Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

Gectigimiz hafta kiiresel piyasalarda Cin Merkez Bankasi'nin
(PBOC) yuanin dederini disiirmek adina aldigi kararlar ve
bunun piyasalar lizerindeki etkileri yakindan takip edilirken,
Fed'in faiz artinm takvimine iliskin yapilan dederlendirmeler
de giindemde yer buldu. Yurt icinde ise, AKP ile CHP
arasinda ydritllen koalisyon goriismelerinin  olumsuz
sonuclanmasi piyasalarin glindemindeydi.

PBOC, piyasa dengelerini daha iyi yansitmasini saglamak
amaciyla 11 Adustos'ta yuanin ginlik referans kurunun
belirlenme yontemini dedistirerek yuanin USD karsisinda
deder kaybetmesini sagladi. PBOCnin yuana yoénelik
kararinin ardindan aciklama yapan IMF, Cin'in bu hamlesini
serbest piyasa ekonomisine geciste 6nemli bir adim olarak
dederlendirdi. New York Fed Baskani William Dudley ise,
Cin'deki ekonomik performansin beklentilerinden zayif
seyretmesi durumunda yuanin dederinin disdrilmesini
makul karsiladiini  ifade etti. Yuanin hizli deger
kaybetmesinin Cin'e uluslararasi arenada rekabet avantaji
kazandirarak kiresel dengeleri dedistirici bir etkide
bulunabilecegi; ayrica, son dénemde emtia fiyatlarinda
gozlenen gerilemenin énemli bir hammadde ithalatgisi olan
Cin'e deflasyon riskinin yonetilmesi acisindan da katki
saglayacadi dislnidlmektedir. Diger gelismekte olan
tlkelerin de rekabet glclerini artirmak adina benzer
hamlelerde bulunabilecekleri dile getiriliyor.

Son aylarda Fed'in faiz artinmina gidecedi beklentisi ile
dolarin deder kazanmasinin ABD'nin ihracatta rekabet
gliciini olumsuz etkiledigi gozleniyor. Nitekim, gectigimiz
hafta aciklanan veriler ABD'nin ihracatinin yillik bazda
geriledigine isaret etti. Fedin faiz artinmlarina
baslamasinin ABD'nin rekabet glictinii daha da zayiflatacadi
ve ekonominin bu durumdan olumsuz etkilenebilecegi
dikkate alindiginda, PBOC'dan gelen yuan hamlesinin Fed'in
faiz artinminda elini zayiflattigi diistiniltyor.

Ote yandan, Fed yetkililerinin hafta icinde yaptigi
aciklamalar Fed'in 16-17 Eylilde yapacadl toplantida
politika faizini yukari cekecedi yoniindeki beklentileri
destekledi. Fed Baskan Yardimcisi Stanley Fischer yaptidi
aciklamada ABD ekonomisinin neredeyse tam istihdama
ulastigini ve disiik seyreden enflasyonun gecici oldugunu
ifade etti. Fischer, enflasyonun mevcut seyrinin dislik
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seviyedeki petrol ve hammadde fiyatlarindan
kaynaklandigini ve s6z konusu etkilerin ortadan kalkmasiyla
enflasyonda yukar yoénli bir seyrin gozlenebilecegdini
soyledi. Ayrica, Atlanta Fed Baskani Lockhart da ABD
ekonomisinin faiz artisi icin yeterince gticli oldugu
yontlinde aciklama yapti. ABD'de aciklanan haftalik issizlik
maasl  basvurulari  beklentilerin  hafif  (zerinde
gerceklesmesine ragmen disik seyrini stirdiirerek istihdam
sektoriine iliskin olumlu gorisleri destekledi. Temmuz
ayina iliskin perakende satislar verisi ve sanayi uretimi de
ongortlerin tzerinde ylikseldi ve iktisadi faaliyetin seyrine
y6nelik iyimser bir gériniim sergiledi.

ECB'nin Temmuz ay1 para politikasi toplantisi tutanaklarinda
Cin'de yasanan finansal gelismelerin Euro Alani ekonomisi
Uzerindeki olumsuz etkisinin 6ngorilenden daha buytik
olabilecedine yer verilirken, ABD'de faizlerin artinimasi
durumunda da s6z konusu etkilerin derinlesebilecedi
belirtildi.  Tutanaklarda, Euro Alan'nda ekonomik
toparlanmanin o6nceki tahminler dogrultusunda iliml ve
kademeli bir gériiniim sergiledigi ifade edilirken, ekonomik
blylimenin tahminlerin altinda kalma olasihginin halen
surdigd vurgulandi. Nitekim, gectigimiz hafta aciklanan
verilere gore 2015 ikinci ceyrek bliyimesi beklentilerin
altinda kalirken, Haziran ayr sanayi Uretimi de
beklentilerden hizli geriledi.

