Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

Gectigimiz hafta Cin, Euro Alani ve ABD basta olmak lizere
kiiresel ekonomik aktiviteye iliskin veriler yakindan takip
edilirken, petrol fiyatlarindaki distis piyasalarin en dnemli
giindem maddesi olmaya devam etti.

Kiresel ekonomik aktivite genel olarak zayif bir seyir
izlerken, ABD'de aciklanan veriler (lkede iktisadi
faaliyetteki toparlanmanin istikrarli  bir gorinim
sergiledigine isaret ediyor. Persembe glint aciklanan
haftalik issizlik maasi basvurular verisi beklentilere paralel
gerceklesirken, perakende satislar beklentilerin oldukca
Uzerinde artti.

Gectigimiz hafta aciklanan verilere gére Ekim ayinda Euro
Alani'nda sanayi uretimi beklentilerin altinda artis
kaydederken, bdlgenin en blyiik ekonomisi Almanya'da da
sanayi Uretimi sinirl bir artis kaydetti. ingiltere'de ise,
sanayi Uretimi artis beklentilerinin aksine geriledi. S0z
konusu veriler Avrupa llkelerinde ekonomik aktivitenin
zayif seyrettigi yontindeki gorisleri teyit etti. 2015 yilinda
ekonomik aktiviteyi desteklemek icin Avrupa Merkez
Bankasi (ECB) tarafindan alinabilecek yeni ©nlemler
tartisilirken, ECB'nin ekonomik aktiviteyi desteklemeye
yonelik uygulamaya koydugu hedefli uzun vadeli
refinansman operasyonunda (TLTRO) o©ngorilen kredi
kullanimina ulasiimadigi goriliiyor. Operasyon kapsaminda
bankalara dort yil vadeli kredi veren ECB, diin diizenledigi
ikinci tur TLTRO ihalesinde 130 milyar Euro finansman
sagladi. Boylece, program kapsaminda bu yil icin bankalara
400 milyar EUR tutarinda finansman kaynadi ayriimasina
ragmen saglanan toplam finansman tutari 212 milyar
EUR'da kald.

Gectigimiz hafta Euro Alani'nda bir diger glindem maddesi
Yunanistan'da yasanan siyasi gelismelerdi. Ulkede
cumhurbaskanlidi seciminin iki ay 6ne alinmasi parlamento
secimlerinin  de erkene cekilebilecedi yoniindeki
beklentilerinin ortaya ¢ikmasina yol acarken, s6z konusu
gelisme Atina borsasi basta olmak lizere bazi Euro Alani
tlkelerinde borsalarin gerilemesinde etkili oldu. Son yapilan
anketler, AB ve IMF ile yapilan anlasmayi iptal edecegini
ifade eden SYRIZA partisinin énde oldugunaisaret ediyor.

Diinyanin en biylk ikinci ekonomisi olan Cin'de gectigimiz
hafta yogun bir veri giindemi hakimdi. Ulkede aciklanan dis
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ticaret verileri, Kasim ayinda dlkede dis ticaretin
beklentilerden daha zayif bir gortinim sergiledigine isaret
etti. Cin'de ithalat artis beklentisine karsi yillik bazda %6,7
azalirken, ihracat %4,7 ile beklentilerin altinda bir artis
kaydetti. Ayrica, llkede aciklanan sanayi tretimi de Kasim
ayinda %7,2 ile son Uc ayin en distik yillik artisini kaydetti.
Ote yandan, Kasim ayinda TUFE artisi %1,4 ile beklentilerin
altinda gerceklesti. Ekonomik aktivitenin seyrine ydnelik
endiseleri artiran veri aciklamalari, Cin Merkez Bankasi'nin
iktisadi faaliyeti destekleyici yonde yeni adimlar atacadi
yonundeki beklentileri giiclendiriyor.

Hafta ortasinda Petrol ihrac Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC)
tarafindan yayimlanan bir raporda ham petrol talebinin,
ABD'de kaya gazindan elde edilen petrol arzinda devam
eden artis ve kiiresel tiiketimdeki zayif seyir nedeniyle
gerileyecedi belirtildi. Raporda petrol piyasasindaki arz
fazlasinin gelecek yil da devam edecedi vurgulandi. Suudi
Arabistan'in Uretim miktarini azaltmay disinmedidini
tekrarlamasi da petrol fiyatlarindaki distsi destekledi.
Petrol fiyatlarindaki sert disiis basta emtia ihracatcisi
tlkeler olmak lizere kiresel piyasalarin genelinde risk
algisinin bozulmasina neden oluyor. Nitekim, Rusya ve
Brezilya gibi petrol Gretiminde 6n plana cikan llkelerin yer
aldigr gelismekte olan (lkelerin eurotahvillerinin (EMBI+)
risk primleri gectigimiz hafta hizli yiikselis kaydetti. Ote
yandan, CDS primlerinin 5,5 yilin en yiksek seviyelerine
yaklastigi ve Ruble'deki hizh deder kaybinin sirdigu
Rusya'da Merkez Bankasi politika faizini 100 baz puan
artirarak %10,5 seviyesine yukseltti.

