Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

Gectigimiz hafta merkez bankalarinin aciklamalar yakindan
takip edildi. Cin Merkez Bankasi, bliyiime endiseleri
paralelinde politika faizinde ve zorunlu karsilik oranlarinda
indirime giderken, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani,
deflasyon ile miicadelede ek onlemlerin Aralik ayindaki
toplantida giindeme gelebilecedini ifade etti. Yurt icinde
ise, TCMB gerceklestirdigi toplantisinda politika faizini
degistirmedi.

New York Fed Baskani William Dudley gectigimiz hafta
yaptigi aciklamada, kiiresel ekonomik blylimeye yonelik
endiseler nedeniyle faizleri artirmak icin cok erken
oldugunu ifade ederek finansal piyasalardaki oynakligin ve
kiiresel ekonomiye yonelik endiselerin faiz artirim kararinda
etkili olacagini yineledi. Fed, Eylil ayindaki toplantisinda
artinm beklentilerine karsilik faizleri sabit tutmustu. Fed
Baskani Janet Yellen bu yihin sonuna kadar faizlerin
artinlabilecedini ifade etmis olsa da son donemde yapilan

aciklamalar  faiz  artnmimin - 2016  yili  ortasina
otelenebilecedine isaret ediyor.
Fedin aciklamalarinda isaret ettigi kiiresel finansal

piyasalardaki dalgalanmalarin ve ekonomik bilylimeye
iliskin endiselerin odaginda bulunan Cin ekonomisi,
gectigimiz hafta aciklanan verilere gdre yilin 3. ceyreginde
yilik bazda %6,9 oraninda biylyerek 2009un ilk
ceyredinden bu yana en distik blytimesini gerceklestirdi.
Cin ekonomisindeki yavaslamanin tedrici olarak devam
edecedi ongorilirken, Cin Merkez Bankasi ekonomiyi
desteklemek adina bir dizi 6nlem alindidini acikladi. Buna
gore, bir yil vadeli bor¢ alma ve borc verme faiz oranlari
25'er baz puan, bankalara uygulanan zorunlu karsilik
oranlari da 50 baz puan indirildi.

ECB'nin gectigimiz hafta gerceklestirdigi toplantisinda
politika faizinde dedgisiklige gidilmezken, deflasyonist
baskilara karsi alinabilecek énlemlerin Aralik ayinda gézden
gecirilebilecegi ifade edildi. Toplanti sonrasi aciklamalarda
bulunan ECB Baskani Mario Draghi, ekonomik biylimedeki
toparlanmanin ikinci ceyrekteki hizini siirdiirecedini ifade
ederken, enflasyonun uzun slire disik seviyelerde
kalabilecedini  belirtti. Tahvil almlaninin  enflasyon
goriniminin  hedeflere uygun ve strdtrilebilir bir
seviyeye ulasincaya kadar strecedini kaydeden Draghi,
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saglanan  desteklerin  Olctisiinin  Arallk  ayinda
dederlendirilebilecedini vurguladi. Euro Alani'nda Eylil ayi
yillik enflasyonu -%0,1 oraninda aciklanmis ve deflasyon
tartismalarinin yeniden canlanmasina neden olmustu.

