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Haftaya Bakis

Fed'in 27-28 Ekim tarihlerinde gerceklestirdidi toplantinin
tutanaklan gectigimiz hafta icinde yayimlandi. Tutanaklar,
Fed yetkililerinin biiyiik cogunlugunun Aralik ayinda faiz
artisina acik olduduna isaret ederken, yetkililerin faiz
artisinin  kademeli olarak gerceklestiriimesi konusunda
uzlasmaya vardiklari gorildi. Beklentiler Fed'in Aralik
ayinda son 10 yildir ilk defa faiz artinmina gidecegi, ancak
sonraki donemde faiz artirmlarini sirdirmek icin aceleci
davranmayacadi yoninde sekilleniyor. Atlanta Fed Baskani
Lockhart yaptigi aciklamada kiresel piyasalarda daha dénce
goriilen ve Fed'in faiz artinm kararini 6telemesine neden
olan calkantih dénemin geride kaldigini ifade ederken,
Fed'in faiz artinmina gidebilecedinin sinyalini verdi.
Lockhart, Fed'in 15-16 Aralk tarihinde gerceklestirecedi
toplantiya kadar ekonomik verilerin yakindan takip
edilecegini ifade etti.

Fed'in son donemde yakindan takip ettigi ve faiz kararinda
etkili olmasi beklenen ABD enflasyonu beklentiler
dogrultusunda aciklandi. Tiketici enflasyonunun ayhk
bazda %0,2 dlizeyinde gerceklesmesi giiclii dolar ve disiik
enerji fiyatlarinin enflasyon (izerinde yarattidi baskinin
hafifledigine isaret ediyor. Nitekim, gida ve enerji fiyatlar
haric tutularak hesaplanan cekirdek enflasyon da Ekim
ayinda aylhk %0,2 diizeyinde gerceklesti.

2015 yilinin ikinci ceyredinde %0,7 oraninda kiicllen
Japonya ekonomisi Uglincli ¢eyrekte de %0,8 daralarak
teknik olarak resesyona girdi. Ote yandan, ekonomiyi
desteklemek adina genisleyici bir politikanin izlendigi
Japonya'da son dénemde ihracatta ve kisisel harcamalarda
yasanan artis ©Onumizdeki ddnemde ekonominin
toparlanabilecedine isaret ediyor.

Talep kosullarinin zayif seyri ve enerji fiyatlarindaki asagi
yonli seyir nedeniyle bir ¢cok (ilkede enflasyon distik
seviyesini slrdlrirken, Gliney Afrika Merkez Bankasi
enflasyonda risklerin yukar yoénlli oldugunu belirterek
politika faizini 25 baz puan artisla %6,25 diizeyine cikardi.

Yurt icinde veri aciklamalari agisindan sakin bir hafta geride
kalirken, bilitce gerceklesmeleri ve issizlik verileri yakindan
takip edildi. Ekim ayinda 7,2 milyar TL fazla veren merkezi
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yonetim blitcesi, yilinilk on ayinda 6,2 milyar TL acik vermis
oldu. Bitce performansi konusunda aciklamalarda bulunan
Maliye  Bakani Mehmet Simsek, glicli  biitce
performansinda, gelirlerin 6ngorilenden daha yliksek
gerceklesmesi ile biltce giderlerinin kontrol altinda
tutulmasinin etkili oldugunu belirtirken, bu yil genel kamu
dengesinin acik vermeyecek olmasinin ekonominin bir
cipas! olarak mali disiplini daha da pekistirdidini ifade etti.
(Biitce Dengesi Raporumuz) Ote yandan, issizlik orani bes
ayin ardindan Adustos ayinda cift hanelere ulasarak %10,1
diizeyinde gerceklesti. Son donemde potansiyelin altinda
bliyime performansi sergileyen ekonominin istihdam
yaratmakta giicliik cektigi gorilirken, Ocak 2016 itibariyla
1.300 TL'ye artinlmasi beklenen asgari Ucretin istihdam
piyasasl tzerindeki baskilari artirmasi bekleniyor.