Gectigimiz hafta yurt icinde de yogun bir veri glindemi
hakimdi. TUIK tarafindan aciklanan verilere gére 2014
yithinin Ggtincti ceyredinde Trkiye ekonomisi bir dnceki yilin
ayni dénemine gore %1,7'lik blyiime kaydetti. %3 olan
piyasa beklentisinin oldukca altinda gerceklesen biylime
verisi, Tlrkiye ekonomisinin 2012 yilinin son ceyredinden
bu yana serqiledigi ceyreklik bazda en zayif biylime
performansina isaret etti. Biylimeye en yiiksek katkiyi net
ihracat saglarken, yurt ici tiiketim harcamalarindaki zayif
gorindmin yilin Gglinc ceyredinde de devam ettigi
gorlldi. BDDK tarafindan tiiketici kredilerindeki artis
sinirlayici yonde alinan dnlemlerin ve TCMB'nin Ocak ayi

5.Ara 12.Ara Degisim (%) 5.Ara 12.Ara Degisim (%)
BIST-100 85.240 83.226 -236 4} EUR/USD 1,2285 11,2460 1,42 4
Gosterge Tahvil Faizi %778 %8,28 0,50 1) 4 USD/TL 2,2598 2,2983 1,70 4
ABD 10 Yilik Tahvil Faizi %231 %210 -0,20 1) JF  EUR/TL 2,7774  2,8635 3,10 4
EMBI+ (baz puan) 353 422 69 ) 4 ALTIN (USD/ons) 1.192 1.222 257 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 199 249 50 1) 4 PETROL (USD/varil) 68,4 61,4 -10,25 4+

(1) Haftalik fark ahinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank
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sonunda faiz oranlarinda yaptigi artisin &zel tiketim
harcamalan (zerindeki etkisinin slrdlidld gozleniyor
(Ekonomik Biiylime raporumuz).

Ote yandan, Ekim ayina iliskin sanayi iretim verisi de
ongordlerin  altinda gerceklesti. Takvim etkisinden
arindinimis verilere gore yillik bazda %2,4 artis kaydeden
sanayi Uretiminin, mevsim ve takvim etkilerinden
arindinldiginda ise ayhk bazda %1,8 oraninda geriledigi
gorildd.

Carsamba glini TCMB Baskani Erdem Basci 2015 yilinda
izlenecek para ve kur politikasina iliskin bir sunum
gerceklestirdi. 2015 yilinda enflasyonda kademeli disds,
dis dengede de belirgin bir iyilesme beklendigini ifade eden
Basci, enflasyonda dlsls sadlanana kadar siki para
politikasi durusunun sirdirilecedini vurguladi. Basci, 2015
yiinda Tirkiye'ye iliskin en ©nemli risklerin Fed'in
normallesme sireci ile TCMB'nin kontroll disinda bulunan
ve enflasyon Uzerinde belirgin etkisi olan gida/tarim
fiyatlarinin izleyecedi seyir oldugunu ifade etti. TCMB
Baskani, kisa vadeli bor¢ stokunun biylik bdélimini
bankacilik sektdriiniin olusturdugunu belirtirken, distik faiz
ortaminda borclanmanin hizi ve kompozisyonu ayarlanarak
gerceklestirilecek basiretli borclanmanin finansal istikrarin
saglanmasi icin 6nem arz ettigini vurguladi. Bascl, basiretli
borclanmanin  temini icin bankalarda uzun vadeli
borclanmayi tesvik etmek amaciyla zorunlu karsiliklar ya da
cekirdek olmayan ylktmldlidklerle ilgili  adimlar
atilabilecegini belirtti. Ote yandan, son dénemde déviz

kurlarindaki oynaklikta gdérilen artis nedeniyle TCMB
giinlik doviz satim ihale tutarinin en az 20 milyon USD'den
en az 40 milyon USD'ye ylkseltildigini acikladi.

