Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

Secim sonuclarinin ardindan nasil bir hiikiimet kurulacadi ile
ilgili senaryolar, gecen hafta yurt ici glindemin birinci
sirasindaydi. Olusan parlamento bilesiminde hicbir partinin
tek basina hikimeti kurabilecek cogunlugu elde
edememesi koalisyon senaryolarini 6ne cikartirken, bu
konuda hafta boyunca partilerden gecen aciklamalar takip
edildi. Taraflarin kalici bir koalisyon hiikiimeti Uzerinde
uzlasip uzlasamayacad belirsizligini korurken, hikimetin
kurulamamasi durumunda erken secimin glindeme gelecek
olmasi endiseye neden oluyor.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch yaptigi
aciklamada secim sonuclarinin  ekonomi politikasindaki
belirsizli§i  derinlestirebilecedini, Tirkiye'nin ekonomi
politikalarinin tutarliiginin ve glvenilirliginin benzer nota
sahip llkelerden daha zayif oldugunu belirtti. Fitch uzun
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Tlrkiye ekonomisi 2015 yilinin ilk ceyredinde yillik bazda
%?2,3 ile %1,6 olan piyasa beklentisinin lizerinde biiyidu.
2014 genelinde biiyimeye nispeten duisiik diizeyde
katkida bulunan tiiketim harcamalari, 2015'inilk ceyredinde
3,3 puan ile biiyiimeye en yiksek katkiyr sagladi. 2014
yiinda blylimeye en fazla katkiyi saglayan net ihracat
kalemiise 2015'in ilk ceyredinde biiylimeyi diistirlicii yénde
etkide bulundu. Diger taraftan, toplam yatinm
harcamalarinin biiylime (zerinde etkisi olmadidi izlendi.
Onemli ihrac pazarlanmizdaki sorunlarin devam etmesi
nedeniyle dis talebin dniimizdeki donemde biylimeye
gecmis yildakine benzer sekilde olumlu katkida
bulunmayacadini, bliyime performansi (zerinde i¢ talep
kosullarinin belirleyici olacagini tahmin ediyoruz (Ekonomik
Biylime raporumuz).

stirecek siyasi belirsizligin Fed'in para politikasini Gumrik ve Ticaret Bakanlidi tarafindan aciklanan onci dis
sikilastirmaya giderek yaklasmasiyla birlikte Tirkiye'nin ticaret verilerine gore Mayis ayinda ihracat bir 6nceki yilin
yatirimci givenindeki degisimlere kirilganhgini ayni ayina gore %17,8 oraninda azalarak 11,1 milyar USD
artirabilecedgine dikkat cekti. Turkiye'yi kiresel risk seviyesinde gerceklesti. Ayni donemde, ithalat da %14.,4

algisindaki oynakliklar karsisinda kirilgan hale getirecek
olan ekonomi politikalarindaki bozulmanin kredi notunu
olumsuz etkileyebilecedi ifade edildi. Bir dider kredi
derecelendirme kurulusu S&P ise, secim sonuclarinin
Tirkiye'nin kredi notuna su anda dogrudan bir etkisinin
olmadigini, ancak son hiikiimetin ekonomik reformlarinin
onemli oldugunu ve bunun icin de yeni hiikiimette kabineye
yapilacak atamalarin 8nem arz ettigini vurgulad.

Yurt ici makroekonomik veri trafiginde ise bliylime, sanayi
Uretimi, 6ncli dis ticaret verileri ve ddemeler dengesi
istatistikleri 6ne cikti. Mart ayinda beklenmedik bir sekilde
piyasa beklentisinin oldukca lizerinde gerceklesen sanayi
tretimi Nisan ayinda da beklentilerin bir miktar lzerinde
gerceklesti. Takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi
bir onceki yihn ayni ayina gére %3,8 oraninda artis
kaydetti. Alt kalemler itibariyla incelendiginde; dayanikli
tiiketim mali imalatinin hiz kazandigi, ara mali imalatinin ise
dists kaydettigi gorildi. Mevsim ve takvim etkilerinden
anndinldiinda ise sanayi Uretimi bir dnceki aya gore
degisim kaydetmedi.

disis kaydederek 17,9 milyar USD oldu. Bdylece, Mayis
ayinda dis ticaret acigi yilhk bazda %8 oraninda daralarak
6.8 milyar USD'ye geriledi. Mayis ayinda ihracat hacmindeki
belirgin azalista otomotiv endiistrisindeki grevler nedeniyle
sektoriin Uretim faaliyetindeki kesintiler 6nemli bir rol
oynarken, son aylarda ihracata olumlu katki saglayan altin
ticaretinin de ivme kaybettigi gortldu.

