Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

OECD Kasim ayi basinda yayimladigi ve Mayis ayindaki
tahminlerini asagi yonli revize ettidi ikinci ara dénem
Ekonomik Gorlinim Raporu'nda yer alan tahminleri 25
Kasim'da yeniden giincelledi. Giincellemede kiresel
ekonomik bliylimeye iliskin tahminlerinde degisiklik
yapmayan OECD, 2014, 2015 ve 2016 yillarinda bliylimenin
sirasiyla %3,3, %3,7 ve %3,9 olarak gerceklesecedini
ongortyor. Kurulus, Tirkiye ekonomisinin 2015 ve 2016
yillarina iliskin blylime tahminlerini de ay basinda
yayimladigi raporunda acikladigi seviyeler olan %3,2 ve %4
oranlarinda tutarken, Mayis ayinda %?2,8 olarak acikladigi
2014 yil bliylime tahminini ise %3 diizeyine ytikseltti.

OECD raporda kiresel ekonominin dnidmitizdeki iki yil icinde
kademeli olarak iyilesme kaydedecedini; ancak, Japonya
ekonomisinde blyidmenin o©nceki o©ngorilerin altinda
kalabilecedine dikkat cekti. Kiiresel dlcekte uygulanmakta
olan iktisadi politikalarin yani sira, para politikalarinin da
ayrisabilecedine vurgu yapan OECD, ABD ve ingiltere'nin
Euro Alani ve Japonya'ya kiyasla daha iyi ekonomik
performans sergileyecedini éngérdi. OECD, 6zellikle Euro
Alan’'nda deflasyon riskinin artis kaydettigine dikkat
cekerek, ECB'nin geleneksel olmayan para politikalarini
daha fazla kullanmasi gerektigi yontinde gorus bildirdi.

Petrol Ihrac Eden Ulkeler Orgiiti'niin  (OPEC)
gerceklestirdigi toplantida, Haziran ayindan bu yana petrol
fiyatlarinin %35 gerilemesine ragmen tretim kotalarinin
degistirilmeyerek giinliik Gretim seviyesinin 30 milyon varil
diizeyinde tutulmasi karan alindi. Kararin ardindan petrol
fiyatlarindaki diiststin hiz kazandigi gordldu.

ABD'den gelen veri aciklamalari gectigimiz hafta karisik bir
goriiniim sergiledi. ABD'de daha oOnce %3,5 olarak
aciklanan 3. ceyrek GSYH biliyiimesi %3,9 olarak revize
edildi. ABD'de son ddnemde genel olarak olumlu bir
gortiniim sergileyen tiketici gliveni endeksi ise Kasim
ayinda beklentilerin altinda gerceklesti. Diger taraftan,
genel endeks bir onceki aya gore gerilese de, mevcut
durumun degerlendirildigi alt kalemde aylik bazda iyilesme
kaydedildigi dikkat cekti. Dayanikh tiiketim mali siparisleri
ise Ekim ayinda aylik bazda diislis beklentilerine karsin
yikseldi. Bu gelismede ulasim araglar siparislerindeki artis
etkili olurken, ana metal ve islenmis metaller ile elektrikli
techizat siparislerinde yavaslama yasandigi izleniyor. Konut
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piyasasina iliskin Ekim ayi verilerinin de beklentilerin altinda
kaldidi izlendi. 470 bin adet olacag tahmin edilen yeni
konut satislant 458 bin diizeyinde gerceklesirken,
ylkselecedi tahmin edilen bekleyen konut satislari endeksi
geriledi. Ekim ayina ait kisisel gelir ve harcamalar verisi de
beklentilerden yavas artarken, gelir ve harcamalarin aylk
bazda pozitif bir seyir izlemesi piyasalarda olumlu algiland.
Diger taraftan, 22 Kasim'da biten haftaya ait issizlik maasi
basvurularinin  beklentileri olduk¢a asarak 313 bin
seviyesinde gerceklestigi acikland.

