i Haftalik Bllten

o . N . .
TURKIYE $BANKASI ekonomi.isbank

9 Mayis 2016

HAFTAYA BAKIS

ABD ekonomisinden karisik sinyaller...

Fed’in Nisan ayindaki toplantisinda faiz artirmamasi, BoJ’un para politikasinda daha fazla gevsemeye gitmemesi ve
ABD’de aciklanan zayif blylUme rakamiyla deger kaybinin hiz kazandigi dolar gectigimiz hafta basinda Ocak 2015’ten
bu yana en duslk seviyesine geriledi. ABD’de Nisan ayina dair aciklanan Markit imalat PMI verisi 50,8 seviyesi ile
Eylil 2009’dan beri en diuslk dizeyde gercekleserek sektorde blylimenin ivme kaybettigine isaret ederken, fabrika
siparislerinin Mart ayinda %1,1 ile beklentilerin Gzerinde artmasi ABD ekonomisine dair karisik sinyaller verdi.
Ayrica, ABD’de dis ticaret acigi da Mart ayinda beklentilerin altinda 40,4 milyar dolar olarak gerceklesti. ithalat
tUketici Grtnleri onctliglinde aylik bazda %3,6 gerilerken, ihracat kiresel talebin zayif seyri nedeniyle aylik %0,9
distu.

Gectigimiz hafta, Fed yetkililerinin Haziran ayindaki toplantiya yonelik yaptiklari ihtiyath konusmalar da piyasalarin
seyrinde etkili oldu. Fed yetkilileri para politikasi kararlarinda veriye bagliliginin stirdigint ifade ederek, verinin
olumlu oldugu muddetce faiz artinminin mimkin olabilecegi yonindeki aciklamalari gelisen Glke borsalarinda
satislara sebep oldu. FOMC'da oy hakki bulunan St. Louis Fed Baskani Bullard’in, faiz artirimi konusunda Fed ve
piyasa beklentileri arasindaki farkin tedirginlik yarathgini ve istihdam, enflasyon ile kiresel verilerin FOMC
Gyelerinin medyan tahminleriyle daha uyumlu hareket ettigini aciklamasi Persembe gini Fed’in bir sonraki
toplantisinda faiz artirimina gidecegi beklentilerini gliclendirdi. Ote yandan, gectigimiz hafta dzel sektér istihdaminin
Nisan 2013’ten bu yana en dlslk seviyesinde gerceklesmesi, haftalik issizlik maasi basvurularinin son bir ayin en
yUksegine ¢cikmasi ve Cuma glnU agiklanan tarim disi istihdam verisinin Nisan ayinda beklentilerin oldukca altinda
gerceklesmesi ABD istihdam piyasasina yonelik endiseleri arttirdi. Nisan ayi issizlik orani da %5 dizeyinde
gerceklesti. Olumsuz tarim disi istihdam verilerinin ardindan piyasalardaki faiz artirrm beklentilerinin yeniden
azaldig gozlendi.

Avrupa’da zayif ekonomik seyir...

Gegtigimiz hafta Euro Alani imalat PMI verisi 51,7 ile beklentilerin Uzerinde aciklanirken, bdlgenin lokomotifi
Almanya’da imalat PMI Ocak’tan bu yana en yiksek degerini aldi. Euro Alani imalat PMI verisinin Nisan ayinda
sadece 0,1 puan artmasl ise ECB'nin para politikasinin henlz imalat sektorl Gzerinde etki yaratmadigini gosteriyor.
Diger taraftan, Avrupa Komisyonu'nun gecen hafta yayimladigl raporda, Euro Alani ekonomisi icin blylime ve
enflasyon tahminleri asagl yonli revize edilirken, kiresel ekonomideki belirsizliklerin Avrupa ekonomisine yonelik
toparlanma beklentilerini sinirladigi ifade edildi.

ECB Baskani Draghi’'nin hafta basinda yaptigl konusmada asiri gevsek para politikasinin yetersiz yatirim talebinin bir
gostergesi oldugunu ve genisletici para politikalarinin alternatifinin olmadigini ifade etmesi Merkez Bankalarinin
elinde vyeterli politika araci olmadigl yoninde algilandi. UBS ve Commerzbank'in ilk ceyrek Kkarliliklarinin
beklentilerin oldukca altinda gelmesi ve ingiltere’nin Haziran ayinda Birlik'ten cikma tartismalariyla gerileyen
ekonomik blylmesi de Euro Alani piyasalarinda satislari beraberinde getirdi. Stoxx 600 endeksi haftalik bazda %2,9
gerilerken, Almanya’nin DAX endeksi %1,7 dUstQ.