Faiz artinmi konusunda Fed'in adim atmasini bekleyecedini
belirten TCMB, gectidimiz hafta gerceklestirdigi
toplantisinda politika faizinde dedisiklide gitmedi. Ancak,
politika metninde yapilan bazi dedisiklikleri TCMB'nin para
politikasini  bir  miktar  sikilastirabilecedi  seklinde
yorumlaniyor. Metinde gectigimiz aylarda yer alan “temkinli
durus” ifadesinin yerini “siki durus” ifadesi alirken, “verim
edrisinin yataya yakin tutulmasi” ifadesinin ise kaldirildigi
gortldid. TCMB aciklamasinda énlimizdeki donemde para
politikasi  kararlarinin  enflasyon goriiniimiine bagh
olacagina dikkat cekilirken, "enflasyon beklentileri,
fiyatlama davranislari ve enflasyonu etkileyen diger
unsurlardaki gelismeler dikkate alinarak para politikasindaki
siki durus stirdirtlecektir" denildi.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's,
Turkiye'nin dis finansman ihtiyact ve 1 yil icerisinde
o0denmesi gereken yiiksek dis bor¢ stoku ile artan siyasi
riskler gbz 6ntine alindidinda, gelisen bes ekonomi arasinda
dis risklere karsi en hassas lke oldugunu aciklad.
Moody's'in Tirkiye, Brezilya, Gliney Afrika, Hindistan ve
Endonezya ekonomilerini inceledidi raporda, kiresel
sermaye akimlari sonucu Brezilya ve Turkiye'nin 2015
yihnin ilk yansinda en biylik kur ve doviz rezervi kaybi
yasayan Ulkeler oldugu belirtildi. Moody's, gelisen piyasalar
icin en bilylk dis tehdidin Fedin para politikasinda
normallesmeye gitmesi ve Cin'de beklenenden daha sert bir
yavaslama olacadi beklentileriyle bu piyasalara yonelik risk
istahinin diismesi oldugunu belirtti.

Gectigimiz hafta Tlrkiye konferansi dlizenleyen Fitch ise
degerlendirmesinde Tirkiye'nin mevcut yatirm yapilabilir
kredi notuna ve duradan kredi notu gérinimine iliskin
negatif ve pozitif risklerin biiyiik oranda dengede oldugunu
belirtti. Yiiksek dis finansman ihtiyacinin Trkiye'yi
yatinmcr givenindeki dedisimlere karsi hassas kildigina
isaret eden Fitch, kiresel krizinden bu yana Tirkiye'ye
yonelik sermaye akimlarinin ayni kredi notuna sahip
llkelere kiyasla zayif seyretse de ani bir kesilme tecriibe

16.Eki 23.Eki Degisim (%) 16.Eki 23.Eki Degisim (%)
BIST-100 78.484 80.125 2,09 i EUR/USD 1,1346 1,1014 2,93 4k
Gosterge Tahvil Faizi %10,51 %10,13 -038 O USD/TL 2,8907 2,9053 0,51 4r
ABD 10 Yilik Tahvil Faizi %2,02 %2,08 0,06 M) 4 EUR/TL 3,809 3,2031 237 4
EMBI+ (baz puan) 396 394 20 ALTIN (USD/ons) 1177 1.164 1,11
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 284 272 12 O PETROL (USD/varil) 49,6 46,5 -6,07 4k

(1) Haftalik fark alinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank
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etmemis olduguna dikkat cekti. Fitch, Tirkiye'nin disik
‘kamu borc stoku/GSYH' oraninin kredi notunu destekleyen
temel unsur oldugunu vurguladi. Oniimiizdeki dénemde
Tirkiye ekonomisini  bekleyen gelismelere ydnelik
degerlendirmelerde de bulunan Fitch, TL'deki zayiflamanin
enflasyon hedeflerine ulasmada zorluk yaratabilecegini
belirtirken, secimlerin ardindan yapisal reformlarin
uygulanmaya baslanmasinin ve ekonomik bliylimenin ivme
kazanmasinin Tirkiye'nin kredi notunu destekleyecegini
ifade etti.

Bu hafta yurt icinde TCMB'nin Enflasyon Raporu ve TCMB
Baskani Erdem Bascrnin aciklamalarinin giindemde yer
almasi bekleniyor. Yurt disinda ise, ABD GSYH biiyiime
verisi ve Fed'in Acik Piyasa Komitesi Toplantisi yakindan
takip edilecek. Fed'in toplantisinda faiz artinmina gitmesi
beklenmezken, o©nlmizdeki doneme iliskin verecegi
sinyallerin piyasalarin yonini belirlemesinde etkili olmasi
bekleniyor.