Biyiime verisindeki yukari yonll slrpriz revizyona karsin,
beklentileri karsilayamayan ve ekonomik aktivitedeki
toparlanmanin  tedrici olacagina isaret eden veri
aciklamalarinin ardindan, Fed'in faiz artinmina gitmek icin
aceleci davranmayacadi yolundaki gorisler yeniden agirhk
kazanmaya baslad..

Euro Alanr'nda issizlik orani Ekim'de beklentiler paralelinde
dedismeyerek %11,5 olarak aciklandi. Bélgede onct
verilere gore tiketici fiyatlar ise, beklentilere uygun olarak
Kasim'da yilik bazda %0,3 artti. Enerji fiyatlarindaki
distsin fiyatlar Gzerinde belirgin sekilde etkili oldugu
goriilirken; bolgede enflasyonun dniimiizdeki aylarda da
gerilemeye devam edebilecedi diistindltyor.

TCMB Baskani Erdem Basci, Bakanlar Kurulu'nda yaptidi
sunumda kiresel talep kosullar zayiflarken ic talebin
bliyimeye daha fazla katki sagladidini, mevcut para
politikasi durusu altinda enflasyonun 2015 yilinda kademeli
olarak disis sergilemesinin  beklendigini ve o©nci
gostergelerin yilin ikinci ¢ceyreginde bliyiimede gd6zlenen
yavaslamanin gecici olduguna isaret ettigini belirtti. Bascl,
yapisal donlsiim programinin uygulanmasiyla birlikte
Turkiye'nin bliyime potansiyelinin de kademeli olarak
artacagina vurgu yapti.

TCMB yayimladig Finansal istikrar Raporu’nda, bankacilik
sisteminin saghkli ve glicli yapisini korudugunu ve yapilan
faiz soku senaryo analizlerinin sistemin faiz riskine olan
duyarhhgminin sinirl oldugunu ortaya koydugunu belirtti.
TCMB raporda, kiresel finansal piyasalardaki
dalgalanmalara ragmen bankalarin yurt disi borclarini
yenilemekte herhangi bir sorun yasamadidi ve yurt disi
kaynakli olasi yabanci para likidite soklarina karsi yeterli
tamponlara sahip olduguna dikkat cekti. Ayrica TCMB, hane

21.Kas 28.Kas Degisim (%) 21.Kas 28.Kas Degisim (%)
BIST-100 83.282 86.169 3,47 4+ EUR/USD 1,2388 11,2450 0,50 4
Gosterge Tahvil Faizi %799 %756 -0,43 O I USD/TL 2,2215 2,2184 -0,14
ABD 10 Yilik Tahvil Faizi %235 %220 -0,16 1) JF  EUR/TL 2,7524  2,7609 0,31 4
EMBI+ (baz puan) 340 345 5 @) 44 ALTIN (USD/ons) 1.201 1.167 283 {4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 213 216 3 1) 4+ PETROL (USD/varil) 79,5 69,2 -1298

(1) Haftalik fark ahinmistir.
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halki tarafinda finansal varlk/ylkimlilik dengesindeki
kademeli iyilesmenin devam ettigini ve makro ihtiyati
tedbirlerin de katkisiyla bireysel kredi karti ve tasit
kredilerinin yillik blylmesinin yavasladidini, ihtiyac ve
konut kredilerinin g6rece gticli bir seyir izledigini vurguladi.
Hanehalki varliklarinin biytik bolimind olusturan tasarruf
mevduati tutarinin TP tasarruf mevduati kaynakli olarak
artis  kaydettigini belirten TCMB, tesvik sisteminin
dedismesi sonrasinda bireysel emeklilik fonlarinin
hanehalki tasarruflarina katkisinin arttigini ifade etti.

Baslica ihra¢ pazarlarinda devam eden sorunlara ragmen,
ihracatin Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %7,3
arttidi izlendi. Yilhn ilk on ayi itibaryla ihracattaki artis
2013'tin ayni ddnemine kiyasla %5,6 oldu. ihracattaki artisa
karsilik ithalat, ic talepte beklenen canlanmanin heniiz
gerceklesmemesine ve petrol fiyatlarindaki diistise bagli
olarak Ekim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %1,5
azaldi. Yilin ilk on ayhk doneminde ithalattaki disls %3,9
diizeyinde gerceklesti. Boylece, yilin ilk on ayinda dis ticaret
acidi  gectigimiz yilin ayni doénemine kiyasla %18,2
azalirken, ihracatin ithalati karsilama orani %60,1'den
%66'ya ylikseldi (Dis Ticaret Dengesi raporumuz).

