Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

Gectigimiz hafta merkez bankalarinin  dniimizdeki
donemde izleyecekleri para politikalariyla ilgili aciklamalar
yakindan takip edildi.

Hafta boyunca Fed yetkililerinden yilsonunda faiz
artinmina sicak bakan aciklamalar geldi. Fed Baskan
Yardimcisi Fischer, dolardaki giicli seyir ve disik eneriji
fiyatlan gibi enflasyonu distik tutan faktorlerin 2016'da
zayiflayacagina dikkat cekerek, Fed'in diisiik enflasyon ile
ilgili endiselerinin azaldiina isaret etti. Aciklamasinda
ABD'de enflasyonun 2016'da yeniden artacadini belirten
Fischer, bdylece Aralik ayinda faiz artinrm beklentilerine
destek verdi. Chicago Fed Baskani Evans da ABD
ekonomisindeki toparlanmanin zarar gdrmemesi icin,
beklenen faiz artinmlarinin kademeli olarak yapilmasi
gerektigini vurguladi. Fed'in para politikasinda normallesme
streci ile ilgili daha temkinli bir durus sergileyen IMF
yetkilileri ise, Fed'in faiz artinmina baslamadan 06nce
istihdam piyasasi ile enflasyonla ilgili verileri izlemesi ve
tatmin edici sonuclara ulasmadan hareket etmemesi
gerektigini ifade etti.

ABD'de UFE Ekim’'de bir 6nceki aya gére %0,4 gerileyerek
onceki ayki disistind sirdiirdli. Bu donemde gida ve enerji
hari¢ cekirdek endeks de artis beklentilerinin aksine %0,3
diisiis kaydetti. Uretici fiyatlarindaki beklenmedik diisiis
biiylik dlctide hizmetler sektoriindeki fiyat hareketinden
kaynaklandi. S6z konusu veri aciklamasi, Fed'in %Z2'lik
enflasyon hedefine ulasmasi konusundaki kaygilari artirdi.
Ekim'de perakende satislar bir onceki aya gore %0,1
artarken, otomotiv ve akaryakit haric cekirdek endeks
%0,4 ylkseldi. Perakende satislardaki pozitif seyir
siirmekle beraber, artislarin piyasa beklentilerinin altinda
kaldigi dikkat cekti. Oncii verilere gére Reuters/Michigan
tiiketici giiven endeksi ise Kasim'da 93,1 dederini alarak
tahminleri asti. Bu gelismede ABD'de isgticl piyasalarindaki
toparlama etkili olurken, giiclt tiiketici gliveninin Kasim ayi
perakende satislarina olumlu yansimasi bekleniyor.

Euro Alani'nda sanayi Uretimi Eylil'de %0,3 ile
tahminlerden daha hizli daralirken, yillik bazda %1,7 artarak
pozitif seyrini korudu. Bdlgede GSYH oncii verisi ise
3. ceyrekte o©nceki ceyrede gore %0,3 yiikselerek
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tahminlerin altinda kaldi. Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
yonetim kurulu dyesi Visco, enflasyon hedefine
ulasabilmek amaciyla onimizdeki donemde mevduat
faizlerinde indirim ve varlik alim programinin tekrar
degerlendirilmesi gibi konularin glindeme alinabilecegini
belirterek bu yondeki beklentileri destekledi. Ekonomideki
asagdl yonlt risklere dikkat ceken Baskan Draghi ise,
enflasyon hedefi paralelinde gerekli gortilmesi halinde,
parasal  genislemenin  Eylil 2016'min  sonrasina
uzatilabilecedini ifade etti.

Cin'de Ekim'de perakende satislar bir 6nceki yila gére %11
ile tahminlerden bir miktar hizli yiikseldi. Diger taraftan,
ayni dénemde sanayi Uretimi yilik bazda %5.,6 ile
tahminlerden yavas artarak Mart ayindan bu yana en zayif
biiytimesini gerceklestirdi. Ekim'de bir dnceki yilin ayni
ayina gore TUFE artisi %1,3e gerileyerek piyasa
beklentilerinin altinda kalirken, UFE %5,9 ile 6ngériilerden
hizli distt. Ayrica, yillik bazda aciklanan ve kentlerdeki
fabrika, yol, enerji hatti gibi harcamalari gdsteren sabit
varlk yatinmlan %10,2 ile son 5,5 yilin en distk artisini
kaydetti. Ekonomide deflasyonist baskinin strdiigiine ve
yatinmlarin uzun dénemli disls edilimini sirdirdigiine
isaret eden veriler, ekonomiyi desteklemek amaciyla daha
fazla parasal gevsemenin yolda oldugu seklinde
yorumlandi.

Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Orgiiti (OECD) kiiresel
ekonomik blylime tahminlerini asadl yonli gincelledi.
Ozellikle Cin ve diger gelismekte olan iilkelere baglh olarak
diinya ticaretinde kaydedilen hizli yavaslamanin kiiresel
ekonominin iyilesmesinin ©dntinde engel teskil ettigini
belirten OECD, kiresel ekonominin bu yil %?2,9,
onudmizdeki yil da %3,3 bliytiyecedini 6ngordi. OECD
Trkiye icin 2015 yili bilyime tahminini %3,1'de tutarken,
2016 yili tahminini %3,9'dan %3,4'e indirdi.

Ote yandan, Cuma aksami Paris'te gerceklestirilen teror
saldinilari jeopolitik riskleri yeniden ©n plana cikardi. Hafta
sonu Turkiye'de gerceklestirilen G-20 toplantisi da teror
saldinsinin godlgesinde kaldi. Gorlismelerde terdrizm ve
milteci krizi dederlendirildi. Liderlerin Suriye basta olmak
tzere bolgesel konular tizerinde yogunlastiklar bildirildi.

6.Kas 13.Kas Degisim (%) 6.Kas 13.Kas Degisim (%)
BIST-100 81.930 81.879 -0,06 4 EUR/USD 1,0738 11,0777 0,36 4r
Gosterge Tahvil Faizi %10,04 %10,25 0,21 O 4 USD/TL 29125 2,8627 -1,71
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %2,33 %228 -0,05 M) EUR/TL 3,1336 3,0766 -1,82 dF
EMBI+ (baz puan) 381 391 10 @ 4+  ALTIN (USD/ons) 1.088  1.083 -0,46 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 269 276 7 Q) 4 PETROL (USD/varil) 46,0 41,9 -8,97 4

(1) Haftalik fark alinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank
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TUIK verilerine gére Eyliil'de takvim etkisinden arindirilmis
sanayi Uretim endeksi sermaye mali ve dayaniksiz tiiketim
mali imalatindaki artisin etkisiyle yillik bazda %¢2,8 artti. Bu
doénemde aylhk bazda madencilik ve tasocakcihgr sektori
endeksi %3,1, imalat sanayi sektori endeksi %0,2
azalirken, elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme tretimi ve
dagitimi sektdrii endeksi %2,2 artti. imalat sanayinin alt
kalemlerine bakildiginda ise, Eylil'de aylik bazda en hizli
yikselis %15,1 ile diger ulasim araclarinin imalatinda
gerceklesirken, en sert disis %13,1 ile bilgisayarlarin,
elektronik ve optik drinlerin imalatinda yasandi. Eylil
ayinda mevsim ve takvim etkisinden arindinlmis sanayi
dretimi endeksi ise aylik bazda dedisim gdstermedi.
Ceyreklik bazda dederlendirildiginde ise, yilin Gglncil
ceyreginde sanayi Uretimi takvim etkisinden arindinimis
verilere gore yillik bazda %3,3 oraninda artarak %3
diizeyinde olan yilsonu biylime beklentimize uyumlu bir
gorindm sergiledi.
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TCMB verilerine gore Eylil'de dis ticaret acigindaki
daralmanin stirmesiyle 95 milyon USD cari fazla verildi.
Ocak-Eyll donemindeki cari acik ise bir dnceki yilin ayni
donemine qgbre %18,9 daralarak 25,6 milyar USD
diizeyinde gerceklesti. 12 aylik kiimilatif cari acik da Eyliil
ay! itibariyla 40,6 milyar USD'ye inerek Ekim 2010'dan bu
yana en distiik seviyesine geriledi. Cari acigin finansmanina
bakildidinda dogrudan yatinmlar Eyliil'de 6nceki 2 aya gore
ivme kaybederken, portfoy yatinmlarinda sermaye cikisi
devam etti. Yurt disi yerlesiklerin hisse senedi ve borg
senetlerinden net sermaye cikisi strerken, yurt icinde
yerlesik bankalarin yurt disinda gerceklestirdikleri portfoy
yatinmlarinin hiz kazanmasi sermaye cikisinin artmasinda
etkili oldu. Dis ticaret acidindaki daralma egiliminin devam
etmesiyle cari aciktaki iyilesmenin onidmizdeki ddnemde
de siirmesi bekleniyor. Ote yandan, Fed'in Aralik ayinda faiz
artinmlarina baslayacagi beklentisi paralelinde gelismekte
olan (lkelere yonelik sermaye akimlarindaki zayif seyrin

