Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

ABD'de gerceklestirilen ara donem secimlerinde
Cumbhuriyetciler, Temsilciler Meclisinin ardindan Senato'da
da c¢odunlugu ele gecirdiler. Cumhuriyetciler 8 yilin
ardindan ilk kez Senato'da codunlugu sadglarken, bu
durumun gorev slresinin dolmasina 2 yil bulunan Baskan
Obama'nin elini zayiflatmasi ve Cumhuriyetcilere 2016
yilindaki baskanlk secimleri dncesinde avantaj saglamasi
bekleniyor.

Gectigimiz hafta ABD'de aciklanan veriler ekonomik
aktivitedeki iyilesmenin sirdiigiine isaret etti. Haftalik
issizlik maasi basvurulan beklentilerin altinda aciklanarak
isgiici piyasasina yonelik iyimserligi destekledi. Verinin
dort haftalik hareketli ortalamasi da bir énceki hafta oldugu
gibi son 14 yilh askin sirenin en disik seviyesinde
gerceklesti. Ekim ayi 0©zel sektor istihdam verisinin
beklentilerin Uzerinde artmasi da isglicii piyasasindaki
toparlanmayi teyit eder nitelikteydi. Ote yandan, Cuma
gini aciklanan Ekim ayr tanm disi istihdam verisi
beklentilerin altinda kalarak 214 bin kisilik artis kaydetti.
Beklentilerin altinda kalmasina karsin tarim disi istihdam
verisi, Eylll ayi istihdam artisinin yukar yonli revize
edilmesi ve issizlik oraninin %5,8'e gerilemesi nedeniyle
piyasalar tarafindan olumsuz algilanmadi. Ekim ayina iliskin
ISM imalat endeksi de beklentilerin lizerinde artarken, PMI
verisi imalat sanayinde biiyimenin bir miktar hiz kesmekle
birlikte sirdiigiine isaret etti.

Son ddnemde zayif veri aciklamalarinin yogunlastigi
Almanya'da imalat sanayi PMI verisi Ekim ayinda
tahminlerin altinda kalirken, Ekim ayina ait veriyle birlikte
Fransa'da 50 puanin altindaki art arda altinci imalat PMI
verisi aciklanmis oldu. Euro Alani'nin genelini kapsayan
imalat sanayi PMI verisi ise 50,6 ile beklentilere yakin bir
seviyede gerceklesti. Euro Alani'nda aciklanan PMI verileri
ekonomideki asagdi yonli riskleri teyit ediyor. Nitekim
Avrupa Komisyonu da Euro Alani icin 2015 blylime
beklentisini daha 6nce acikladigi %1,7 seviyesinden %1,1'e
disirdi. Komisyon bdlgede iktisadi faaliyetin zayif seyrine
dikkat cekerken 2016 yihinda dahi enflasyonun disik
kalmaya, issizligin ise yiksek seyretmeye devam
edecedinin 6ngoérildigind vurguladi.

Ekonomiyi destekleyici tutumunu stirdiren Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) gectigimiz hafta gerceklestirdigi para
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politikasi  toplantisinda mevcut para politikalarinda
herhangi bir degisiklik karari almadi. Toplanti sonrasinda
konusan ECB Baskan Mario Draghi gerekli goriilmesi halinde
merkez bankasinin ek politika énlemlerine basvuracadi
soylemini yinelerken, son donemde devreye alinan
teminath tahvil ve varliga dayali menkul kiymet alhm
programlari ile hedefe dayali uzun vadeli refinansman
operasyonlar cercevesinde bilanco buytkligiinin 2012
basindaki seviyelere dénmesini bekledikleri yodniindeki
aciklamasini da tekrarlad.

Gectidimiz hafta yurticinde Moody's tarafindan diizenlenen
konferans yakindan takip edildi. Moody's analisti Alpona
Banerji konferansta yaptigi aciklamalarda Tirkiye
ekonomisinin glicli bir goriinim sergilemesine ragmen
benzer kredi notuna sahip Ulkeler arasinda dissal faktorlere
karsi kinlganhiginin yiiksek oldugunu belirtirken, Tirkiye'nin
kredi notunun kisa vadede artinlmasinin olasi olmadiginin
altini cizdi. Baneriji, cari acigin mevcut seviyesinin yani sira
finansmaninda kisa vadeli akimlara bagimliiginin yiksek
olmasinin Tirkiye ekonomisinin kirilganhidi Gzerinde etkili
oldugunu vurguladi. Ekonominin cari acik verecek sekilde
yapilanmis durumda oldugunun ve bunun oncelikli
sebebinin ise i¢ tasarruf oraninin diisiik olmasi oldugunun
altini cizen Banerji, ABD'de faizlerin artmaya baslayacadi
2015 yilinda cari acidin finansmaninin yakindan izlenecegini
ifade etti. Moody's Tirkiye'nin kredi notunu "yatirm
yapilabilir" seviye olan "Baa3", kredi notu goriiniimini ise
"negatif" olarak dederlendiriyor. Moody's'in bir sonraki
Tirkiye kredi notu degerlendirmesinin 5 Aralik'ta
gerceklesmesi bekleniyor.