HAFTALIK VERILER

29.Nis 6.May Degisim 29.Nis 6.May Degisim
BIST-100 Endeksi 85.328 78.368 -%8,2 ¥V EUR/USD 1,1454 1,1402 %05V
2 Yillik Gésterge Tahvil Faizi %9,22  %9,68 46 bp A USD/TL 2,7945 12,9263 % 4,7 A
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi %1,82  %1,78 -4 bp ¥V EUR/TL 3,1920 3,3374 % 4,6 A
EMBI+ (baz puan) 383 395 12 bp A  Altin (USD/ons) 1.293 1.288 % 0,4 V
EMBI+ Tarkiye (baz puan) 280 309 29 bp A  Petrol (USD/varil) 45,8 44,2 -%3,6 V

bp: baz puan
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Asya piyasalarinda disds sirdyor...

Japonya Merkez Bankasi’nin yeni tedbirler almamasinin ardindan hafta basinda son 18 ayin en distk seviyelerine
gerileyen USD/yen paritesi, izleyen giinlerde 3 glnlik tatile ramen haftanin son islem gliniinde toparlandi. Cin’de
aciklanan fabrika faaliyetlerinin Mart ayinda Ust Uste 14 aylk bir duslse isaret etmesi isten ¢ikarmalarda artis
olacagi kaygisini artirirken, Nisan ayinda hizmetler PMI endeksinin 51,8’e gerilemesi ve imalat sanayi PMI'nin 50,1
ile sinir seviyede aciklanmasi piyasada Cin ekonomisine yonelik endiseleri artirdi. Ayrica, Cin’de haftanin son ginu
aciklanan dis ticaret verisi hem ihracatta hem de ithalattaki gerilemenin distiglne isaret ederek, politika yapicilarin
ekonomik blylmeyi desteklemesine dair beklentileri artirdi.

Petrol fiyatlarindaki diisiis ivme kaybetti.

Gegctigimiz hafta Kanada’da bir petrol sahasinda ¢ikan yangin ve ABD’deki haftalik petrol Gretiminin Eylil 2014’ten
bu yana en disuk seviyesine gerilemesi petrol fiyatlarinin 44 USD/varil’in Ustine ¢ikmasina neden oldu. Hafta
basinda geriledigi son 17 ayin en dislk seviyesinden yulkselen dolar Fed’in faiz artirrmina yonelik isaretler
glclendikge diger para birimleri karsisinda haftalik %0,9 deger kazandi. Tarim disl istihdam 6ncesi piyasalarda artan
risk algisi sebebiyle VIX endeksi son bir ayin en yiksegine gikt.

Yurt icinde enflasyon son 3 yilin en diistigiine geriledi.

Son 3 aydir gerileme egiliminde olan yillik TUFE artigi Nisan ayinda Mayis 2013’ten bu yana en diisiik seviyesinde
gercekleserek %6,57’e indi. Aylik bazda ise TUFE Ocak ayindan beri ilk kez yiikselerek %0,78 artis kaydetti. Yillik
bazda TUFE’ye en yiiksek katkiyi fiyatlarin sirasiyla %12,8 ve %11,4 arthg alkolli icecekler ve titin ile lokanta ve
oteller alt gruplari saglarken, Rusya krizinin ardindan olusan arz fazlasi sebebiyle gida ve alkolslz icecek
fivatlarindaki endeks tarihindeki en dustk artisi gosterdi. Yilbasindan bu yana artan EUR/TL kuruna ragmen
turizmdeki sikintilar sebebiyle otel ve lokanta fiyatlarindaki ivme kaybinin siirecegi ve gida fiyatlarindaki dustk
seyrin kalici olmayacagl tahmin ediliyor. Nitekim, Ocak ayinda %11,7 dizeyinde artan gida ve alkolslz icecekler
fiyatlarinda Nisan ayindaki bu sert distis TCMB’nin son Enflasyon Raporu’ndaki %9 gida enflasyonu tahmininin de
oldukca altinda seyrediyor. Ayrica, 6zel kapsamli H ve | endekslerinin %10 seviyesine yakin seyretmesi, ¢ekirdek
enflasyonda bir gerileme olmadan manset enflasyondaki asagi yonli hareketin uzun slirmeyecegine isaret ediyor.
(Enflasyon Gelismeleri Raporumuz).