devam edebilecedi diisiiniiliiyor. (Odemeler Dengesi
Raporumuz)
Haftalik Veri Giindemi

Donemi PiyasaBeklentisi

16 Kasim Maliye Bakanligi Biitce Dengesi Ekim 7,2 milyar TL fazla (G)
TUIK Issizlik Orani Agustos %10,1(G)
14.06.2017 itfa Tarihli Sabit Kuponlu Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci - -

Euro Alani TUFE Ekim yillik %0,1 (G)

17 Kasim 14.12.2016 itfa Tarihli Kuponsuz Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci - -
08.07.2020 itfa Tarihli Sabit Kuponlu Devlet Tahvilinin Yeniden ihraci - -

ABD TUFE Ekim aylik %0,2

ABD Sanayi Uretimi Ekim aylik %0,1

ABD Kapasite Kullanim Orani (KKO) Ekim %77,5

Euro Alani ZEW Ekonomik Duyarlilik Endeksi Kasim -

ingiltere TUFE Ekim aylik %0,2

18 Kasim Hazine ic Borc Odemesi (4,5 milyar TL) - -
ABD YeniKonut Baslangiclari Ekim 1,2 milyon adet

Fed Toplanti Tutanaklari Ekim -

19Kasim ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi Ekim 0.5
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Toplanti Tutanaklari Ekim -

ingiltere Perakende Satislar Ekim aylhk-%0,4

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Toplantisi ve Faiz Karari Kasim -

20Kasim TCMB Beklenti Anketi Kasim >
Hazine Merkezi Yénetim Borg Stoku Ekim -

TUIK Tiiketici Giiven Endeksi Kasim -

Euro Alani Tiiketici Giiven Endeksi (Onci) Kasim -7.5

(G) Gerceklesme


https://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/od_201509.pdf
https://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/od_201509.pdf
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

6.Kas 13.Kas Degisim (%)
BIST-100 81.930 81.879 -0,06
BIST-30 101.003  100.821 -0,18
BIST- Sinai 80.993 81.106 0,14
BIST- Hizmetler 60.583  60.644 0,10
BIST- Mali 106.727  106.589 -0,13

Gecen hafta kiresel piyasalarda Fed’in Aralik ayi
toplantisinda alacagi karara yénelik belirsizlikler ile Cin
ekonomisinin performansina iliskin endiseler hakim oldu.
Haftaya kiiresel piyasalar paralelinde sakin ve temkinli bir
seyirle baslayan BIST-100 endeksi hafta ortasinda
aciklanan olumlu 6demeler dengesi verilerinin ve secim
sonrasinda TL'de gdzlenen gliclenmenin de etkisiyle hafif
yukari yonli hareket etti. Endeks haftanin son islem
gininde de sert disusler yasayan gelismekte olan (ke
borsalarindan nispeten olumlu yonde ayristi ve gini %
0,32'lik sinirli bir distisle tamamladi. Bdylece BIST-100
endeksi hafta genelinde %0,06 deger kayberek haftayi
81.879 diizeyinden kapatti.
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Kaynak: Borsa istanbul, Reuters, iktisadi Arastirmalar B&lim(i

Tahvil-Bono Piyasalari
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Yurt icinde gerceklestirilen genel secim sonrasinda
Kasim'in ilk haftasinda tek haneli rakamlara gerileyen iki
yil vadeli tahvilin bilesik faizi gecen hafta gelen diizeltme
hareketleriile tekrar cift haneli rakamlara yikseldi.

Haftalik bazda 21 baz puan artis kaydeden 2 yil vadeli
gosterge tahvilin bilesik faizi haftayl %10,25 seviyesinde
tamamladi.

