Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftaya Bakis

Gecen hafta gerek yurt disinda gerekse yurt icinde oldukca
yogun bir veri glindemi yasandi. Tirkiye'nin Suriye sinirini
ihlal ettigi gerekcesiyle bir Rus savas ucaginin disirilmesi
sonrasinda yasanan gelismeler yakindan takip edilirken,
kurulan 64. hiikiimetin kabinesi ve TCMB'nin para politikasi
kurulu toplantisi 6nemli glindem maddeleri oldu.

ABD'de gecen hafta aciklanan ekonomik gostergeler genel
olarak olumlu bir tablo cizdi. Daha énce yilin ticlinci ceyredi
icin %1,5 olarak aciklanan GSYH blyiimesi gecen hafta
%?¢2,1'e revize edildi. Buylimenin yukar yonli revizyonunda
stoklardaki artisin etkili oldugu gorilirken 6zel tiketim
harcamalarindaki artis asagdi yonli gincellendi. Aciklanan
issizlik  maasi basvurulari beklentilerin  altinda
gercekleserek isglici piyasasinda iyilesmenin sirdidine
isaret ederken, Ekim ayi dayanikl mal siparisleri verisi aylk
%3'llik artis ile tahminleri asan bir performans sergiledi.
ABD'de Ekim ayinda yeni konut satislari beklentilere paralel
bir seviyede artarken ikinci el konut satislar bir 6nceki aya
gore %3,4 dislsle 5,36 milyon adede geriledi. Konut
fiyatlan endeksindeki yillik dedisimin Mart 2014ten bu
yana en yiksek diizeyinde gerceklesmesi ise konut
sektoriinde de toparlanmanin devamini isaret etti. Ote
yandan Markit'in acikladigi 6ncii verilere gore Kasim ayinda
52,6'ya gerileyen imalat PMI ABD'de lretim faaliyetlerinde
ivme kaybina isaret ederken, ayni dénemde tliketici gliven
endeksi 90,4 ile beklentilerin olduk¢ca altinda acikland.
Tlketici gliveninde yasanan dislse karsin, olumlu
ekonomik biylmeye iliskin godstergeler Fed'in 15-16
Arahk'taki acik piyasa komitesi toplantisinda faizleri
yukseltecedine yonelik beklentileri giclendirdi. ABD'de
alinacak faiz artinm kararinin zamanlamasi kadar siddeti de
piyasalar acisindan 6nem arz ediyor. Fed Baskani Janet
Yellen hafta icinde yaptidi aciklamada asiri agresif faiz
artinminin  ekonomik bliylimenin yavaslamasina neden
olacagina ve dislk faize kalici bir donis yapilmasini
gerektirebilecedine dikkat cekerek faiz artinminin kademeli
bir sekilde yapilmasi gerektigini vurgulad.

Almanya'da imalat sektdriindeki toparlanmanin da destegi
ile Kasim ayinda imalat PMI ©6ncl verisi beklentilerin
Uzerinde gercekleserek 52,8 diizeyine yikseldi. Avrupa
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Merkez Bankasi ECB'nin 3 Aralik'taki toplantisinda
hdlihazirda eksi seviyede bulunan mevduat kolaylid
faizinde indirim yapma, varlk alim programinin biyikIigd,
kapsami ya da siiresinde genislemeye gitme ya da diger
yeni politika 6nlemleri alabilecegine yonelik beklentiler
bulunuyor.

Cin'de sanayi sirketlerinin karlarinin Ekim ayinda yillik bazda
%05'e yakin gerileme kaydettidi aciklanirken Cuma ginu
tlkede kaldirach islemlerin sinirlanmasina iliskin olarak
biylik yatinm danismanlidi sirketlerine yonelik sorusturma
baslatiimasi tedirginlik yaratti. Japonya'da ise cekirdek
tlketici fiyatlari endeksi yillik bazda Adustos ve Eylil
aylarinin ardindan Ekim'de de diserken, Japonya Merkez
Bankasr'nin ¢abalarina ragmen enflasyonun artmasinin zor
oldugu gordiliyor.

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, gelismekte olan
Ulkelerin gelecek yil bir dizi kredi notu indirimiyle karsi
karsiya kalabilecedini, Brezilya'nin da kredi notunun yatirim
yapilabilir seviyenin altina inmesi olasihdiyla karsi karsiya
oldugunu belirtti. Fitch ayrica diistik emtia fiyatlari, zayif
kiresel biiyiime ve ABD'de yaklasan faiz artirnmi nedeniyle
onumuzdeki yil en fazla not indiriminin sz konusu
gelismelere karsi kirilgan olan Ulkelerin yodunlastidi Orta
Dogu ve Afrika bdlgesinde gdrtlebilecedini belirtti. San
Francisco Fed tarafindan yayimlanan bir raporda ise Cin'in
sanayi sektoriindeki yavaslamadan kaynakh yabanci
mallara talepteki diistisiin Cin'e emtia ihrac eden Avustralya
ve Brezilya gibi ulkeleri dogrudan, ABD ve Japonya gibi
ulkeleriise dolayli olarak etkileyebilecedine dikkat cekildi.