Haftalik Veri Giindemi

Donemi PiyasaBeklentisi

26 Ekim TCMB imalat SanayiKapasite Kullanim Orani Ekim -
TCMB iktisadi Yénelim Anketi ve Reel Kesim Giiven Endeksi Ekim -

ABD YeniKonut Satislari Eyldl 549 binadet

27 Ekim TUIK Ekonomik Giiven Endeksi Ekim -
Kltir ve Turizm Bakanhgi Turizm istatistikleri Eyldl -

ABD Dayanikli Tiiketim Mali Siparisleri Eyldl aylhk%1,0 azalis

ABD Conference Board Tiiketici Gliven Endeksi Ekim 102,5

28 Ekim TCMB Enflasyon Raporu 2015-11l -
ABD Merkez Bankasi (Fed) Toplantisi ve Faiz Karari Ekim -

29Ekim ABD GSYH Biiyiimesi (Oncii) 3.Ceyrek yilhk %1,7
30Ekim TUIK Dis Ticaret Istatistikleri Eylil -
ABD Kisisel Gelirler Verisi Eyldl aylhk %0,2 artis

ABDKisisel Tiketim Harcamalar Verisi Eyldl aylk %0,2 artis

Euro Alani Tiiketici Fiyat Enflasyonu (Oncii) Ekim yillik%0,0

Japonya Merkez Bankasi Toplantisive Faiz Karari Ekim -
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

16.Eki 23.Eki Degisim (%)
BIST-100 78.484 80.125 2,09
BIST-30 96.514 98.471 2,03
BIST- Sinai 79135  80.873 2,20
BIST- Hizmetler 58.463 59.493 1,76
BIST- Mali 101.030  103.012 1,96

Gecen haftaya alicali bir seyirle baslayan BIST-100
endeksi, kiiresel piyasalardaki iyimser havadan da olumlu
etkilendi. Ancak, Carsamba giinti Cin ekonomisine yonelik
sliregelen endiselerin yani sira kar satislarinin etkisiyle
endeksin yonund asadiya cevirdigi gozlendi. Persembe
ginl gerceklestirilen ECB toplantisinin  ardindan
Draghi'nin onimiizdeki donemde gerekirse varlik alim
programinin kapsaminin ve siresinin genisletilebilecedi
yonidndeki aciklamalarinin  etkisiyle kiiresel olarak
yikselen risk istahi, yurt ici hisse senedi piyasasinda da
alimlari beraberinde getirdi. ABD'li sirketlerin olumlu
bilanco aciklamalar da bu donemde kiiresel risk istahini
destekledi. Ayrica, Cin Merkez Bankasi'nin Cuma gtinki
faiz indirim karan gelismekte olan (ke piyasalarina
olumlu yansirken, tahminlerden olumlu aciklanan ABD
verileri piyasalar (izerinde bir miktar baski yaratti.
Bdylece, Temmuz ayindan bu yana ilk kez Sali giind
80.000 seviyesinin lizerinde kapanan BIST-100 endeksi,
hafta ortasinda kiiresel piyasalar paralelinde gelen kar
satislarina ragmen hafta genelinde %2,1 artisla haftayi
80.125 diizeyinden kapatti.
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Kaynak: Borsa istanbul, Reuters, iktisadi Arastirmalar B&lim(i

Tahvil-Bono Piyasalari
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Kiiresel piyasalardaki iyimserlikten olumlu etkilenen tahvil
ve bono piyasasl, gectigimiz hafta genelinde nispeten
dalgali ancak alicih bir seyir izledi. Hafta ortasinda TL
varlklarda goriilen kar satislarinin etkisiyle faizlerin bir
miktar yikseldidi gdzlenirken, Persembe giniu ECB
Baskani Draghi'nin aciklamalarinin ardindan haftanin
kalaninda piyasalardaki alicili seyrin strdigi izlendi.
Boylece, gosterge tahvilin bilesik faizi haftalik bazda 38
baz puan azalarak haftayr %710,13 seviyesinden
tamamlad.

