Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

TCMB, gecen hafta gerceklestirdigi Para Politikasi Kurulu
toplantisinda politika faiz orani olan 1 hafta vadeli repo
ihale faiz oranini degistirmedi. Uygulanan temkinli para ve
maliye politikalari ile alinan makroihtiyati ©nlemlerin
ozellikle enerji ve gqida disi (cekirdek) enflasyon
gostergelerini olumlu ydnde etkilemeye devam ettigini
belirten TCMB, gecmiste yapmis oldudu aciklamalara ek
olarak déviz kurlarinda son ddnemde yasanan oynakliklarin
cekirdek enflasyondaki iyilesmeyi sinirlandirdigina dikkat
cekti. Kiiresel piyasalardaki belirsizlikler ile enerji ve gida
fiyatlanindaki  oynakliklar dikkate alindidinda, para
politikasindaki  temkinli  yaklasimin  sirdirilmesinin
gerektigini belirten TCMB, enflasyon gériiniimiinde belirgin
bir iyilesme saglanana kadar para politikasindaki temkinli
durusunu  koruyacadi ifadesini yineledi. TCMB'nin
ekonomistlerle yaptigi toplantida ise, dis talebin zayif
seyrini korududu, ic talebinse blylimeye ilimh diizeyde
katki verdigi belirtilirken; petrol fiyatlarindaki disiisiin cari
denge (izerindeki etkisinin ©nimizdeki aylarda daha
belirgin hale gelebilecegine dikkat cekildi.

Gecen hafta yurt icinde tliketici ve reel kesim gliven
endeksleri ile imalat sanayiinde kapasite kullanim orani
verisi aciklandi. Mayis ayinda 64,3 ile son 6 yilin en duisiik
seviyesine gerileyen tilketici glven endeksi, tiketici
tarafinda kotiimserligin siirdigiine isaret ederken, reel
kesim giiven endeksi Mayis'ta bir 6nceki aya gore 1,1 puan
artarak 109 seviyesine ylikseldi. Endeksin mevsimsellikten
anindinlmis seriye gére de 1,2 puan arttigi izlendi. imalat
sanayiinde KKO Mayis'ta aylik bazda 0,8 puan artarak
%74,9'a cikarken, mevsimsel etkilerden arindirilmis KKO da
0,1 puan yiikseldi ve %74,7 oldu.

Gecen hafta ABD'de aciklanan veriler, ekonomik aktivitenin
gidisatina iliskin soru isaretleri yaratti. ABD'de imalat PMI
Mayis'ta 53,8 ile beklentilerin altinda kald. Yine Mayis ayina
ait Philadelphia Fed endeksi yiikselis beklentilerinin aksine
gerilerken, Nisan ay! ikinci el konut satislari 6ngoriilerin
altinda gerceklesti. issizlik maasi basvurular da 274 bin kisi
ile tahminlerden hizh artti. Haftanin son giind aciklanan
verilere gore, Nisan'da tiiketici fiyat endeksi aylik bazda
%0,1'lik artis ile beklentilere paralel aciklanirken, yillik
bazda %0,2 ile tahminlerden daha sert geriledi. Bu
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donemde (gida ve enerji haric) cekirdek enflasyonun ise
yillik bazda %1,8 ile 6ngorileri astigi gozlendi.

Gecen hafta yayimlanan Fed Acik Piyasa Komitesi'nin
(FOMC) Nisan ayi toplanti tutanaklarinda, mevcut ekonomik
durumun faiz artinmi icin yeterli kosullari saglamadigi
konusunda genel bir kani olustugu goriliiyor. Toplantiya
katilan yetkililer, faiz artirimlari icin Haziran ayinin “erken”
olacagdina isaret ederken, ekonomik aktivitenin gorece zayif
seyri ve istihdam piyasasinda arzu edilen iyilesmenin henliz
saglanamamis olmasi, bu degerlendirmeye gerekce olarak
gosteriliyor. Bununla birlikte, tutanaklara gére faiz artinm
slrecinin rekor diislik seviyelerde bulunan tahvil faizlerini
yikseltecedi ve maliyet artislar paralelinde ekonomideki
kirilganhigi tetikleyebilecedi diisiincesi endise yaratiyor.