TCMB'nin acikladigi verilere gore Reel Kesim Gliven Endeksi
Kasim ayinda bir énceki aya gore 4,2 puan azalarak 102,7
seviyesine geriledi. Genel gidisat ve sabit sermaye yatinm
harcamasina iliskin dederlendirmeler endeksi artis yoniinde

etkilerken, son (¢ aydaki toplam siparis miktari, gelecek lic
aya iliskin ihracat siparis miktar, tretim miktari ve toplam
istihdam beklentilerine y&nelik dederlendirmeler endeksi
distriicii yonde etkiledi. Kasim ayinda Tiketici Giiven
Endeksi de Ekim'e gore 1,7 puan diserek 68,7 diizeyine
geriledi. Boylece endeks yaklasik son 4 yilin en disik
seviyesine inmis oldu.

Kasim ayinda imalat sanayinde Kapasite Kullanim Orani
(KKO) da bir dnceki aya gore 0,4 puan diserek %74,5
seviyesinde gerceklesti. Mevsimsellikten arindirniimis veriler
dikkate alindiinda ise KKO'nun son dort aydir yatay bir
seyirizledigi gézleniyor.

Uluslararas! kredi derecelendirme kurulusu Moody's'in, 5
Aralik'ta gerceklestirecedi toplantida Trkiye'nin kredi
notunu dederlendirmesi bekleniyor. Mevcut durumda
Moody's Tirkiye'nin kredi notunu "yatirim yapilabilir” seviye
olan "Baa3", kredi notu gériiniimini ise "negatif" olarak
dederlendiriyor.

Haftalik Veri Giindemi

1Aralik EuroAlaniimalat SanayiMarkit PMI Verisi
Cinimalat Sanayi HSBC PMI Verisi
Almanya imalat Sanayi Markit PMI Verisi
ABD imalat Sanayi Markit PMI Verisi

ABDISM imalat Sanayi Endeksi

2 Aralik Euro Alani Uretici Fiyat Enflasyonu

3 Aralik TUIK Uretici Fiyat Enflasyonu
TUIK Tiiketici Fiyat Enflasyonu
Euro Alani Perakende Satislar Verisi

Euro AlaniGSYH Blytime Verisi (Revizyon)

4 Aralik Avrupa Merkez Bankasi Toplantisi ve Faiz Karari

5Aralik Moody's Tirkiye Kredi Notu Dederlendirmesi
Almanya Fabrika Siparisleri Verisi

ABD Tarim Disi istihdam Verisi

ABD issizlik Verisi

ABD Fabrika Siparisleri Verisi

Donemi PiyasaBeklentisi
Kasim 50,1(G)
Kasim 50,0 (G)
Kasim 49,5(Q)
Kasim 55,0
Kasim 58,0

Ekim
Kasim
Kasim aylik%0,24

Ekim ayhk %0,5artis
2014 3.Ceyrek

Ekim
Kasim 228 binkisiartis
Kasim %?5,8
Ekim aylik%0,3azalis

(G) Gerceklesme
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

21Kas 28.Kas Dedisim (%)
BIST-100 83.282  86.169 3,47
BIST-30 102.879  106.772 3,78
BIST- Sinai 75.484  76.293 1,07
BIST- Hizmetler 59.465  61.423 3,29
BIST- Mali 113.214  118.165 4,37