TCMB tarafindan aciklanan verilere gére Ekim ayinda cari
acitk 2 milyar USD ile beklentiler paralelinde gerceklesti.
Yilin ilk 10 ayhk dénemindeki cari acik gectigimiz yilin ayni
donemi ile kiyaslandiginda %36,8 oraninda azalarak 33,1
milyar USD'ye geriledi. 12 aylik kiimilatif cari acik da 45,7
milyar USD ile yaklasik 4 yilin en disik seviyesine
gerilerken, oOzellikle dis ticaret performansindaki
iyilesmenin cari aciktaki daralmada en 6nemli unsur oldugu
goériildi. Enerji fiyatlarindaki gerilemenin net enerji
ithalatcisi olan Tirkiye'yi olumlu yonde etkileyebilecedi
disidndlirken, ondmizdeki dénemde i¢ talepte meydana
gelebilecek toparlanmanin, cari aciktaki enerji fiyatlarindaki
disisten kaynaklanacak iyilesmeyi bir miktar
sinirlandirabilecedi  6ngoriiliyor  (Odemeler _Dengesi

raporumuz).

Haftalik Veri Giindemi
Donemi PiyasaBeklentisi

15 Arahik TUIK isgiiciiistatistikleri Eylil  %10,5issizlikorani (G)

Maliye Bakanhgi Merkezi Yonetim Biitce Gerceklesmeleri Kasim

ABD Sanayi Uretimi Verisi Kasim ayhk %0,6 artis

ABD Kapasite Kullanimi Verisi Kasim %79,3
16 Aralik 16.12.2105 itfa Tarihli Kuponsuz Devlet Tahvilinin ihraci

Almanya ZEW Anketi Arahk

ABD YeniKonut insaatlari Kasim 1,025 milyon adet
17 Aralik TCMB Kisa VadeliDis Borc Istatistikleri Ekim

Hazine ic Borc Odemesi (426 milyon TL)

Fed Acik Piyasa Komitesi Toplantisi ve Faiz Karari

Euro Alani Tiiketici Fiyat Enflasyonu Kasim ayhk-%0.2

ABD Tiiketici Fiyat Enflasyonu Kasim ayhk-%0,1
19Aralik TCMB Beklenti Anketi Arahk

Japonya Merkez Bankasi (Bo]) Toplantisive Faiz Karari

Almanya Uretici Fiyat Enflasyonu Kasim aylik-%0,2

(G) Gerceklesme
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

5.Ara 12.Ara Dedisim (%)
BIST-100 85.240 83.226 -2,36
BIST-30 105300 102,579 -2,58
BIST- Sinai 77.511 76.627 1,14
BIST- Hizmetler 62.359 61.853 -0,81
BIST- Mali 114.615  110.827 -3,31

Gectigimiz hafta, petrol fiyatlanindaki disiik seviyenin
kiiresel ekonomi tizerindeki etkilerine dair endiseler risk
istahinin gerilemesine ve gelismis Ulke hisse senedi
piyasalarinda satislara neden oldu. Kiiresel piyasalarda
goriilen satis baskisina karsin, gerileyen petrol
fiyatlanmin  cari acigr daraltict  yénde etkileyerek
Turkiye'nin  kirilganhdini  azaltacagr beklentisi Cuma
gintine kadar yurt icinde hisse senedi piyasasindaki
kayiplari bir miktar sinirladi. Haftanin son islem gtiniinde
ise kiresel satis dalgasina daha fazla direnemeyen
endeks, yiikselen faizlerin de etkisiyle glinlik bazda %
1,8 oraninda geriledi. Bdylece BIST-100 endeksi Cuma
guinlinl haftalik bazda %2,4'liik diistisle 83.226 puandan
tamamladi.
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Tahvil-Bono Piyasalari
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Bir dnceki hafta Cuma glinii ABD'de aciklanan tarim disi
istihdam verisinin  beklentilerin  oldukca (zerinde
gerceklesmesi, Fed'in faiz artinmini Oteleyebilecedi
yoniindeki beklentileri zayiflatirken, gelismekte olan
piyasalarda satislan beraberinde getirmisti. Petrol
fiyatlarindaki gerilemenin TL varliklara olan talebi
artirmasina karsin gecen hafta kiiresel risk algisinda
gozlenen bozulma faizlerin yiikselmesinde etkili oldu.
Pazartesi giinli %8'in (izerine cikan gosterge tahvilin faizi
Persembe giinine kadar bu seviyelerde seyretmesine
ragmen, Fed'in 16-17 Aralik tarihlerinde gerceklestirecegi
toplanti 6ncesinde Dolar'in deder kazanmasi paralelinde
haftanin son glinlerinde hizla yilikseldi. Boylece, 16 Kasim
2016 vadeli iki yilhk gosterge tahvilin bilesik faizi bir
onceki haftaya gore 50 baz puan artarak haftayl %8,28
seviyesinden tamamlad.