Nisan ayinda cari acik bir énceki yilin ayni ayina gére %30,8
oraninda azalarak 3,4 milyar USD ile beklentilerin bir miktar
Uzerinde gerceklesti. Nisan ayinda ihracatin bir 6nceki yila
kiyasla yatay bir seyir izlemesine karsilik, ithalat hacminin
yillik bazda daralmasi ve bu donemde altin ihracatinda
kaydedilen giiclii artisin cari acidi sinirlandirdigr gortildu.
Finansman tarafinda da, ilk ¢eyrekte gdzlenen olumsuz
seyir Nisan ayi itibariyla bir miktar iyilesme kaydetti
(Odemeler Dengesi raporumuz).

Yurt disi piyasalarda ise Yunanistan'in bor¢ sorununa iliskin
olarak stirdirilen goriismeler yakindan takip edildi. Yapilan
gorismelerde kayda deder bir ilerleme saglanamazken, 30
Haziran'dan ©nce bir anlasmaya varilamamasi halinde
Yunanistan'in temerriide diisebilecedi ve Euro Alani'ndan

cikabilecegi tartisiiyor. Euro Alani’'nda birinci ceyrek

HAFTALIK VERILER (12 Haziran)
5.Haz 12.Haz Degisim (%) 5.Haz 12.Haz Degisim (%)

BIST-100 81.943 80.533 -1,72 4+ EUR/USD 1,1111 1,1268 1,41 4
Gosterge Tahvil Faizi %9,90 %9,96 0,06 (1) {+ USD/TL 2,6611 2,7116 190 4
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi %2,40 %2,39 0,02 (1) 4 EUR/TL 2,9573 3,0568 3,36 4
EMBI+ (baz puan) 379 390 11 1) 4 ALTIN(USD/ons) 1171  1.180 0,77 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 240 256 16 1) 4+ PETROL(USD/varil) 61,8 62,7 1,44 4

(1)Haftalik farkalhinmistir.


https://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/gsyh_2015q1.pdf
https://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/gsyh_2015q1.pdf
https://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/od_201504.pdf
https://twitter.com/ekonomi_isbank
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bliyiime verisi ise beklentilere paralel olarak 9%0,4
diizeyinde aciklandi. Son donemde, ECB tarafindan atilan
adimlarla birlikte bélge ekonomisinde toparlanma isaretleri
gorilmeye baslanirken bu gelisme tahvil faizlerindeki
yiikselisi de beraberinde getiriyor.

ABD'de haftanin en 6nemli makroekonomik verisi olan
perakende satislarin Mayis'ta bir dnceki aya gore %1,2
arttidi aciklandi. Hemen tim alt kalemlerinde énemli oranda
artis yasanan verinin, ilk ceyrekteki durgun performansin
ardindan beklenen toparlanmaya isaret ettidi ifade
edilirken; ikinci ceyrek blytimesine iliskin tahminlerin de bu
paralelde yukar yonli glincellenebilecedi tahmin ediliyor.

Cin'de Mayis ayinda TUFE yillik bazda %1,2 diizeyinde
gercekleserek tlkede iktisadi faaliyetteki yavaslamanin
devam ettigine isaret etti. Enflasyonun diislik seyri, bu yil
icerisinde 2 defa faiz indiren ve bankalarin zorunlu
karsiliklarini distiren Cin merkez bankasinin yeni onlemler
alabilecedi ihtimalini artirnyor.