Euro Alani'nda imalat PMI 6ncti verilere gére Mayis'ta 52,3'e
ylkselerek beklentileri asarken, ayni donemde hizmetler
PMI verisi 53,3'e geriledi. Ote yandan, her iki endeksin de 50
referans dederin (izerinde gerceklesmesi, bdlgedeki
ekonomik aktiviteye iliskin olumlu sinyaller verdi.
ingiltere’de de perakende satislar Nisan'da aylik bazda %
1,2 ile tahminlerden hizli artti. Almanya'da ise ilk ceyrek
GSYH biiyiimesinin tahminlere paralel gerceklesmesine
ragmen Nisan ayi Uretici fiyatlarn ve Mayis ayi 6ncii imalat
PMI verileri beklentilerin altinda kaldi. Mayis'ta IFO is
diinyasi gliven endeksi ise beklentileri bir miktar assa da
Nisan ayl dedgerinin altina indi ve 108,5 diizeyinde
gerceklesti.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) tarafindan aciklanan Nisan ayi
toplanti tutanaklarinda, 60 milyar euro degerindeki tahvil
alim programinin  basarih  oldugu belirtilirken bdlge
ekonomileri tarafindan uygulanmasi gereken reformlara
dikkat cekildi. ECB Baskani Mario Draghi, Portekiz'de
diizenlenen bir konferansta, Euro Alani ekonomisinin
gortintimindn gectigimiz 7 yilla kiyaslandiginda cok daha iyi
bir tablo cizdigini, ancak bilylime oraninin bir stire daha kriz
oncesi seviyenin altinda seyretmesinin beklendigini
vurguladi. Draghi, Avrupa'daki ekonomik kosullar iyilesme
kaydetse de, blylime ve enflasyonun hala disik
seviyelerde oldugunun altini cizdi. Yapisal reformlarin
onemine de vurgu yapilan toplantida, bolge ekonomileri
icindeki bor¢ sorunlarinin ¢c6ziimi icin yapisal degisimlere

15.May 22.May Degisim (%) 15.May 22.May Degisim (%)
BIST-100 87.605 85.804 -2,06 4 EUR/USD 1,1451 1,1015 -3,81 4k
Gosterge Tahvil Faizi %9,54 %9,69 0,15 (1) 4+ USD/TL 2,5749 2,5981 0,90 4r
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %214 %223 0,09 1) 4 EUR/TL 2,9490 2,8607 -299 &
EMBI+ (baz puan) 371 363 -8 (1) 4+ ALTIN(USD/ons) 1.223 1.206 -1,41 dF
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 240 230 -10 ) 4 PETROL (USD/varil) 65,2 63,4 -269

(1)Haftalik fark alinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank
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isaret edildi. Ote yandan, Alman basininda yer alan
haberlere gore, Avrupa Birlidi'nin (AB), Yunanistan'in yardim
anlasmasinin sdresini uzatma secenedini
dederlendirmesinin  glindeme alinabilece§i ve KDV
sisteminde yapilmasi ©ngoriilen reformlar karsiliginda
Yunanistan'a 4 ay daha siire taninabilecedi ifade edildi.

Cin'de 6ncti verilere gore imalat PMI, ylikselis beklentilerine
karsilik Mayis'ta 49,1 ile 50 esik dederinin altina geriledi. Cin
ekonomisinde biiyimenin yavasladigina dair isaretler
alinirken, hiikimetin ekonomiye destedini artiracagina dair
beklentiler de artiyor.

Japonya'da oncti verilere gére GSYH 2015'in ilk ceyredinde
bir énceki ceyrege gore %0,6 ile tahminlerden hizli biyidu.
Japonya Merkez Bankasi (Bo]) gecen hafta gerceklestirilen
toplantisinda para politikasinda dedisiklik yapmadi. 80
trilyon Yen'lik tahvil alim programini stirdiiren Boj, toplanti

sonrasl yaptidi aciklamada 6zel tliketimin gdrece glicli
seyrine ve ekonomideki ilimli toparlanmaya dikkat cekti.

Bu hafta, ABD'de 1. ceyrek oncli GSYH, konut satislari ve
tliketici gliveni verilerinin yani sira, Euro Alani'nda tiketici
ve is dlinyasi giiven endeksleri ile Japonya'da sanayi tretimi
verileri yakindan izlenecek. Yurt ici piyasalarin gindeminde
ise, Cuma giinl aciklanacak dis ticaret verileri yer aliyor.

