aciklanan verilere gore Eylll ayinda imalat
sanayiinde kapasite kullanim orani, 2013'lin ayni ayina
gore 1 puan diserek %74,4 seviyesinde gerceklesti.

19.Eyl 26.Eyl Degisim (%) 19.Eyl 26.Eyl Degisim (%)
BIST-100 76.922 74.632 298 4 EUR/USD 1,2828 1,2683 113 §
Gosterge Tahvil Faizi %918  %9,52 0,34 O 4 USD/TL 22340 22616 124 4
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %259 %254 0,05 M) 4 EUR/TL 28667 28699 011 4
EMBI+ (baz puan) 314 316 2 W 4+ ALTIN (USD/ons) 1216  1.219 023 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 223 238 15 @) 4+ PETROL(USD/varil) 97,2 95,3 2,01

(1) Haftalik fark ahinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank
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Haftalk Veri Giindemi

Donemi PiyasaBeklentisi
29Eyliil TCMB-TUIK Tiiketici Egilim Anketi ve Tiiketici Giiven Endeksi Eyldl
10.07.2019 itfa Tarihli Sabit Kuponlu Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci
18.09.2024 itfa Tarihli TUFE'ye Endeksli Devlet Tahvilininilk ihraci

Euro Alani EC Ekonomik Giiven Endeksi Eyldl 100.,0

Almanya Tiiketici Fiyat Enflasyonu (Oncii) Eylul yilhk %0,8

ABDKisisel Tliketim Harcamalari Verisi Agustos aylik%0,5

ABD Kisisel Gelir Verisi Agustos ayhk %0,3
30Eyliil TUIK Dis Ticaret istatistikleri Agustos

13.07.2016 itfa Tarihli Sabit Kuponlu Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci
24.07.2024 itfa Tarihli Sabit Kuponlu Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci

Euro Alani Tiiketici Fiyat Enflasyonu (Oncii) Eyldl yilhk %0,3
Euro Alaniissizlik Verisi Agustos %11,5
Cinimalat Sanayi HSBC PMI Verisi Eyliil

Almanya Perakende Satislar Verisi Adustos aylhk %0,5

1Ekim Hazineic Borc Odemesi(12.379 milyon TRY)

Euro Alaniimalat Sanayi Markit PMI Verisi Eyldl 50,5

Almanya imalat Sanayi Markit PMI Verisi Eylul 50,3

ABDimalat Sanayi Markit PMI Verisi Eylil 58,2

ABDISM imalat Sanayi Endeksi Eylil 58,0
2Ekim TCMB Para Politikasi Kurulu Toplanti Ozeti

Euro Alani Uretici Fiyat Enflasyonu Agdustos yilk-%1,1

Avrupa Merkez Bankasi Toplantisi ve Faiz Karari

ABD Fabrika Siparisleri Verisi Adustos aylik-%8,7
3Ekim  TUIK UreticiFiyat Enflasyonu Eyliil

TUIK Tiiketici Fiyat Enflasyonu Eylil

Euro Alani Perakende Satislar Verisi Adustos aylk %0,1

ABD Tarim Disiistihdam Verisi Eyliil 203binkisiartis

ABD Issizlik Verisi Eylil %6,1

* Gerceklesme
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

19.Eyl 26.Eyl Degisim (%)
BIST-100 76.922 74632 -2,98
BIST- 30 94.214 91.123 -3,28
BIST- Sinai 72.393 71.166 -1,69
BIST- Hizmetler 53.495 52410 -2,03
BIST- Mali 104.089  100.258 -3,68

Hisse senedi piyasasl, TL'deki deder kaybina bagli olarak
hafta boyunca satis baskisi altinda kalirken Fed
yetkililerinden arka arkaya gelen aciklamalar, faiz artinm
surecinin kisa slirede baslayabilecedi algisini gliclendirdi.
Bu cercevede, dider gelismekte olan lilke piyasalarina
paralel olarak BiST'e de satis geldi. Ayrica, ABD
énciliigiinde olusturulan koalisyonun islam Devletine
yonelik hava saldirlarina baslamasiyla birlikte jeopolitik
risklerin artmasi, piyasalarda satis dalgasini tetikleyen bir
diger unsur oldu. Haftanin son gliniinde ise, TCMB'nin
ddviz satim ihale alt limitini artirmasi ve déviz kurunun
kismen yatay seyri borsaya destek sagladi. Dort glinliik
dusisin ardindan Cuma glinii yatay bir seyir izleyen BIST-
100 endeksi haftayl %3 diislisle 74.632 puandan kapatti.

Borsalistanbul - BIST
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Tahvil-Bono Piyasalari
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Gecen hafta tahvil-bono piyasasinda TL'deki sert deder
kayiplar paralelinde satis agirlikl bir seyir izlendi. TCMB,
Persembe glinkii toplantisinda politika faizinde
dedisiklige gitmezken Cuma gini ddviz satim
ihalelerindeki alt limiti ylikseltti ve piyasaya sagladidi
likiditeyi kisti. TCMB'nin likiditeyi sikilastirici dnlemleri
paralelinde Cuma giinii piyasada fonlama maliyeti
yukselirken, tahvil-bono faizleri de ayni dogrultuda
hareket etti.