Borsa Istanbul'da gecen hafta alicili bir seyir izlendi.
Avrupa Merkez Bankasinin (ECB) ekonomiye destegini
artiracagi beklentileri Avrupa borsalarina ve kiiresel risk
istahina olumlu yansidi. ABD'de 3. ceyrek blylimesinin
yukari yonlid revize edilmesine karsin, tliketici glveni,
konut ve imalat PMI verilerinin beklentilerin altinda
kalmasi da piyasada Fed'in beklenenden daha gec faiz
artinmina gidecedi seklinde yorumlandi. Kiiresel
gelismelerin olumlu etkisi ile kur ve faizde yasanan
gevseme petrol fiyatlarindaki sert dislisten de destek
bulurken, piyasalarin yukari yonli hareketinde 6zellikle
petrol fiyatlarindaki gerilemenin cari acik ve enflasyon
Uzerindeki muhtemel olumlu yansimalarina iliskin
beklentiler etkili oldu. Cuma giini aciklanan Ekim ayi dis
ticaret acigi da beklentilerin altinda kalarak endeksteki
ylkselisi destekledi. Boylece BIST endeksi haftalik bazda
%3,5 yiikselerek haftanin son islem gliniinde 86.169
puandan kapand..
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Tahvil-Bono Piyasalari
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OPECin petrol arzini azaltmama yd&nindeki kararinin
ardindan petrol fiyatlarindaki distislin stirecedi ongortleri
yurt ici enflasyon beklentilerinin gerilemesine neden
olurken, kur ve faizde de geri cekilmeler yasandi. Gecen
hafta USD/TRY'de hafif bir dists kaydedilirken, faiz
oranlari gorece hizli bir gerileme gosterdi. TCMB
tarafindan yayimlanan Finansal istikrar Raporu'ndaki
degerlendirmeler de faizlerdeki diistise destek verdi.

Persembe glini aciklanan TCMB Para Politikasi Kurulu
(PPK) 20 Kasim tarihli toplanti 0Ozetinde, enerji
kalemlerinde yilhk fiyat artislarinin belirgin olarak
gerileyecedine ve diisen emtia fiyatlarinin éntimdzdeki yil
icin enflasyonda ongoriilen disis strecini
destekleyecedine vurgu yapildi. Diger taraftan, Kasim
ayina iliskin gostergelerin, gida yillik enflasyonunun taze
meyve-sebze kaynakli olarak  yeniden artis
kaydedebilecedine dikkat cekildi. Bu gelismelere bagli
olarak, 13 Temmuz 2016 vadeli gésterge tahvilin bilesik
faizi dnceki haftaya gore 43 baz puan azalarak Cuma gtinii
kapanista %7,56 seviyesine indi.

Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz

14,0 - (0/0)

12,0 -

10.0 -M

8,0 -

6,0 7,56

4,0 -

2,0 W

0,0 T T T T T T T T T T T g

2.0 - 0,06
T - T T R R

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

21.Kas 28.Kas Degisim (%)
Dolar 2,2215 2,2184 -0,14
Euro 2,7524 2,7609 0,31
Sepet (') 2,4870 2,4897 0,11
EUR/USD Paritesi 1,2388 1,2450 0,50
USD/JPY Paritesi 117,80 118,61 0,69

() 0,5USD + 0,5 EUR

ABD'de son 5 ayin en duistik seviyesine inen tiiketici gliveni
ile beklentilerin altinda kalan konut ve imalat verileri,
USD'nin gecen hafta bir miktar gerilemesine neden oldu. Ote
yandan, Persembe giinii ABD'de Siikran Giinl nedeniyle
piyasalarin tatil olmasi ve Cuma glini de kisa sireli islem
yapilmasi nedeniyle piyasalardaki islem hacminin dustik
kaldidi gozlendi. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani
Draghi, Finlandiya Parlamentosu’'na hitap ettigi konusmada,
Euro Alani ekonomilerinin toparlanma sirecinde yalnizca
para politikalarinin yeterli olmayacadini; yapisal reformlari
da iceren kapsamli bir strateji olusturulmasi gerektigini
belirtti.

Haftallk bazda EUR/USD paritesi %0,5 ylikselerek 1,2450
seviyesine gelirken; Japon ekonomisinde giderek artan
deflasyon beklentileri paralelinde JPY deder kaybederken
USD/JPY paritesi de 9%0,7 artarak 118,6 seviyesinde
gerceklesti.