Gecen hafta aciklanan verilere gére Yunanistan'da
GSYH'nin yihn ikinci ceyredinde daralma beklentisine
karsilik bir énceki doneme gore %0,8 oraninda biylime
kaydetmesi piyasalari olumlu yonde etkiledi. Daha once
birinci ceyrek icin aciklanan %0,2 daralma ise %0 dlizeyine
revize edildi. Ote yandan, Yunanistan ile kreditdrler
arasinda dglincd kurtarma paketinin detaylan (lizerinde
anlasmaya varilirken, paket  ©nce  Yunanistan
parlamentosunda, ardindan da Briiksel'de bir araya gelen
Euro Alani Maliye Bakanlar (Eurogroup) tarafindan kabul
edildi. S6z konusu anlasma ile 2016 yilindan itibaren
Yunanistan'in faiz disi fazla vermesi hedefleniyor. Diger
tlke parlamentolarinin da onaylanmasinin ardindan
Yunanistanin 13 milyar euroluk ilk kredi dilimini 20
Agustos'ta almasi bekleniyor.

7.AGgu 14.Agu Degisim (%) 7.AGgu 14.Agu Degisim (%)
BIST-100 78.427 77309 -1,43 4 EUR/USD 1,0965 1,1106 1,29 4
Gosterge Tahvil Faizi %10,04 %10,18 014 1) 4 USD/TL 2,7792 2,8320 1,90 4
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,18  %2,20 0,02 1) 4 EUR/TL 3,0475  3,1473 327 4
EMBI+ (baz puan) 418 418 0 (@) = ALTIN (USD/ons) 1.094 1114 1,82 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 292 295 3 (1) 4 PETROL (USD/varil) 47,4 47,7 059 4

(1) Haftalik fark alinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank
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AKP ile CHP arasinda ydritilen koalisyon gdriismelerinin
sonucu yurt icinde gectigimiz haftanin en énemli gelismesi
oldu. Persembe glini tamamlanan mizakereler
uzlasmazlikla sonuclandi. Basbakan Davutoglu, her iki parti
arasinda derin goéris ayriliklan oldugunu belirterek erken
secimin giicld bir ihtimal oldugunu ifade etti. Gorlismelerin
olumsuz sonuclanmasi TL varliklarda satis baskisi
yaratirken, TL glin icinde dolar karsisinda %1,5, euro
karsisinda ise %1,4 deder kaybetti. Cuma giinii sabahinda
deder kaybinin sirdigi goriltrken, TCMB bunun 6niine
gecmek amaciyla dolar icin bir hafta vadeli déviz depo
oranini %3ten %2,75'e indirdi. Ayrica, dolar cinsi zorunlu
karsilik, rezerv opsiyonlarina ve serbest hesaplara ddedigi
faizi %0,21'den %0,23'e yikseltti. Mayis ayindan bu yana
0denmeye baslanan faiz ilk olarak %0,12 olarak
belirlenmisti.

Yurt icinde veri aciklamalari acisindan sakin bir hafta geride
kalirken, TCMB tarafindan aciklanan ¢demeler dengesi
istatistikleri yakindan takip edildi. Buna gére Haziran'da cari
islemler acidi bir onceki yihin ayni ayina gore %19,5

oraninda daralarak 3,4 milyar USD ile piyasa beklentisinin
(3 milyar USD) bir miktar izerinde gerceklesti. Bdylece yilin
ilk yarisinda cari acik yillik bazda %7,5 oraninda gerileyerek
22,7 milyar USD olurken, 12 aylik kiimilatif verilere gore
cari acik 44,7 milyar USD seviyesinde gercekleserek ihmli
seyrini sirdlrdd. 2015 yilinda artan jeopolitik endiselerin
yani sira Rusya'daki ekonomik krizin etkisiyle Haziran
ayinda turizm gelirlerinin yillik bazda %17,5 oraninda diisls
kaydetmesi dikkat cekti (Odemeler Dengesi raporumuz).