2014-2018 donemini kapsayan ve Temmuz 2013'te kabul
edilen Turkiye'nin onuncu 5 yillik Kalkinma Plan’nda yer
alan hedeflerden 25, hiikiimet tarafindan oncelikli
donidstim programi olarak belirlendi. Basbakan Ahmet
Davutoglu, Tlrkiye'nin ekonomide gerceklestirmeyi
hedefledigi yapisal donistim icin ihtiyac duyulan 25
oncelikli doniisim programindan reel ekonomiyle ilgili olan
dokuzunu ilk paket olarak acikladi. 400'Gin izerinde eylem
plani iceren s6z konusu dokuz program ithalata olan
bagimliidin azaltilmasi, ©ncelikli teknoloji alanlarinda
ticarilestirme, yerli kaynaklara dayali eneriji Gretimi, tarimda
su kullaniminin etkinlestirilmesi, saghkta yapisal dontisim,

31.Eki 7.Kas Degisim (%) 31.Eki 7.Kas Degisim (%)
BIST-100 80.580 77.958 -3,25 {4 EUR/USD 1,2524  1,2452 -0,57 {4k
Gosterge Tahvil Faizi %8,56  %8,56 0,00 @) =+ USD/TL 2,2215  2,2570 1,60 4
ABD 10 Yilik Tahvil Faizi %234 %231 0,02 M 4+ EUR/TL 2,7828 28127 1,07 4
EMBI+ (baz puan) 322 343 21 O 4+ ALTIN (USD/ons) 1174 1176 0,20 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 224 231 7 O 4+ PETROL (USD/varil) 85,2 83,1 252 1k

(1) Haftalik fark ahinmistir.
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tasimaciliktan lojistie dénlsim gibi alanlara odaklaniyor.
Onlimiizdeki haftalarda sekizer programdan olusan
makroekonomik adimlarla insan odakli yapisal doénlisiim
adimlarinin aciklanacagl ifade edildi. Davutoglu, 2018
yilinda sona erecek olan Kalkinma Plani'nin hedeflerinin,
cari acigin GSYH'ye oranini %5,2'ye cekmek ve issizlik
oranini %7'ye indirmek oldugunu belirtti.

Veri aciklamalari bakimindan nispeten sakin gecen haftada
Ekim ayr aylik TUFE artisi %1,90 ile piyasa beklentisinin
lizerinde gerceklesti. Yurt ici UFE (Yi-UFE) de %0,92
oraninda artis kaydetti, Bu dénemde TUFE'deki yillik
enflasyon %8,96 seviyesine yiikselirken, Haziran ayindan
bu yana %10 seviyesine yakin seyrini siirdiiren Yi-UFE'deki
yillik artis %10,10 diizeyinde gercekleserek yeniden cift
haneli seviyelere ¢ikti (Enflasyon Gelismeleri Raporumuz).

imalat sanayi PMI verisi ise Ekim ayinda 50 seviyesinin
Uzerindeki seyrini Gglincli ayina tasidi ve 51,5 seviyesinde
aciklanarak imalat sanayinde son yedi ayin en olumlu
performansinaisaret etti.

Haftalik Veri Giindemi
Donemi PiyasaBeklentisi
10Kasim TUIK Sanayi Uretim Endeksi Eylil yillik %2,2* (G)
CinUretici Fiyat Enflasyonu Ekim yillik-%2,2 (G)
Cin Tiketici Fiyat Enflasyonu Ekim yillik %1,6 (G)
12Kasim Hazineic Borc Odemesi (282 milyon TRY)
13Kasim TCMB Odemeler Dengesilstatistikleri Eylil
Almanya Tliketici Fiyat Enflasyonu Ekim aylhk-%0,3
CinSanayi Uretimi Verisi Ekim yillik %8,0
Cin Perakende Satislar Verisi Ekim yillik %11,6
14 Kasim TCMB Beklenti Anketi Kasim
ABD Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Oncili) Kasim 87.5
ABD Perakende Satislar Verisi Ekim aylk %0,2
Euro Alani Tiiketici Fiyat Enflasyonu Ekim aylhk%0,0
Euro Alani Oncii GSYH Biiyiime Verisi 2014 3.Ceyrek yillik %0,6
Almanya GSYH Biiyiime Verisi (Oncii) 2014 3.Ceyrek yillik %1,0