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

5.Ara 12.Ara Degisim (%)
Dolar 2,2598 2,2983 1,70
Euro 2,7774 2,8635 3,10
Sepet (') 2,5186 2,5809 2,47
EUR/USD Paritesi 1,2285 1,2460 1,42
USD/JPY Paritesi 121,41 118,77 217

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

Fedin 16-17 Aralik'ta gerceklestirilecedi toplanti
oncesinde yatinmcilarin risk almaktan kaginmalari Dolar'in
gelismekte olan tlkelerin para birimlerine karsi gticli
seyrini destekledi. Ayrica, petrol fiyatlarinda yasanan
distis petrol ihra¢ eden tlkelerin para birimlerini olumsuz
etkilemeye devam ediyor. Yilsonu olmasi nedeniyle
piyasalarda likiditenin dislk olmasi ise para birimlerinde
dalgalanmalarin artmasinda etkili oldu. Haftalik bazda
%1,4 yiikselen EUR/USD paritesi haftayr 1,2460
diizeyinden kapatirken, USD/JPY paritesi %2,2 geriledi ve
Cuma giint kapanista 118,77 degerini aldi. Yilbasi dncesi
yatinmcilarin - blylik pozisyonlarini  kapatmasinin ve
yiksek seviyelerden gelen kar satislarinin Yen'in dedger
kazancinda etkili oldugu izlendi.

Yurt icinde ise kiresel gelismelerin yani sira siyasi
risklerin yeniden ytikselebilecedi endisesi TRY'nin baski
altinda kalmasina neden oldu. Buna Kkarsilik, petrol
fiyatlarindaki diististin TRY'yi desteklemeye devam ettigi
izlendi. Boylece, TRY haftalik bazda USD karsisinda %1,7,
EUR karsisinda da %3,1 oraninda deder kaybetti.
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Kaynak: Reuters, JP Morgan

Eurotahvil Piyasalari
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Kiresel capta hisse senedi piyasalarinda saticili bir seyir
izlenirken, petrol fiyatlarindaki disiistin emtia ihrac eden
llkelerde olusturdugu riskler ile Fed'in faiz kararina iliskin
beklentilerin satislarda etkili oldugu izlendi. Hafta
genelinde gelismekte olan Ulkelere yonelik risk algisinda
bozulma go6zlenirken, petrol fiyatlarindaki gerilemenin
etkisiyle Tirk eurotahvillerinin bu durumdan daha az
oranda etkilendigi izlendi. Nitekim, gelismekte olan (lke
eurotahvillerine yonelik risk primleri bir dnceki haftaya gore
69 baz puan artarak 422 seviyesine ytikselirken, Tirk
eurotahvillerine yonelik risk primleri ise 50 baz puan
yukseldi ve 249 seviyesine ciktl.

EMBI+ Endeks ve ABD Tahvil Getirisi
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Emtia Piyasalari
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Gecen haftaninilk islem glinline yiikselerek baslayan altin
fiyatlarindaki artis, Fed yetkililerinden gelen aciklamalarla
Dolar'in geri cekilmesi paralelinde Sali glini hizlandi ve
gunlik bazda yaklasik %3'llik bir yikselis yasandi.
Kiresel hisse senedi piyasalarindan cikan yatirimcilarin
altina yonelmesi bu donemde fiyatlarin yiikselmesinde
etkili oldu. Ancak haftanin ikinci yarisindan itibaren kar
satislari ve gerileyen petrol fiyatlarinin olusturdugu baski
nedeniyle altin fiyatlari kazanclarinin bir kismini geri verdi.
Bdylece, haftalik bazda %2,6 artan altin fiyatlari haftayi
1.222 USD/ons seviyesinden kapatti.

Kaynak: Reuters
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Haziran ayindan bu yana gerileme ediliminde olan petrol
fiyatlar gectidimiz hafta da disiistind sirdirdd. Kiresel
capta arz fazlasi ve talep gortinimiinin yetersiz olmasi
petrol fiyatlarinin seyrinde etkili olmaya devam etti.
Kuveyt'te ulusal petrol sirketinin basinda bulunan Nizar el
Adsani gelecek alti aylik donemde petrol fiyatlarinin 65
USD seviyesinde seyretmesini bekledigini ifade ederek bu
lkenin fiyatlardaki diislise karsi koymayacaginin ipucunu
verdi. Suudi Arabistan Petrol Bakani da petrol tretiminin
azaltimayacagini ifade etti. Aciklamalar petrolde arz
fazlasinin slirecedine isaret ederken, Brent tiri ham
petrolin varil fiyati haftallk bazda %310,3 oraninda
gerileyerek Cuma giinlinii 61,4 USD diizeyinden 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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