TCMB tarafindan yayimlanan Temmuz ayi Beklenti Anketi
sonuclarina goére piyasalarin yilsonu biylime beklentisi
%2,9'a inerken, USD/TL kurunun seviyesine yoOnelik
beklentilerde hizh bozulma dikkat cekti (Beklenti Anketi
raporumuz).

Oniimiizdeki hafta TCMB'nin diizenleyecedgi para politikas
toplantisi piyasalarin en ©nemli gindem maddesini
olusturuyor. Para politikasinda sadelesme yoniinde atilacak
adimlara iliskin olasi aciklamalar piyasalar tarafindan
yakindan takip edilecek.

Haftalik Veri Glindemi
Donemi Piyasa Beklentisi

17 Agustos TUiK isgiicii istatistikleri Mayis %39,3 (G)

ABD NY Fed imalat Endeksi Agdustos 5,0

Japonya GSYH Bliyime Verisi 2015 2. Ceyrek -%1,6 (G)
18 Agustos 17.8.2016 itfa Tarihli Devlet Tahvilinin ihraci

8.7.2020 itfa Tarihli Devlet Tahvilinin ihraci

TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi ve Faiz Karari Agustos

ABD Yeni Konut insaatlari Temmuz 1,17 milyon adet
19 Agustos Hazine ic Borc Odemesi (5,5 milyar TL)

ABD Tlketici Fiyat Enflasyonu Temmuz %0,1
20 Agustos Hazine Merkezi Yonetim Borc Stoku Temmuz

ABD Philadelphia Fed Endeksi Adustos 7.5

ABD ikinci El Konut Satislari Agdustos 5,4 milyon adet

ABD issizlik MaasI Basvurulari AgustosllI. 270 bin kisi
21 Agustos TUIK Tiiketici Gliven Endeksi Agdustos

(G) Gerceklesme
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI
7.Agu 14.Agu Degisim (%)
BIST- 100 78.427 77.309 -1,43
BIST- 30 96.169 94.989 -1,23
BIST- Sinai 77.771 77352 -0,54
BIST- Hizmetler 58.013 57.857 -0,27
BIST- Mali 102.300 99.641 -2,60

Gectigimiz haftaya dislsle baslayan BIST-100 endeksi,
siyasilerden gelen aciklamalarin koalisyon beklentilerini
canh tutmasiyla Sali giind hizh yikseldi. Ancak, izleyen
ginlerde yeni aciklamalarin koalisyona iliskin iyimser
havayl dagitmasi ve Persembe glinii tamamlanan AKP-
CHP mizakerelerinde taraflarin uzlasamamasi nedeniyle
BIST-100 endeksi saticili bir seyir izleyerek son 5 ayin en
distik seviyesine geriledi. Cuma gind ise yatinmcilarin
disiik seviyelerden alim yapmalari paralelinde borsa
endeksi bir miktar ylkselis kaydetti. Boylece, bir énceki
haftaya gére %1,4 oraninda gerileyen BiST-100 endeksi
haftayi 77.309 seviyesinde tamamlad.

Borsaistanbul - BIST
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Kaynak: Borsa istanbul, Reuters, iktisadi Arastirmalar B&lim(i

Tahvil-Bono Piyasalari
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Gectidimiz hafta yurt ici piyasalarda artan belirsizlikler
paralelinde yatirmcilarin TL varliklara yonelik talebinin
azalmasi tahvil ve bono piyasasinin zayif bir gériinim
sergilemesine neden oldu. Getiri egrisindeki bozulmanin
uzun vadeye de yayildi§i gozlenirken, gosterge tahvilin
bilesik faizi cift haneli diizeylerdeki seyrini sirdirdd.
Nitekim, 2 yillik gésterge tahvilin bilesik faizi bir dnceki
haftaya gore 14 baz puan artarak %10,18 seviyesinde
gerceklesti.

Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz
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Gosterge Tahvil Faizi Beklenen Reel Faiz *

* Gosterge tahvilin beklenen enflasyona gére hesaplanan reel faizidir.
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Doviz Piyasalari Eurotahvil Piyasalari
DOVIZ KURLARI 500 - EMBI+ve Tiirkiye Spread (baz puan)
7.Agu 14.Agu Degisim (%)
450 -
Dolar 2,7792 2,8320 1,90 400
Euro 3,0475 3,1473 3,27 350 |
Sepet (') 2,9134 2,9897 2,62 300 4
EUR/USD Paritesi 1,0965 1,1106 1,29 250 W
USD/JPY Paritesi 124,21 124,30 0,07 >00 -
()0,5USD+0,5EUR 150
S 3 3 3 3 9 4 4 9 3 409
Son haftalarda Fed'in faiz artinm siirecine kisa vadede 2 > 8 § £ 8 38 £ 2 £ &
baslayacadi  yonindeki  beklentilerin  gliclenmesi
—— EMBI+ Turkiye

paralelinde diger gelismis llke para birimleri karsisinda
dederlenme egiliminde olan ABD dolari gectigimiz hafta
Yunanistan ile uluslararasi kreditorlerin kurtarma paketi
tzerinde anlasmasinin etkisiyle ve PBOCun yuanin
dederini disirmesinin Fed'in faiz artinm programini
Otelemesine neden olacadi beklentisiyle nispeten zayif
bir seyir izledi. Yatirimcilarin artan risk istahiyla birlikte
yiksek getirili varliklara yoneldigi gézlenirken, EUR/USD
paritesi haftanin ilk yarisinda 1,1156 ile son 1,5 ayin en
yiiksek seviyesine yaklastl. izleyen giinlerde ise EUR/USD
paritesi yatinmaillarin kar realizasyonlar nedeniyle bir
miktar geriledi ve haftayr %1,3 oraninda yukselerek
1,1106'dan tamamladi.

Yurt icinde ise artan belirsizlikler nedeniyle yatinmcilarin
TL varliklara olan talebinin diismesi TL'nin deder
kaybetmesine neden oldu. Dolar ve euro karsisinda TL,
haftalik bazda sirasiyla %1,9 ve %3,3 oraninda deger
kaybetti. Bdylece TL, kur sepeti karsisinda haftay tarihi
diisiik seviyesinde tamamladi.

Yurt icinde artan belirsizlikler paralelinde gectigimiz hafta
Tirk eurotahvillerinin risk primi diger gelismekte olan
tlkelerinkine kiyasla daha zayif bir performans sergiledi.
Nitekim, Ttrk eurotahvillerinin risk primi haftalik bazda 3
baz puan artarak 295 baz puan ile Mart 2014'ten bu yana
en yuksek seviyesinde gerceklesti. Gelismekte olan ilke
eurotahvillerinin risk primi ise dedisim kaydetmeyerek
haftay1 418 baz puan diizeyinden tamamladi.
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Kaynak: Reuters
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Emtia Piyasalari

Altin Fiyati (USD/ons)
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Cin ve Hindistan gibi Ulkelerde altina yonelik talebin
diismesi ve dolarda son haftalarda gozlenen gliclenme
edilimi paralelinde gerileyen altin fiyatlan, gectigimiz
hafta yatinmcilarin dislik seviyelerden alim yapmasinin
da etkisiyle yiikselis kaydetti. 7 haftalik bir aradan sonra
ilk kez haftalik bazda artis kaydeden altin fiyatlari Cuma
giinlini 1.114 USD/ons seviyesinden kapatti.

Kaynak: Reuters

Brent Tiirii Petrol Fiyati (USD/varil)
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Petrol arzinin, basta ABD'de olmak lizere artmaya devam
etmesine karsilik talebin yatay bir seyir izlemesi kiresel
Olcekte enerji piyasalarindaki dengesizliklerin sirdidine
isaret ediyor. Haftaya 47,4 USD ile son 6 ayin en disik
seviyesinden baslayan Brent tiirti ham petroliin varil fiyat
yatinmcilarin disiik seviyelerden alim yapmalarinin da
etkisiyle ilk gin artis kaydetmesine karsilik izleyen
ginlerde bu egilimini koruyamadi. Boylece, Brent tiirii
ham petrollin varil fiyati haftalik bazda %0,6 oraninda
artarak 47,7 USD ile diisuik diizeylerdeki seyrini stirdtrdd.
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Tiirkiye is Bankasi A.S - Iktisadi Arastirmalar Boliimii

izlem Erdem - Béliim Miidiirii AsliSat Sezgin - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
Alper Giirler - Birim Mudiirii Bora Cevik - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
H. Erhan Giil - Miidiir Yrd. Ahmet Asarkaya-UzmanYrd.
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr

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.
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