Diinya Bankasi, yayimladigi Kiiresel Ekonomik Beklentiler
raporunda kiresel ekonomiye iliskin 2015 yili blylime
tahminini Ocak ayinda acikladigi %3 seviyesinden %2,8
diizeyine indirirken, basta petrol fiyatlarindaki gerileme
olmak lzere emtia fiyatlarindaki diististin emtia ihrac eden
ilkelerde ekonomik performansi éngdrilenden olumsuz
etkiledigini belirtti. Diinya Bankasi gelismekte olan ulkeler
icin blylime tahminini de Ocak ayinda acikladigi %4,8'den
%4,4 dizeyine cekti. Gectigimiz giinlerde IMF'nin yaptigi
aciklamaya paralel olarak Diinya Bankasi bas ekonomisti
Kaushik Basu da Fed’in faiz artirmini gelecek yila
ertelemesinin daha dogru olacagini distindiigind belirtti.

Bu hafta yurt icinde yine koalisyon senaryolarinin éne
cikmasi, yurt disinda ise Yunanistan'in borg sorununa iliskin
gelismelerin ve Fed toplantisinin yakindan takip edilmesi
bekleniyor.

Haftalik Veri Giindemi

15 Haziran

Donemi Piyasa Beklentisi

05.02.2020 itfa Tarihli Sabit Kuponlu Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci - -

16.04.2025 itfa Tarihli TUFE'ye Endeksli Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci - -

TUIK istihdam Verilerive Issizlik Orani
Maliye Bakanli§iBlitce Dengesi

ABD Sanayi Uretimi

ABD Kapasite Kullanim Orani

ABD New York Fed imalat Endeksi

16 Haziran

Mart issizlik orani%10,6 (G)

16.12.2015 itfa TarihliKuponsuz Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci - -
14.06.2017 itfa Sabit Kuponlu Devlet Tahvilinin hraci

12.03.2025 itfa Sabit Kuponlu Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci - -

Euro AlaniZEW Ekonomi Gliven Endeksi
Almanya ZEW Ekonomi Gliven Endeksi
ingiltere Tiiketici Fiyat Endeksi

ABD YeniKonutinsaatlari

Hazine ic Borc Odemesi (8,9 milyar TL)
Euro Alani Tlketici Fiyat Endeksi

17 Haziran

ABD MerkezBankasi (Fed) Toplantisive FaizKarari

18 Haziran ABD TliketiciFiyat Endeksi

ABD Philadelphia Fed Endeksi

19 Haziran TCMBBeklenti Anketi

Mayis 1,6 milyar TLfazla (G)
Mayis aylk %0,2
Mayis %78.,4
Haziran 5,90
Haziran 60,3
Haziran 37,1
Mayis aylik %0,2
Nisan 1,090 milyon adet
Mayis aylk %0,2
Mayis aylik %0,5
Haziran 8,0
Haziran

(G) Gerceklesme
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Hisse Senedi Piyasalari Tahvil-Bono Piyasalari
BIST ENDEKSLERI
TL Getiri Egrisi (%)
5.Haz 12.Haz Degisim (%) 10,4

BIST-100 81.943 80.533 -1,72

BIST-30 100.259 98.375 -1,88 9,9

BIST- Sinai 80.178 79.212 -1,21

BIST- Hizmetler 58.694 57.346 -2,30 9,4 -

BIST- Mali 108.289 106.265 -1,87

L 0 o . 8,9 =75 Haziran

Haftaya Iseglmnjl ardlndan" %05 du,sy;s!g "ba',slayan hl-ssg 15 Haziran
senedi piyasasi ilerleyen giinlerde yénind yukar cevirdi.

Secim sonrasi ilk aciklamalarin, muhalefet partilerinin 8.4
koalisyona olumlu bakmadiklari yéniinde olmasi piyasada
tedirginlik yaratti. Ancak, ilerleyen giinlerde bu alginin
dedismesi endeksin toparlanmasini sagladi. Yurt icinde ilk
ceyrek biylme verisinin  beklentilerin  (izerinde
aciklanmasinin da borsadaki alimlari kismen destekledigi
izlendi. Cuma glini ise kredi derecelendirme kurulusu

vl 2Yill 3vil 5vil 1ovil

Tahvil-bono faizleri genel secimlerin ardindan olusan
belirsizlik sebebiyle haftaya hizli bir yiikselisle basladi.
Pazartesi glini gosterge tahvilin faizi 29 baz puan
artarken Sah glint gelen tepki alimlariyla bir miktar