(G) Gerceklesme
* Takvim etkisinden arindirilmis yillik degisim
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

31.EKi 7.Kas Degisim (%)
BIST-100 80.580 77.958 -3,25
BIST-30 98.957 95614 -3,38
BIST- Sinai 75.539 73.453 -2,76
BIST- Hizmetler 56.668  56.078 -1,04
BIST- Mali 108.518  104.259 -3,92

ABD'de aciklanan ISM imalat sanayi verisinin destediyle
USD’de yasanan ytikselisin yani sira yurt icinde aciklanan
Ekim ayi enflasyon verisinin beklentileri asmasi nedeniyle
hisse senedi piyasalari haftaya distisle basladi. Sali giinii
petrol fiyatlarindaki gerileme ve TL'deki sinirh deder
kazancinin etkisiyle hisse senedi piyasasinda yukari yonli
bir seyir izlendi. ilerleyen giinlerde ise Ukrayna'da
gerginligin yeniden tirmandigi yoniindeki haberlerin yani
sira ABD'de aciklanan olumlu makroekonomik veriler
paralelinde gelismekte olan piyasalardan sermaye cikisi
yasandi. Ancak, iki ginlik gerilemenin ardindan Cuma
gind gelen tepki alimlarnyla BIST-100 endeksi bir miktar
toparlandi. Boylece, BIST-100 endeksi haftayr %3,3
diislisle 77.958 seviyesinden kapatt!.

Borsalistanbul - BIST
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Tahvil-Bono Piyasalari
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Tahvil-bono piyasasinda yurtici ve yurtdisi gelismelerin
yani sira, EUR/USD paritesinin de etkisiyle dalgal bir seyir
izlendi. Hafta basinda ABD ISM imalat sanayi verisinin
guicli gelmesi faizleri yukari cekerken, Sah giinii USD'de
gdzlenen kismi gevsemeye bagli olarak faizlerin bir miktar
geriledigi goruldi. Hafta ortasinda hem ABD’den gelen
verilerin  toparlanmaya isaret etmesiyle USD'deki
giclenmenin sitirmesi, hem de Ukrayna ile Rusya
arasindaki gerginligin niksettigi ve Ukrayna'da silahli
catismalarin yeniden yayginlastidi yolundaki haberlerin
risk istahi (zerindeki olumsuz etkisiyle faiz oranlar
yeniden yiikseldi. Haftanin son gtinlerinde nispeten sakin
seyreden tahvil ve bono piyasasinda faizler geriledi. 13
Temmuz 2016 vadeli gosterge tahvilin faizi ©nceki
haftaya gore dedismeyerek Cuma glini kapanista %8,56
olarak gerceklesti.

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

31.Eki 7 Kas Degisim (%)
Dolar 2,2215 2,2570 1,60
Euro 2,7828 2,8127 1,07
Sepet (') 2,5022 2,5349 1,31
EUR/USD Paritesi 1,2524 1,2452 -0,57
USD/JPY Paritesi 112,30 114,53 1,99

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

Haftaya dislsle baslayan EUR/USD paritesi, Sal glini
USD’ye gelen kar satislari ve ECB'nin parasal genisleme
konusunda BoJ'u takip etmeyecedi disiincesi ile yonini
yukari cevirdi. Diger taraftan, ABD'de tarim disi istihdam
verisi oncesinde aciklanan dider istihdam verilerinin
olumlu tarafta gelmesi Cuma glinline kadar USD'yi
desteklerken, ECB'nin  toplantisi sonrasinda AB
ekonomisine iliskin kétlimser beklentilerin teyit edilmesi
ve genel beklentinin ECB'nin éniimizdeki donemde yeni
parasal gevseme adimlari atmak zorunda kalabilecegi
dogrultusunda olusmasi USD’deki yiikselisin sirmesini
sagladi. Ote yandan, Cuma giinii ABD'de beklentilerin
altinda aciklanan tarim disi istihdam verisinin ardindan kar
satislarina da baglh olarak USD bir miktar deder kaybetti.
EUR/USD paritesi ise haftalik bazda %0,6 disdisle haftayi