Yurt icinde tliketici gliven endeksi secimlerin ardindan
Kasim ayinda Ekim ayina gore %22,9 oraninda artisla 77,1
dederini alarak Nisan 2014ten bu yana en yilksek
seviyesine ulasti. Gectigimiz hafta icinde aciklanan TCMB
Beklenti Anketi de ekonomiye ydnelik olumlu beklentileri
teyit eder nitelikteydi. Yilsonu biiyiime beklentisi %2,95'e
yikselirken, USD/TL kuru beklentisinin de dnemli dl¢clide
geriledigi goruldi. (TCMB Beklenti Anketi Raporumuz)

Bu hafta yurt disinda PMI endeksleri ile Almanya ve ABD
ekonomilerine iliskin Uglincli ceyrek bilytime verileri
yakindan takip edilecek. Yurt icinde ise TCMB PPK toplantisi
piyasalarin glindeminde yer alyor. TCMB'nin politika faizi
olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini %7,5'ta sabit
birakmasi bekleniyor. Ote yandan, bankalarin TCMB'den
sagladidi fonun ortalama borclanma maliyeti gectigimiz
hafta %8,65 ile %8,80 araliinda seyretti.

13.Kas 20.Kas Degisim (%) 13.Kas 20.Kas Degisim (%)
BIST-100 81.879 80.682 -1,46 N8 EUR/USD 1,0777 11,0643 1,24 dF
Gosterge Tahvil Faizi %10,25 9%10,26 0,01 ) 4 USD/TL 2,8627 2,8290 -1,18 {F
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %228 %2,26 -0,02 M) EUR/TL 3,0766 3,0118 211 4
EMBI+ (baz puan) 391 376 -15 @) L ALTIN (USD/ons) 1.083  1.078 -0,51 &
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 276 265 1@ PETROL (USD/varil) 41,9 42,8 2,03 4

(1) Haftalik fark alinmistir.


https://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/bd_201510.pdf
https://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/bd_201510.pdf
https://twitter.com/ekonomi_isbank
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Haftalik Veri Giindemi

Donemi PiyasaBeklentisi

23Kasim  ABDimalat PMI (Oncii) Kasim 54,5
ABD ikinci El Konut Satislari Ekim 5,4 milyonadet

Euro Alani Markit imalat PMI (Oncti) Kasim 52,8 (Q)

Almanya Markit imalat PMI (Oncii) Kasim 52,6 (G)

24 Kasim TCMB PPK Toplantisive Faiz Karari Kasim -
TCMB Reel Kesim Giiven Endeksi Kasim -

TCMB Kapasite Kullanim Orani Kasim -

ABD GSYH Biiylime Verisi 3.Ceyrek yillik%2,1

ABD Tiketici Gliven Endeksi Kasim 99,6

Almanya GSYH Blyime Verisi 3. Ceyrek yilhk %1,8

Almanya IFO s Diinyasi Giiven Endeksi Kasim 108.2

25 Kasim Hazine ic Bor¢c Odemesi (557 milyon TL) - -
ABD Dayanikli Mal Siparisleri Ekim ayhk%1,5artis

ABD YeniKonut Satislari Ekim 499 binadet

ABDKisisel Gelir Verisi Ekim ayhk%0,4 artis

ABD Kisisel Harcamalar Verisi Ekim ayhk %0,3artis

26Kasim  Japonya TUFE Ekim -
27Kasim  TUIK Ekonomik Giiven Endeksi Kasim -
Euro Alani Tiketici Given Endeksi Kasim -7.9

(G) Gerceklesme
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Hisse Senedi Piyasalari

BIST ENDEKSLERI

13.Kas 20.Kas Degisim (%)
BIST-100 81.879 80.682 -1,46
BIST-30 100.821 99.266 -1,54
BIST- Sinai 81.106  80.383 -0,89
BIST- Hizmetler 60.644 59.797 -1,40
BIST- Mali 106.589  104.870 -1,61

Hafta basinda, Paris'teki teror saldinlarinin ardindan
etkisini artiran kiresel glivenlik endiseleri ile yurt icinde
yeni hiikiimetin kurulma sirecinde kabinede yer alacak
isimlere dair belirsizlikler piyasalardaki risk algisini artird.
Fedin Aralik ayinda faiz artinmlarina baslayacadi
beklentilerinin glic kazanmasi hafta ortasinda borsadaki
satis  baskisini artinrken, toplanti  tutanaklarinda
artinmlarin tedrici olacadina vurgu yapilmasi baskiyi
azaltti. Cuma giinii ise kiiresel risk istahindaki toparlanma
ve yurt icinde olumlu aciklanan tiketici given endeksi
verisinden destek bulan endeks, giinti artida tamamladi.