Gecen hafta yurt icinde konut satislari, Kapasite Kullanim
Orani (KKO), Reel Kesim Gliven Endeksi ve Ekonomik Gliven
Endeksi verileri yayinlandi. Tirkiye genelinde konut
satislar Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %8,8
artarak 104 bin adet olurken ipotekli satis olarak
nitelendirilen kredili konut satislari %18,7 azalarak 28 bin
adet oldu. KKO Kasim'da %75,9 dlizeyinde gerceklesirken,
mevsim etkilerinden arindiriimis KKO %75,1'e cikti. Yilhk
bazda ozellikle dayanikh tiiketim ve yatirm mallari
imalatinda kapasite kullaniminin yiikselmesi dikkat cekti.

20.Kas 27.Kas Degisim (%) 20.Kas 27.Kas Degisim (%)
BIST-100 80.682 75.638 -6,25 1 EUR/USD 1,0643 11,0590 -0,50 4}
Gosterge Tahvil Faizi %10,26 %10,53 0,27 (1) 4 USD/TL 2,8290 2,9230 3,32 4
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %226 %223 -0,04 O dk EUR/TL 3,0118 13,0981 2,87 4r
EMBI+ (baz puan) 376 385 9 1) A ALTIN (USD/ons) 1.078 1.058 -1,79 4
EMBI+ Tiirkiye (baz puan) 265 289 24 (1) 4 PETROL (USD/varil) 42,8 42,9 0,30 4

(1) Haftalik fark alinmistir.


https://twitter.com/ekonomi_isbank
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Bu donemde, genel gidisata iliskin gortslerdeki hizh
toparlanmayla birlikte Reel Kesim Gliven Endeksi (RKGE)
artis  kaydederek  105,2 olarak  gerceklesirken
mevsimsellikten arindirlmis RKGE 110,3 ile son 2 yilin en
yiksek dederini aldi. Ekonomik gliven endeksi de Kasim
ayinda bir 6nceki aya gore %:26,7 oraninda artarak 82,87
degerinden 104,99 degerine yikseldi.

Sali glini sabah saatlerinde Tirk Silahli Kuvvetleri'nin
Suriye sinirini ihlal ettigi gerekcesiyle bir Rus savas ucagini
distirmesi ile birlikte baslayan siyasi gerilim hafta boyunca
surdld. Rus liderler Tirkiye ekonomisinin dniimizdeki
donemde turizm ve dis ticaret kanaliyla bu durumdan
olumsuz  etkilenebilecedine  yonelik  aciklamalarda
bulundular. Nitekim hafta sonu Rusya Devlet Baskani
Vladimir Putin, Turkiye'ye yonelik ekonomik tedbirlericeren
yaptinm kararini imzaladi. Karara gore, Tirk kanunlari
yetkisinde olan bazi kurum ve kuruluslarin Rusya’da faaliyet
gostermelerine sinirlama getirilecedi, Tirkiye'den ithal
edilen bazi trlnlerin aliminin da gecici olarak durdurulacadi
veya yasaklanacadi belirtildi. Kararda ayrica Rusya'da
faaliyet gosteren sirketlerin 1 Ocak 2016'dan itibaren Tiirk
vatandaslarini ise alimina yasak getirilirken, Tirkiye ile
Rusya arasindaki vizesiz seyahat uygulamasinin ayni
tarihten itibaren tek tarafli olarak askiya alinmasi
0ngorildi ve Rusya'daki tur operatorlerinin Tlrkiye'ye tur
satisindan kacinmalariistendi.

Ahmet Davutoglu'nun Basbakanliginda kurulan
64. Hikimetin kabinesinde Ali Babacan yer almazken,
Ekonomiden Sorumlu Basbakan Yardimcihgi’'na Mehmet
Simsek, Ekonomi Bakanhgrna Mustafa Elitas getirildi.

Basbakan, yeni kurulan hiikiimetin yapisal reformlara ve
sivil anayasaya agirlik verecedini ifade etti. Yeni hiikiimet
programinda TCMB'nin para politikasinda bagimsizligina
iliskin vurgunun yer almamasi piyasalarda endise yaratirken
Mehmet Simsek TCMB'nin yapisina miidahale etmek ya da
bagimsizligini kisitlamak gibi bir planin olmadigini belirtti.