Gosterge Tahvil Faizi ve Beklenen Reel Faiz

14,0 - o

12,0 - (%)

10,0 +

8.0 - 10,25

6,0 -

4,0 4

2.0 - M

00 Pt S - 2.'71

-2,0 -
< <t mn n n wn n n mn n n [Tp} mn
L T T s B B B S R R R B B
wn E [} o = u > N £ 3 = v wn
£ 8§ 3 =z 2 £ 3 2 8T ¢

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)
6.Kas 13.Kas Degisim (%)
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lzerinde artmasiyla Fed'in faiz artinmina Aralik ayinda N, iy

baslamasi ihtimalinin gliclenmesi dolar diger baslica para
birimleri karsisinda yedi ayin zirvesine tasimisti. Gecen

hafta ise ABD'de perakende satislar verisinin beklentileri Fed'in faiz artinmina iliskin belirsizliklerin yani sira Cin

T, - ekonomisine iliskin  verilerin  olumsuz  gorinim

karsilayamamasi ve UFE'nin distisind Ekim ayinda ikinci . 7 . . .
o . ~ sergilemeye devam etmesi gelismekte olan lke
ayina tasimasi doviz piyasasinda kar satislarini A . A " .
eurotahvil piyasasinda risk primlerinin ylkselmesini

beraberinde getirdi. USD/Yen paritesi %0,41 azalisla

122,62'ye gerilerken, EUR/USD paritesi %0,36 artarak beraberinde getirdi. Yurt icinde aciklanan Gdemeler

dengesi rakamlarinin ve secim sonrasinda olusan

1,0777 diizeyinde gerceklesti.

Yurt icinde siyasi belirsizliklerin 6nemli dlctide ortadan
kalkmis olmasinin yani sira édemeler dengesi verilerinin

iyimserligin etkisi ile Tlirk eurotahvillerin risk primindeki
artis diger (lkelerin eurotahvillerindeki ylikselisin bir
miktar gerisinde kald.

ayhk bazda cari fazlaya isaret etmesi TL'nin dolar ve euro
karsisinda bir miktar degerlenmesini sagladi. Hafta
genelinde TL'nin dolar ve euro karsisindaki deger kazanci
sirasiyla %1,7 ve %1,8 olurken USD/TL kuru 2,8627,
EUR/TL kuru 3,0766 diizeyinde haftayl tamamladi.

Boylece gelismekte olan tilke eurotahvillerinin risk primi
onceki haftaya gore 10 baz puan, Tirk eurotahvillerinin
risk primi 7 baz puan artisla haftayi sirasiyla 391 ve 276
seviyesinde tamamladi.
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Kaynak: Reuters
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Emtia Piyasalari
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Fed'in faiz artirrmina iliskin beklentiler altin basta olmak OPEC Genel Sekreteri Abdullah al-Badri'nin hafta icinde
lizere dederli metal fiyatlarinin seyri (zerinde etkili yaptigi aciklamalar 2016 yilinda petrol piyasasinin daha
olmaya devam ediyor. Bu cercevede son donemde sert dengeli bir gorinim sergileyecedi  beklentisini
bicimde gerileyen altin fiyatlar gecen hafta icinde dalgal guclendirirken, 4 Aralik'ta gerceklestirilecek olan
bir seyir izlese de baski altinda kalmaya devam etti. toplantida OPECin daha dnce de oldudu gibi Uretim

Bdylece hafta genelinde %0,46'lik degder kaybeden altin kapasitesinde bir kesintiye gitmesi beklenmiyor.
fiyatlar haftayi 1.083 USD/ons seviyesinde tamamladi. Gecen hafta Brent tiirii ham petrolin varil fiyat kiiresel

talepteki zayif seyrin yani sira ABD'de ham petrol
stoklarinin beklentilerin lizerinde artmasi nedeniyle diisls
seyrini sert bir sekilde slrdlirdi. Bdylece hafta genelinde
%9 deder kaybeden Brent tiiri petroliin fiyati haftayi
41,9 USD/varil seviyesinde tamamladi.

Kaynak: Reuters
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Tiirkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Béliimii

izlem Erdem - Béliim Miidiirii

izlem.erdem@isbank.com.tr

Alper Giirler - Birim Mudiiri Aslhi Sat Sezgin - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
H. Erhan Giil - Midiir Yrd. Bora Cevik - Uzman
erhan.gul@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
Dilek Sarsin Kaya - Uzman Ahmet Asarkaya - Uzman Yrd.
dilek.kaya@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr

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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