Yasanan gelismeler sonucunda, 13 Temmuz 2016 vadeli
gosterge tahvilin bilesik faizi dnceki haftaya gore 34 baz
puan ytikselerek Cuma gilinii kapanista %9,52 seviyesine
ciktr.

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

19.Eyl 26.Eyl  Dedisim (%)
Dolar 2,2340 2,2616 1,24
Euro 2,8667 2,8699 011
Sepet (') 2,5504 2,5658 0.60
EUR/USD Paritesi 1,2828 1,2683 -1,13
USD/JPY Paritesi 109,01 109,27 0.24

() 0,5USD + 0,5 EUR

Ekim ayinda varlik alim programini sonlandiracak olan Fed'in
faiz artinrmina tahminlerden hizl baslayacadi algisini
giiclendiren aciklamalar, USD'nin kiresel Olcekte deger
kazanmasina neden oldu. Cuma giinii ABD'de aciklanan 2.
ceyrek bliylime verisinin yukari yonli revize edilerek son 2,5
yilin en hizh bilyiimesine isaret etmesi de USD'deki tirmanisi
hizlandirdi. Jeopolitik risklerin giindemdeki yerini koruyor
olmasi da USD'’ye destek verdi. Diger taraftan, Euro Alan'nda
tatmin etmeyen veri aciklamalari ve parasal genislemeye
devam edilecedi beklentileri ile EUR uluslararasi piyasada
deder kaybetti. ABD'de ©ngoérilerden giiclii aciklanan 2.
ceyrek biiylime verisinin ardindan da EUR, USD karsisinda son
22 ayin en dusuk seviyesine geriledi. ECB Baskani Draghi ise,
ekonomiyi destekleyici politika uygulamalarn cercevesinde
ellerindeki her tirli araci kullanacaklarini yineledi. Haftanin
son islem giiniinde EUR/USD paritesi 1,2683 seviyesine
gerilerken, USD/JPY 109,27 seviyesine yikseldi.

Hafta ortasina kadar dalgall bir seyir izleyen USD/TRY kuru,
kiiresel parite gelismeleri paralelinde Persembe giini son 8
ayin en yuksek seviyesini gordii. Haftanin son gliniinde ise,
TCMB'nin doviz kurundaki oynaklida yonelik mtidahalesi ve
sikilastirici  politika ©nlemleri paralelinde TRY diger
gelismekte olan dlke para birimlerinden pozitif ayrlarak
yatay seyretti. Boylece, Cuma gtlinii kapanista USD/TRY kuru
2,2616 seviyesine yiikselirken, EUR/TRY de 2,8699
seviyesinde gerceklesti.
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Kaynak: Reuters, JP Morgan

Eurotahvil Piyasalari
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ABD ekonomisine ait gicli veri aciklamalar, Fed'in
genisletici para politikasindan cikis slreci ile ilgili
gelismeler ve bu paralelde USD'de gérilen hizli deder
artisi, gelismekte olan (ke piyasalarindan fon cikislan
yasanmasina neden oldu. Buna bagh olarak gelisen
piyasalarda yerel para birimleri deder kaybederken,
uluslararasi piyasada islem goren varliklara ait risk primleri
yiikseldi. Ote yanan, Tiirkiye eurotahvillerine yénelik talep
gecen hafta piyasanin genel trendinden negatif yonli
ayristi ve risk primleri ortalamadan daha fazla ylikseldi. Bu
gelismede, yurticinde para politikasi dinamiklerine iliskin
belirsizlikler ve TRYdeki belirgin deder kaybi etkili oldu.
Bdylece, gelismekte olan tilke eurotahvillerine ydnelik risk
primleri bir énceki haftaya gére 2 baz puan artarak 316
seviyesine, Turkiye eurotahvillerine yonelik risk primleri
de 15 baz puan artarak 238 seviyesine ytikseldi.

EMBI+ Endeks ve ABD Tahvil Getirisi
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Emtia Piyasalari
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Gecen hafta altin fiyatlan dalgali bir seyir izledi. ABD
ekonomisinin gi¢ kazandigina isaret eden veriler, Fed'in
faiz artinmina yakinda baslayacadi beklentileri ve buna
paralel olarak USD'deki sert ytlkselis altinda satislara
neden oldu. Dider taraftan, etkisini sirdiren jeopolitik
risklerin yarattidi belirsizlik, giivenli liman arayisi ile altina
olan talebi artirdi. Hafta boyunca yon bulmakta zorlanan
altin fiyatlan, haftalik bazda bakildidinda %0.,2 artisla
Cuma giinii USD/ons 1.219,01 diizeyinden kapandi.

Kaynak: Reuters
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Gecen hafta kiresel petrol arzinda artisa iliskin

ongorilerle birlikte talebe iliskin beklentilerin asagi yonli
seyrini korumasi petrol fiyatlarindaki zayifligin stirmesine
neden oldu. Cin'de aciklanan zayif ekonomik verilerin
petrol talebinin gerileyecedi yoniinde yorumlanmasi ve
uUsD’deki deder artislari petrol fiyatlarini asagi cekti. Orta
Dogu kaynakli risklerin siirmesine karsin petrol tiretimine
dair iyimser beklentilerin siirmesi de fiyatlardaki asagi
yonli hareketin devamhhgini sagladi. Haftalik bazda %2
gerileyen Brent tuirl petroltin fiyati, Cuma gtini USD/varil
95,29 seviyesinden kapandi.
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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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