Fitch'in, mevcut siyasi belirsizligin bankalar tzerinde risk ?e.l’l:edl. Il§le“m“hacmk|n|n dug.u.kkoldugéj C?—‘Sat:nblf gl,Jnu
yaratabilecedi yoniindeki aciklamasinin etkisiyle endeks alzier yonunu - yukari - cevirirken, - Lumnurbaskani nin

geriledi. Bdylece, BIST-100 endeksi haftayl %1,7 disiisle “huikiimetin ,b" a'j] bnce kurulmas| 'r_l:Jerektig"Ji'.' yb:nijndeki
80.533 puandan kapatt aciklamalari ise piyasalari olumlu yonde etkiledi. Ancak,

yapilan aciklamalarin aksine erken secim olasihginin
sirdigline dair yorumlar ve Fitch'in bankacilik sektoriinde
olusabilecek risklere isaret etmesiyle piyasaya yeniden
satis geldi ve faizler ylkseldi. Boylece, 16 Kasim 2016
vadeli gosterge tahvilin bilesik faizi haftalik bazda 6 baz
puan ylkselerek haftayi %9,96 seviyesinden kapatti.

Borsaistanbul - BIST Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz
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Gosterge Tahvil Faizi eklenen ReelFaiz *

I slem Hacmi (milyon TL) =@ BIST-100 Endeksi (sag eksen)

Kaynak: Borsa istanbul, Reuters, iktisadi Arastirmalar Bélimii * Gosterge tahvilin beklenen enflasyona gére hesaplanan reel faizidir.
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Doviz Piyasalari Eurotahvil Piyasalari

DOViz KURLARI

EMBI+ ve Tiirkiye Spread (baz puan)

5.Haz 12.Haz  Degisim (%) O |
Dolar 26611 2,7116 1,90 :Zz
Euro 29573 3,0568 3,36 350
Sepet(!) 2,8092 2,8842 267 .,
EUR/USD Paritesi 11111 1,1268 141 250 WWWMW
USD/JPY Paritesi 125,61 123,37 -1,78 200 -
(1)0,5USD + 0,5 EUR 150 ‘ ‘ ‘ -

< < < < < < < n ﬂ 2 ﬂ ﬂ ﬂ

Dolar, gectidimiz haftanin iI!( yarisinda dider para birimleri ;@ E % % ,% g E E E 3 £ § g
karsisinda deger kaybetti. llerleyen glinlerde ise ABD'de
beklentilerin (izerinde aciklanan veriler dolari destekledi. —EMBI+ Tirkiye

Hafta basinda, Almanya'da aciklanan gticli sanayi Uretimi

verisinden destek bulan euro ise, IMFnin Yunanistan'la
sliregelen borc gortismelerine kendileri tarafindan ara
verildigini duyurmasi ile baski altinda kaldi. Hafta genelinde
dalgali bir seyir izleyen EUR/USD paritesi dnceki haftaya
gore %1,4 yikselerek 1,1268 seviyesinden kapandi. USD/

Onceki hafta, yurt ici siyasi giindemin de etkisiyle Tiirkiye
eurotahvillerinin risk primleri ylikseldi. Secim sonuclarinin
aciklanmasini takiben Pazartesi giind risk primleri 14 baz
puan artt. ilerleyen giinlerde ise piyasada yer yer tepki
alimlar gorildi ve risk primlerinde dalgali bir seyir izlendi.

Gelismekte olan (lke piyasalarina bakildiginda da, ABD'de
aciklanan glicli ekonomik verilerin Fed'in faiz artinmina
yaklastidi yontinde algilanmasi ve Yunanistan'in borg¢
gortismelerinin  surddirdlebilirligine  dair  endiseler
paralelinde risk primlerinin haftaya hizli bir ylikselisle
basladigi gorldi. Haftanin geri kalaninda ise piyasada
daha sakin ve temkinli bir seyir etkili oldu.

JPY ise haftalik bazda %1,8 diiserek Cuma giinii kapanista
123,37 seviyesine indi.