Haftalik Veri Giindemi

25 Mayis TUIK Konut Satis istatistikleri

26 Mayis TUIK Yapi izin istatistikleri
ABD Dayanikh Tiiketim Mali Siparisleri
ABD Yeni Konut Satislari

ABD Tiiketici Giveni

TUIK Ekonomik Giiven Endeksi
Hazine ic Borc Odemesi (557 Milyon TL)

27 Mayis

28 Mayis ABD Bekleyen Konut Satislari
Japonya Sanayi Uretimi

Japonya Tliketici Fiyat Endeksi

29Mayis TUIK Dis Ticaret istatistikleri
ABD Bliyime Verisi

ingiltere Biiyiime Verisi

Donemi Piyasa Beklentisi
Nisan
Ocak-Mart
Nisan -%0,6
Nisan 509 Bin Adet
Mayis 95,1
Mayis
Nisan %0,8
Nisan
Nisan
Nisan
2015 1. Ceyrek -%0,8

20151. Ceyrek
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

15.May 22.May Degisim (%)
BIST- 100 87.605 85.804 -2,06
BIST-30 107392 104.867 -2,35
BIST- Sinai 84.985 84.409 -0,68
BIST- Hizmetler 61.387 60.760 -1,02
BIST- Mali 116.683 113.223 -2,97

Gectigimiz hafta sonuna dodru, yeni diizenlenen bir
anketin sonuclarinin piyasalar tarafindan secimden sonra
olusacak siyasi tabloya iliskin belirsizliklerin arttigi
seklinde yorumlanmasi, hisse senedi piyasasinda satislari
beraberinde getirdi. Ayrica, kiiresel piyasalarda dolarda
yasanan dederlenme paralelinde USD/TL kurunun
yikselmesi de hisse senedi piyasasindaki satis baskisini
artirdi. Mali sekt6r hisselerinin gorece olumsuz bir
performans sergiledigi gortlirken, BIST-100 endeksi
gectigimiz haftayr %2,1'lik disisle 85.804 seviyesinden
kapatti.

7 Haziran secimlerine iliskin gelismelerin yani sira Fed'in
faiz artinmina iliskin olasi aciklama ve haberler, bu hafta
hisse senedi piyasasi tarafindan yakindan izlennmeye
devam edilecek.
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Kaynak: Borsa istanbul, Reuters, iktisadi Arastirmalar B&lim(i

Tahvil-Bono Piyasalari
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Gectigimiz hafta tahvil-bono piyasasinda faizler dolarin
seyrine paralel hareket etti. Dolarda yasanan deder
artisina bagl olarak TL cinsi varliklara gelen satislar tahvil-
bono piyasasinda da etkili olurken, secimlere iliskin
beklentiler de faiz oranlarini yukar yonli etkiledi.
TCMB'nin faiz oranlarini dedistirmemesine karsin getiri
edrisinin yukar yonli tasindigi gorildd. Gegen hafta kisa
vadeli kiymetlerin faizlerindeki yiikselis gérece daha fazla
oldu.

2 yil vadeli gdsterge tahvilin bilesik faizi gectigimiz haftayi
15 baz puanlik artisla %9,69 seviyesinden kapatti.

Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz
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* Gosterge tahvilin beklenen enflasyona gére hesaplanan reel faizidir.
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Doviz Piyasalari

DOVizZ KURLARI

15.May 22.May Degisim (%)
Dolar 2,5749 2,5981 0,90
Euro 2,9490 2,8607 -2,99
Sepet() 2,7620 2,7294 -1,18
EUR/USD Paritesi 1,1451 1,1015 -3,81
USD/JPY Paritesi 119,27 121,53 1,89
()0,5USD +0,5EUR