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

DOViZ KURLARI

16.Eki 23.Eki  Degisim (%)
Dolar 2,8907 2,9053 0,51
Euro 3,2809 3,2031 237
Sepet (') 3,0858 3,0542 -1,02
EUR/USD Paritesi 1,1346 1,1014 293
USD/JPY Paritesi 119,42 121,45 1,70

() 0,5USD + 0,5 EUR

Gecen hafta ABD'den gelen olumlu veriler ile Persembe
guinti gerceklestirilen ECB toplantisinin ardindan Baskan
Mario Draghi'nin enflasyonu hedeflenen seviyelere
yaklastirabilmek  amaciyla  dnlimizdeki dénemde
gerekirse varlik alim programinin kapsaminin ve stiresinin
genisletilebilecedini ifade etmesi, ddviz kurlari izerinde
belirleyici oldu. Aciklamanin ardindan EUR/USD paritesi
daha fazla parasal gevseme sinyaliyle hizla geriledi. EUR/
USD paritesi hafta genelinde %2,9 azalarak haftayi
1,1014 dlizeyinden kapatti.

Hafta genelinde tiim para birimleri karsisinda giiclenen
dolar Japon yeni karsisinda da %1,7 oraninda deder

Eurotahvil Piyasalari
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ECB'nin genisleyici para politikasina devam edecegi
beklentisi ve Fedin faiz artinminda aceleci
davranmayacadi ©6ngorisi paralelinde yatirimcilarin
yiksek getirili varliklara yonelmesi, gelismekte olan
Ulkelerin risk primlerinin gerilemesinde etkili olmaya
devam ediyor. Gelismekte olan lilke eurotahvillerinin risk
primi onceki haftaya gére 2 baz puan azalisla 394, Tirk
eurotahvillerinin risk primi de 12 baz puan azalarak 272
seviyesine indi.

kazandi. USD/JPY paritesi haftayr 121,45 diizeyinden
kapatti.

Bu gelismeler paralelinde dolar karsisinda haftalik bazda
%0,5 deder kaybeden TL, euro karsisinda %2,4 deger
kazandi. Boylece Persembe giinti 2,86'nin altina gerileyen
USD/TL haftanin son gliniinde 2,9053 diizeyinde
gerceklesirken, EUR/TL 3,2031 oldu.
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Kaynak: Reuters
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Emtia Piyasalari

Altin Fiyat1 (USD/ons)
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Fed'in faiz artinm takvimine iliskin belirsizliklere ragmen,
ABD'den giicli ekonomik verilerin gelmesi gecen hafta
dolari gliclendirirken altin fiyatlan Gzerinde diisis trendi
hakim oldu. Hafta genelinde %1,1 deger kaybeden altinin
ons fiyati haftay1 1.164 USD seviyesinden kapatti.

Kaynak: Reuters
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Kiresel ekonomik aktivitenin zayif seyri nedeniyle baski
altinda kalan petrol fiyatlarinin seyrinde dnceki hafta arz
kaynakl endiselere bagli olarak yukari yonli hareketler
gbzlenmisti. Ancak, petrol fiyatlarindaki diisiistin dniine
gecmek icin OPEC ile dider petrol Ureticileri arasinda
gerceklestirilen  toplantida dretimin  azaltilmasinin
goristlmediginin aciklanmasinin yani sira ABD'de petrol
stoklarinin artis kaydettidine yonelik aciklamalar ile
ABD'nin irana yénelik yaptinmlarin sarth bir sekilde
hafifletiimesi icin onay vermesi petrol fiyatlarinin
gectigimiz hafta icinde hizla gerilemesine neden oldu.
Ayrica, Cin'de aciklanan biytime verisinin kiresel kriz
doneminden bu yana en disik seviyesinde gerceklesmesi
fiyatlar asagl yonde destekledi. Bu gelismelerle Brent
tirdi ham petrolin varil fiyati haftallk bazda %6,1
oraninda gerileyerek haftanin son giini 46,5 USD
seviyesinde gerceklesti.
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Tim 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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