Gecen hafta, TL'nin seyrinde agirlikh olarak siyasi gelismeler
etkili oldu. Secim sonuclarinin aciklanmasiyla beraber
yiikselise gecen ve Pazartesi giin icinde en yiiksek 2,8085
seviyesini géren USD/TL kuru, haftanin ilk islem giiniinde
%3,3 arttl. Bu dénemde TL'nin euro karsisindaki deger
kaybi ise %5'i buldu. Kurda yasanan sert hareket sonucu
TCMB, haftalik doviz depo faiz oranlarinda 50'ser baz
puanlik indirime gitti. ilerleyen giinlerde, siyasi liderlerin
genel olarak uzlasma ve isbirliinden yana gorisler
paylasmasi TL'ye destek verdi. Cuma giinii ise, devam eden
siyasi belirsizlikler ve Fitch’in bankacihk sektoriine iliskin
dederlendirmeleri ile TL deder kaybetti. Bdylece, USD/TL
kuru haftalik bazda %1,9 yikselerek 2,7116 seviyesinden
kapanirken, EUR/TL de %3,4 artarak 3,0568 oldu.

Gelismekte olan llke eurotahvillerine ait risk primleri
onceki haftaya gore 11 baz puan artarak 390 seviyesine
cikarken, Turkiye eurotahvillerine ait risk primleri de 16
baz puan ylikselisle 256 seviyesinde gerceklesti.

1,40 | Pariteler 130 32 - EMBI+ Endeks ve ABD Tahvil Getirisi

- 740
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1,;8 1 - 120 26 4 L 700
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——EUR/USD  —— USD/JPY (sag eksen) —— ABD 10 Yillik Tahvil Faizi (%) — EMBI+ (sageksen)

Kaynak: Reuters
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Emtia Piyasalari

Altin Fiyati (USD/ons)
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Altin  fiyatlann haftanin ilk yansinda Yunanistan

ekonomisine dair kaygilar ve kiresel risk algisindaki
bozulmaya bagli olarak artan gtivenli liman arayisinin
etkisiyle yiikseldi. Diger taraftan, ABD'de ekonomik
faaliyete iliskin olumlu sinyaller veren veri aciklamalari ve
buna bagl olarak Fed'in beklenenden 6nce faiz artinmina
gidebilecedi algisinin gliclenmesi altin piyasasina bir
miktar satis getirdi. Hafta genelinde bakildiginda, altin
fiyatlarinin %0,8 yikselisle Cuma gtiniinti 1.180 USD/ons
seviyesinden kapattidi izlendi.

Kaynak: Reuters

Brent Tiirii Petrol Fiyati (USD/varil)

70 A 62,7

Haz.14
Tem.14 A
Agu.l4 -
Eyl.14 -
Eki.l4 -
Kas.14 -
Ara.14 -
Oca.1l5 -
Sub.15
Mar.15 -
Nis.15 -
May.15 A
Haz.15 -

Haftaya dislsle baslayan petrol fiyatlar, Sali glni
oldukca hizli yiikseldi. Bu gelismede, Enerji Enformasyon
Kurumu'nun (EIA) 2015 yilina ait talep artis beklentilerini
ylkseltmesi ve ABD'de petrol stoklarinin azalmasi etkili
oldu. Diinya Bankasi'nin 2015 yili icin kiresel ekonomik
biylime tahminini asadi yonli revize etmesi ve Suudi
Arabistan’'in yiiksek talep beklentisiyle tretimi artiracadi
beklentileri ise ilerleyen glinlerde fiyatlarin bir miktar
gerilemesine neden oldu. Bu gelismeler sonucunda, Brent
tlird petroliin fiyati bir 6nceki haftaya gore %1,4 artarak
Cuma glnd kapanista 62,7 USD/varil seviyesinde
gerceklesti.
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Tiirkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Boliimii

izlem Erdem - Boliim Miidiirii

izlem.erdem@isbank.com.tr

Alper Giirler - Birim Miidiirii Asli Sat Sezgin - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
Ozgiir Demirtas - Miidiir Yrd. ilker Sahin - Uzman
ozgur.demirtas@isbank.com.tr ilker.sahin@isbank.com.tr
H. Erhan Giil - Midiir Yrd. 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 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 goriis 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 (izerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir
amacla, kismen veya tamamen cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tiim haklanimiz saklidir.
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