Yasanan gelismeler sonucunda BIST-100 endeksi,
haftalik bazda %1,5 diiserek Cuma giniini 80.682
puandan kapatti.
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Kaynak: Borsa istanbul, Reuters, iktisadi Arastirmalar Bélimii

Tahvil-Bono Piyasalari
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Haftanin ilk yarisinda kiresel risk algisindaki bozulmayla
yukart yonli hareket eden faizler, hafta ortasinda
aciklanan Fed tutanaklarinda yilsonu itibariyla baslanmasi
beklenen faiz artinmlarinin yavas ve &lclli olacadina
isaret edilmesiyle bir miktar gevsedi.

Bdylece, 2 yil vadeli gésterge tahvilin bilesik faizi haftalik
bazda 1 baz puan artarak haftayr %10,26 seviyesinden
kapatti.
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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)
13.Kas 20.Kas Degisim (%)

Dolar 2,8627 2,8290 -1,18 :(5)2

Euro 3,0766 3,0118 -2,11 350

Sepet () 2,9697 2,9204 166 _ . |

EUR/USD Paritesi 1,0777 1,0643 -1,24 550 A

USD/JPY Paritesi 122,62 122,89 0,22 200 -
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Aralik'ta faiz artinmina baslayacadi beklentileri ile baslica  eume Ty

para birimleri karsisinda dederlenen dolar, aciklamalarin
ilerleyen donemde faizlerde kademeli artisa isaret etmesi

. . Paris'teki terdr saldirilariyla Ust seviyeye cikan kiiresel
ile gevsedi.

guvenlik endiselerinin risk algisini bozmasiyla hafta

Euro, dolardaki ylikselisin yani sira ECB'den daha fazla
parasal genisleme beklentileriyle gii¢ kaybetmeye devam
etti. EUR/USD paritesi bir dnceki haftaya gore %1,2
diserek 1,0643 seviyesinde gerceklesti. Japonya
ekonomisinin  yilin 3. ceyredinde daralarak tekrar
resesyona girmesinden olumsuz yonde etkilenen yen ise,
BoJ'un para politikasini degistirmeme kararinin ardindan
kismen destek buldu. Bdylece USD/Yen paritesindeki
yukselis sinirlikaldi.

Gecen hafta Fed'in piyasalar rahatlatan aciklamalar ile
kiresel risk istahinda gozlenen artis TL'nin seyrini de

basinda piyasalarda satislar gozlendi. Fed'in bir sonraki
toplantisinda faiz artinmlarina baslayacadi beklentilerinin
giclenmesi de gelismekte olan (lke piyasalarini baski
altinda birakti. Ote yandan, toplanti tutanaklarinda séz
konusu faiz artislarinin zamana yayilacagi mesajinin
verilmesiile risk istahi artti ve piyasaya alim geldi.

Yasanan gelismeler sonucunda, gelismekte olan (lke
eurotahvillerine ait risk primleri onceki haftaya gore 15
baz puan azalarak 376 seviyesine,  Tirkiye
eurotahvillerine ait risk primleri de 11 baz puan azalarak
265 diizeyine indi.

olumlu etkiledi. USD/TL kuru haftalik bazda %1,2 diisiisle
2,8290'a inerken, EUR/TL de %21 distsle 3,0118
seviyesine geriledi.

Pariteler EMBI+ Endeks ve ABD Tahvil Getirisi
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Kaynak: Reuters
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Emtia Piyasalari
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ABD'de Aralik ayinda faiz artinmina baslanacadi

beklentileri ile hafta basinda dolarin deder kazanmasi,
altin fiyatlariniasagi yonli etkiledi. Dider taraftan, kiresel
glivenlik endiseleri ile faiz artinmlarinin tedrici olacagina
dair aciklamalar paralelinde dolarin deder kaybetmesi
piyasanin kismen dengelenmesini saglad.

Bdylece altinin ons fiyati haftayi %0,5'lik sinirli bir azalsla
1.078 USD seviyesinden kapatti.

Kaynak: Reuters
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Hafta basinda, gerek teror kaynakli endiseler gerekse
Fed'in toplanti tutanaklari oncesi etkili olan temkinli
bekleyis petrol fiyatlarinin gerilemesine neden oldu.
Hafta ortasinda yapilan aciklamada, Aralik'ta baslanma
olasihginin yiiksek oldugu faiz artinminin yavas adimlarla
yapilacagina vurgu yapilmasi ise risk istahini artirdi.
Boylece petrol fiyatlari yonini yukari cevirdi.

Bdylece, Brent tiirli petrollin varil fiyati bir dnceki haftaya
gore %¢2 artisla Cuma giind kapanista 42,8 USD
seviyesinde gerceklesti.
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Tim yayinlanimiza 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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