Daha once Fed'in faiz artinmi ile birlikte para politikasinda
sadelesmeye gidecedini aciklayan TCMB, hafta icinde
gerceklestirdigi para politikasi kurulu toplantisinda faiz
oranlarinda bir dedisiklije gitmedi. Yapilan aciklamada,
enerji fiyatlarindaki gelismelerin enflasyonu olumlu yénde
etkilemeye devam ettigi ancak, birikimli doviz kuru
hareketlerinin cekirdek enflasyon edilimindeki iyilesmeyi
geciktirdigi ifade edildi. Bu cercevede, kiiresel piyasalardaki
belirsizliklerin enflasyon beklentileri Gizerindeki etkileri ile
enerji ve islenmemis gida fiyatlarindaki oynakliklar dikkate
alinarak, gerekli goriilen sire boyunca likidite
politikasindaki siki durusun korunacad belirtildi.

Oniimiizdeki hafta yurt icinde Rusya ile artan tansiyonun
ardindan taraflar arasindaki iliskiler takip edilirken
aciklanacak dis ticaret istatistikleri ve enflasyon verisi
izlenecek. Yurt disinda ise 3 Aralik'ta diizenlenecek Avrupa
Merkez Bankasi toplantisi giindemde olurken ABD’de Fed
toplantisi 6ncesinde son istihdam verileri aciklanacak.
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30 Kasim TUIK Dis Ticaret Dengesi
ABD Bekleyen Konut Satislari
AlmanyaPerakende Satislar

1 Arahk Tiirkiye imalat PMI
Almanyassizlik Orani
Euro Alaniimalat PMI (nihai)

2 Aralik ABD ADP Ozel Sektor istihdami

3 Aralik TUIK Yurtici Uretici Fiyat Enflasyonu
TUIK Tiiketici Fiyat Enflasyonu
ECBToplantisi

4 Aralik ABD issizlik Orani

ABD Tarim Disiistihdam Artisi

Donemi Piyasa Beklentisi
Ekim -3,6 mlyr USD (G)
Ekim %1,5
Ekim -%0,4 (G)

Kasim -
Kasim -
Kasim -
Kasim 183 binkisi
Kasim aylik %0,46
Kasim

Kasim -
Kasim %?5,0
Kasim 190binkisi

(G) Gerceklesme
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Hisse Senedi Piyasalari Tahvil-Bono Piyasalari
BIST ENDEKSLERI
10,7 1 TL Getiri Egrisi (%)

20.Kas 27.Kas Degisim (%)
BIST-100 80.682 75.638 6,25 10,5 1
BIST-30 99.266 92.713 -6,60
BIST- Sinai 80.383 77.252 -3,90 103 1
BIST- Hizmetler 59.797 56.091 -6,20 -
BIST- Mali 104.870 97.309 7,21 ’

—#—20Kasim

391 —o— 27 Kasim

Yeni hiikiimetin aciklanmasi éncesinde yurt ici varliklara
yonelik artan ilgiyle birlikte Pazartesi ginid yikselis
kaydeden BIST-100 endeksi, Sali giini Rus ucaginin a7
disiridlmesinin ardindan  %4,4 oraninda gerileyerek

yaklasik son 6 ayin en sert ginlik distslni kaydetti. Sal aiinii disiirtilen Rus ietini dind . litik
Haftanin kalaninda Rusya ile artan siyasi gerginlikler all gunu dusurulen Rus jetinin ardindan artan jeopoliti

piyasalarin saticilli bir seyir izlemesine neden oldu. (tj)elr:r5|lzrl‘|tl<.lertlnet()j.ent|yle yatlrchHarnl'l TL;/a.rIllkLarafy.oTel_lk
Yasanan gelismeler sonucunda BIST-100 endeksi, aha Ihtlyatll biF tavir Sergiiemest yurt icinde taizierin

haftalik bazda %6,3 diiserek Cuma giiniini 75.638 yiikselmesine neden oldu. Gectigimiz hafta getiri egrisi
’ ’ ' tiim vadelerde yiikselis egilimindeydi. 2 yil vadeli gésterge

tahvilin bilesik faizi haftalik bazda 27 baz puan artarak
haftayi %10,53 seviyesinden kapatt!.

2Yill 3vil 5vil 1ovi

puandan kapatti.