Gectigimiz hafta basinda ECB yetkililerinin uygulanan tahvil
alhm programinin genisletilebilecedi yontindeki
aciklamalariyla euro sert bicimde geriledi. Dolarin ise Sali
giini aciklanan ve ABD konut piyasasindaki toparlanmanin
ivme kazandigi yorumlarina neden olan Nisan ayi konut
baslangiclar verisiyle deder kazandigi gorildi. Ancak,
izleyen giinlerde gelen ayni déneme ait ikinci el konut
satislarinin beklentilerin oldukca altinda kalmasiyla, dolarda
haftalik bazda yasanan yikselis hiz kesti. DOviz piyasasi
tarafindan hafta boyunca beklenen Fed baskani Janet
Yellen'in Cuma glini yaptigi konusmada ise beklentilerin
haricinde bir aciklama gelmedi. S6z konusu gelismelere
badli olarak EUR/USD paritesi haftay1 %3,8 diisiisle 1,1015
seviyesinden kapadi. USD/|PY paritesi ise dolarda yasanan
dederlenme paralelinde haftalik bazda %1,9 ylikselerek
Cuma glind kapanista 121,53 seviyesinde gerceklesti.

EUR/USD paritesinde yasanan gelismelere bagl olarak TL
dolar karsisinda haftay dislsle kapatirken, euroya karsi
deder kazandi. USD/TL haftalik bazda %0,9 ylikselerek
Cuma gliniint 2,5981'den kapatti. EUR/TL ise %3'e yakin
geriledi ve 2,8607 oldu.
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Kaynak: Reuters

Eurotahvil Piyasalari

EMBI+ ve Tiirkiye Spread (baz puan)
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Gectigimiz haftanin ilk glind kiresel risk istahinda
yasanan artisa bagl olarak ABD 10 yillik hazine tahvil
getirilerinin belirgin bicimde yiikseldigi gorildd. Ayni giin
gelismekte olan (lke eurotahvillerine ait risk primleri de
hizla geriledi. Ancak, Sal glini gelen ABD konut
piyasasina iliskin veri paralelinde Fed'in faiz artirimina
donik beklentilerin gliclenmesiyle sdz konusu seyrin
bozuldugu gériildii. izleyen giinlerde yatinmcilarin
temkinli bir tavir sergilemesine bagh olarak risk primleri
dar bir bantta dalgal seyretti. Hafta ortasina dek diger
gelismekte olan llke eurotahvillerinden daha olumlu bir
performans sergileyen Tirkiye eurotahvilleri, secim
sonuclarina iliskin bir anketin belirsizlik yaratmasindan
kismen olumsuz etkilendi. Ancak, haftalik bazda
bakildidinda risk primlerinin geriledigi izlendi.

ABD 10 yillik hazine tahvilinin faizi haftayr 9 baz puan
yikselisle kapatti. Gelismekte olan llke eurotahvillerine
ait risk primi 8 baz puan gerileyerek 363'e inerken, Tiirkiye
eurotahvillerine ait risk primi 10 baz puanhk diislsle 230
oldu.

EMBI+ Endeks ve ABD Tahvil Getirisi
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Emtia Piyasalari

Altin Fiyati (USD/ons)
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Fed'in faiz artinm takvimine iliskin belirsizlikler altin
fiyatlaninin yoén bulmasini zorlastiriyor. Faizlerin 2015
yilinda artinlacagr beklentileri fiyatlari baski altinda
tutarken, bu artisin Haziran ayindaki toplantida
gerceklesmeyecedi  gorislerinin - adirlik  kazanmasi
fiyatlardaki dislst kisithyor. Haftalk bazda %1,4
gerileyen altin fiyatlari Cuma giiniinti 1.206 USD/ons’tan
kapadi.

Kaynak: Reuters

Brent Tiirii Petrol Fiyati (USD/varil)
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Gectidimiz hafta basinda petrol arzinin yeniden artmasina
bagh  olarak fiyatlarin  gerileyecedi  yonindeki
bekleyislerin glindeme gelmesiyle petrol fiyatlari haftaya
sert duisiisle basladi. Dolarda yasanan yikselisin de
destek verdidi asadi yonli bu seyir, izleyen glinlerde ABD
petrol stoklarinin geriledidinin aciklanmasiyla sona erse
de petrol fiyatlari haftalik bazda geriledi. Brent tiirti ham
petroliin varil fiyati %2,7 gerileyerek Cuma gtinlini 63,4
USD/varil seviyesinden kapadi.
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Butiin yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

Bu rapor Bankamiz uzmanlar 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
uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goriis 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 cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.


http://ekonomi.isbank.com.tr/