Yurtici piyasalarda ise, kiiresel risk istahindaki artis ve petrol
fiyatlarindaki dislstin cari aclkk ve enflasyona olumlu
yansiyacagi beklentileri ile piyasaya alim geldigi g6zlendi.
Haftallk bazda ise USD/TRY kuru %0,1 diserek 2,2184
seviyesine inerken, EUR/TRY ise %0,3 artarak 2,7609
seviyesinde gerceklesti. TCMB'nin Cuma ginid yaptig
diizenleme ile buglinden gecerli olmak lizere ddviz satim
ihale tutarimi indirmesi nedeniyle TL'nin haftaya deger
kaybiyla basladigi gortiltyor.
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Kaynak: Reuters, JP Morgan

Eurotahvil Piyasalari
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Gecen hafta aciklanan  makroekonomik  verilerin

beklentilerin altinda kalmasinin etkisiyle ABD 10 yillik
Hazine tahvil faizleri geriledi. Zayif ekonomik aktivite
nedeniyle Avrupa, Japonya ve Cin'de genisletici politikalarin
one cikmasi da kiresel Olcekte dislk faiz orani
beklentilerini ve buna bagl olarak gelismekte olan tlkelere
yonelik fon akislarini destekledi. Ote yandan, OPEC karari ile
pekisen petrol fiyatlarindaki asagi yonli hareketin siirecedgi
beklentisi, kiresel piyasalarda risk algisini diistirse de,
petrol ihracatcisi (lkeler &zelinde risk primlerinin
farklilastidi izlendi. Tirkiye eurotahvillerinin risk primleri
ise, petrol fiyatlarindaki dislisiin dis ticaret acigi Gizerindeki
daraltici etkisi sayesinde s6z konusu gelismeden olumlu
etkilendi. Diger taraftan, haftanin son iki is gliniinde
ABD'deki tatil nedeniyle hafta genelinde islem hacmi sinirli
kaldi. Risk primlerinde haftanin ilk 3 gliniinde ise sinirli
artislar izlendi.

Gelismekte olan (lke eurotahvillerine yonelik risk primleri
bir 6nceki haftaya gére 5 baz puan artarak 345 seviyesine,
Tlrkiye eurotahvillerine yonelik risk primleri de 3 baz puan
artarak 216 seviyesine yiikseldi.

EMBI+ Endeks ve ABD Tahvil Getirisi
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Emtia Piyasalari
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Altin fiyatlar, gecen hafta genel olarak asadi yonld bir
seyir izledi. Hafta ortasinda diistik fiyattan alimlar goriilse
de, petrol fiyatlarindaki dislstin hizlanarak devam
etmesiyle diger emtialar Gizerinde de satis baskisi olustu.
Disik petrol fiyatlarmin  enflasyonist  baskilan
azaltmasinin enflasyondan korunma amacli altin talebinin
de gerilemesine neden olacagi diistnuliyor.

30 Kasim'da isvicre'de yapilan ve gecen hafta boyunca
piyasalarin merakla bekledigi referandumda isvicre
Merkez Bankasi'nin altin rezervlerini artirmasina yonelik
bir karar cikmamasi da altin fiyatlarinin yeni haftaya
gerileyerek baslamasina neden oldu. Altin fiyatlar,
haftalik bazda %2,8 azalarak Cuma gliniinii USD/ons
1.167 diizeyinden kapandi.

Kaynak: Reuters

Brent Tiirii Petrol Fiyati (USD/varil)
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Petrol fiyatlari gerilemeye devam ederken, gecen hafta
OPECten uretimi kisma yoninde bir karar ¢ikmadi. Bu
durum, fiyattaki asagr yonli hareketin daha da
ivmelenmesine ve Brent tird petroliin varil fiyatinin 70
USD seviyesinin altina inmesine neden oldu. Avrupa'da
durgunluk ve deflasyon riski, Cin'de ise biyiimenin
yavaslamasi ile ABD'de kaya petroli iretiminin bu dlkenin
petrol ithalatini  azaltacagi  beklentileri  petrol
fiyatlarindaki disis trendini desteklemeye devam ediyor.

Haftalik bazda %13 gerileyen Brent tiirli petroliin fiyat,
Cuma giind kapanista son 4,5 yilin en disik seviyesini
gorerek USD/varil 69,2 seviyesine indi.
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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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