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

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 — 500 - EMBI+ ve Tiirkiye Spread (baz puan)
20.Kas 27.Kas Degisim (%)
Dolar 2,8290 2,9230 3,32 4501
Euro 3,0118 3,0981 2,87 :ZZ
Sepet () 2,9204 3,0106 309 _ .
EUR/USD Paritesi 1,0643 1,0590 -0,50 250 A
USD/JPY Paritesi 122,89 122,82 -0,06 200 -
() 0,5USD +0,5EUR 150 - — - -
I - T
Gectigimiz hafta basinda ara toplanti diizenleyerek g £ 8 3 § 4 E B E 5 > 8 8
iskonto ve avans faizi oranlarini gdzden geciren Fed
faizlerde degisiklik yapmazken, bu gelisme Aralik ayinda — BBl Tarkiye

gerceklestirilecek olan FOMC toplantisinda alinacak olasi

bir faiz artinm karari ©ncesinde yapilan son bir Gectigimiz hafta kiiresel risk algisini gosteren VIX endeksi

dederlendirme olarak algilandi.

Fed'in faiz artirmaya hazirlandigi mevcut konjonktiirde
ECB ve BoJun piyasalara olan destedinin silrecedi
yonindeki beklentiler dolarin didger gelismis ilke para
birimlerinin karsisinda degerlenmesine uygun bir zemin

gerileme egilimindeydi. ABD 10 yillik Hazine tahvillerinin
getirisi ise haftalik bazda 4 baz puan ile sinirl miktarda
gerilemesine karsilik yil icerisinde ulastigi yliksek
diizeylere yakin seyrini siirdlirerek ve haftayl %2,23'ten
tamamlad.

hazirliyor. Haftallk bazda 9%0,5 oraninda gerileyen
EUR/USD paritesi 1,0590 ile son 9 ayin en disuk
seviyesine yaklasirken, gectigimiz hafta yatay bir seyir

Gectigimiz hafta gelismekte olan tlke eurotahvillerine ait
risk primleri bir dnceki haftaya gore 9 baz puan artarak
385 seviyesine ytikseldi. Risk primlerindeki artis egilimi

izleyen USD/Yen paritesi haftay1 122,82'den tamamladi. Rusya ile yasanan gerginlie bagl olarak Trkiye
NV T . . eurotahvillerinde daha belirgin gerceklesirken, risk
Gectigimiz hafta yurt ici piyasalara yonelik bozulan risk fimleri 24 baz puan artarak28§dﬂz§ in,e Clktll
algisi TL'nin deder kaybetmesine neden oldu. USD/TL P P yine ciicti.
kuru haftalik bazda %3,3 ylikselisle 2,9230'a ulasirken,
EUR/TL de %2,9 artisla 3,0981 seviyesinde gerceklesti.
132 - Pariteler 130 32 - EMBI+ Endeks ve ABD Tahvil Getirisi 740
1,28 - 3.0 1 L
- 125 >g | 720
1,24 /
> | - 700
1,20 - 120 ’
24 A - 680
116 1 F115 0 55
’ - 660
1,12 - 2,0 A
- 110 ’ i
1,08 - 18 - 640
1,04 _—_— 105 1.6 " T - - 620
A A
o = — = vi > N = v} v
——EUR/USD  — USD/JPY (sag eksen) —— ABD 10 YillikTahvil Faizi (%) =~ —— EMBI+ (sag eksen)

Kaynak: Reuters
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Emtia Piyasalari

1.350 - Altin Fiyati (USD/ons)
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ABD'de Aralik ayinda faiz artinmina baslanacadi

beklentileri ile hafta basinda dolarin deder kazanmasi,
altin fiyatlanini asagr yonli etkiledi. Altinin ons fiyati
haftay1 %1,8'lik azalisla 1.058 USD seviyesinden kapatti.
Boylece, Ust Uste 6. haftasinda da diisls kaydeden altin

fiyatlan 2009 yilindan bu yana en diislik seviyesine
geriledi.

Kaynak: Reuters

90 - Brent Tiirii Petrol Fiyati (USD/varil)
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Suudi Arabistan’in petrol fiyatlarindaki diislisii sona
erdirmek icin adim atacagi yonindeki haberler nedeniyle
haftanin ilk yarisinda yikselis egiliminde olan petrol
fiyatlar izleyen gtinlerde ABD dolarindaki gliclenme
nedeniyle kazanclarinin biyk bir kismini geri verdi.

Bdylece, Brent tiirli petroliin varil fiyati bir dnceki haftaya
gore %0,3 artarak Cuma gini kapanista 42,9 USD
seviyesinde gerceklesti.
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Tiirkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Béliimii

izlem Erdem - Béliim Miidiirii
izlem.erdem@isbank.com.tr

Alper Giirler - Birim Midiirii Ash Sat Sezgin - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
H. Erhan Giil - Miidiir 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 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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