Eurotahvil Piyasalari

450 - EMBI+ ve Tiirkiye Spread (baz puan)

400 -

350 |

300 -

250 -

200 -

150 T T T : — :
e T T T T T R

—— EMBI+ Tiirkiye

ABD'de aciklanan makroekonomik verilerin genel olarak
USD'yi desteklemesinin etkisiyle, gelismekte olan
piyasalardan sermaye cikisi yasanirken, gelismekte olan
ulke tahvillerinin risk primleri de yukari yonli bir seyir
izledi ve bir dnceki haftaya gére 21 baz puan yiikselerek
343 seviyesine cikti. Ote yandan son dénemde petrol
fiyatlarinda yasanan distsin Tirkiye ekonomisi icin
olumlu degerlendirilmesi nedeniyle Tirk eurotahvillerinin
benzer varliklara gore daha olumlu bir performans
sergiledigi izlendi. Tirk eurotahvillerinin risk primi 7 baz
puan ytikselerek 231 seviyesine geldi.

1,2452 seviyesinden kapatti. Bo] kararlari sonrasi hizla
deder kazanan ve Persembe gilinli, Ekim 2007'den bu
yana en yliksek seviyesine ulasan USD/|PY paritesi ise, bu
seviyelerde tutunamayarak Cuma giinti bir miktar geriledi.
Haftallk bazda %¢2,0 artan USD/JPY paritesi 114,53
seviyesinden kapandi.

Yurticinde ise kiiresel gelismelerin etkisiyle TL'nin EUR ve
USD karsisinda deger kaybettigi gézlendi. USD karsisinda
haftalik bazda %1,6 deder kaybeden TL'nin EUR
karsisindaki kaybi ise %1,1 oldu.
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Kaynak: Reuters, JP Morgan
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Emtia Piyasalari
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ABD'ye iliskin olumlu makroekonomik veriler aciklanmaya
devam etmesine ve bu paralelde USD'de izlenen deder
artisina badl olarak haftanin ilk doért glininde altin
fiyatlarinda diislis devam etti. Hindistan ve Cin kaynakli
fiziksel talebin de zayif kaldigi goriltirken, Carsamba giint
yasanan hizli disidstin ardindan altin fiyatlarinda
Persembe giini 2010 yil ortasindan beri en distik
seviyeler gordldi.

Haftanin son islem glinlinde ise ABD'de beklentilerin
altinda aciklanan tanim disi istihdam verisinin ardindan
hizla yiikselen altin fiyatlari tiim haftanin kayiplarini telafi
etmis oldu. Altun fiyatlanndaki  yikseliste kar
realizasyonlari ile gerileyen USD'nin yani sira altinda kisa
pozisyonlari bulunan yatinmcilarin bu pozisyonlan diistik
seviyelerden kapatmaya yonelmesinin etkili oldugu
goriildi. Altin fiyatlan bu gelismelerle haftalik bazda
%0,2 ylkselerek haftayr 1.176 USD/ons diizeyinden
kapatirken, fiyatlardaki asagi yonli seyrin devam etmesi
bekleniyor.

Kaynak: Reuters
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Ekim ayinin ikinci yarisinda nispeten yatay seyreden
petrol fiyatlari gectigimiz hafta yoniini yeniden asadi
cevirdi. Suudi Arabistan'in pazar kaybetmemek amaciyla
ABD'li misteriler icin petrol fiyatini asagi cekmesi ve Cin
ekonomisine iliskin olumsuz isaretlerin artisi bu gelismede
etkili olurken, Avrupa Komisyonu'nun Euro Alani icin
bliyiime tahminini asagi cekmesinin petrol talebindeki
zayifligi teyit ettigi seklinde yorumlanmasi da petrol
fiyatlarini baskiladi. Ote yandan, Libya'da El Sharara petrol
sahasinin silahh kisilerce ele gecirildigi haberleri Gizerine
fiyatlarin bir miktar yikseldigi gorildi. Halihazirda
Libya'da iki petrol sahasi ve petrol ihracati yapilan bir
liman kapali durumda. 27 Kasim'da gerceklestirilecek olan
Petrol ihrac Eden Ulkeler (OPEC) toplantisi 6ncesinde
piyasalarda temkinli bir hava hakimken, toplanti
sonucunun petrol fiyatlarina yon verecegi disindllyor.
Bu gelismelerle haftalik bazda %2,5 gerileyen Brent tiir{i
ham petroliin varil fiyatt Cuma gunint 83,1 USD
seviyesinden kapatti.
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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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