BIST-100’de kayipl hafta...

Gectigimiz hafta yurt ici piyasalarda ABD’den gelen karisik veriler ve Avrupa’dan gelen ihml sinyaller etkili olurken,
yurt icindeki politik gelismeler borsanin seyrinde etkili oldu. 22 Mayis’ta AKP’nin olaganUstl kongreye gideceginin
ve Basbakan Davutoglu’nun adayligini koymayacagini aciklamasinin ardindan yasanan siyasi belirsizlikler neticesinde
Borsa istanbul haftalik %8,2’lik deger kaybiyla 78.368 seviyesine geriledi. Politik gelismeler sebebiyle TL cinsi varlik
satislari hiz kazanirken, 2 yillik gdsterge tahvilinin bilesik faizi hafta icinde 46 baz puan yikseldi. Ayrica, TL dolar ve
euro karsisinda haftalik bazda yaklasik %5 deger kaybederken, Turkiye CDS'leri son bir ayin en yiksek seviyelerine
tirmandi.

Moody’s, cari acigin finansmani icin yurtdisindan gelecek sermayeye bagimh olan Turkiye'nin yasadigl politik
belirsizliklerin yatirrmci glvenini negatif yonde etkileyerek dlkenin kirilganligini arttiracagini ve bu durumun
Turkiye'nin kredi notunu olumsuz yonde etkileyebilecegini belirtirken, S&P haftanin son islem giinliinde Tirkiye'nin
kredi notunu “BB+” olarak teyit ederken, kredi goriniminl “Negatif’ten “Duragan”a cevirdi. S&P karara gerekce
olarak Turkiye ekonomisinin karsilastigi risklere ragmen sergiledigi dayanikliligi ve cari aciginin finansmanina iliskin
risklerin ihmh hale gelmesini gdsterdi. S&P, Turkiye'nin 2016 yil sonu blylmesini %3,4 olarak 6ngordu.
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SEKTOREL GELISMELER

570 bin canli hayvan igin sifir giimriik vergisi...

Gectigimiz hafta Bakanlar Kurulu karari ile Tarim isletmeleri Genel Mudirltgi’ne (TIGEM) 150.000 damizlik diive ile
20.000 canli koyun ve kecinin, Et ve Sit Kurumu’na (ESK) da 400.000 besilik dananin sifir gimrik vergisi ile ithal
edilebilmesi icin yetki verildi. Uygulama kapsaminda Tirkiye genelinde ESK besilik, TIGEM ise damizlik hayvan
ithalatindan sorumlu olacak. Kurumlarin kontenjanlari 2016 yili sonuna kadar gecerli durumda. Ayrica, 6zel sektorin
ithalatinda %0 olan damizlik sigir gimrik vergisi %7,8'e, %15 olan besilik sigir glimrk vergisi %60’a ¢ikarildi.

Nisan ayinda otomobil ve hafif ticari ara¢ satisi geriledi.

Otomotiv Distribltorleri Dernegi'nin (ODD) acikladigl veriye gore Nisan ayinda yurticinde otomobil satislari bir dnceki
yilin ayni dénemine gbre %6,5 gerileyerek 65.618 adet, hafif ticari arag satisi ise %9,9 duserek 19.269 adet olarak
gerceklesti. Hafif ticari ara¢ satisindaki gerilemenin ivme kaybetmesine ragmen, otomobil satisinda Nisan ayinda
Kasim 2014’ten bu yana en yiiksek dists gozlendi. ilk 4 ay satis verisi incelendiginde ise, otomobil pazari %1,9, hafif
ticari pazari %11,6 geriledi. ODD’nin yil sonu yurtici satis hedefi 900.000-950.000 seviyesinde yer aliyor. Uretiminin
yaklasik %75’ini ihrag eden sektorin kurdaki artis sebebiyle artan maliyetleri fiyatlara yansitmasinin satislardaki bu
dususte etkili oldugu tahmin ediliyor.

2016 yili icin tarimsal destek oranlari belirlendi.

Kamunun tarimsal destekleme politikasi cercevesinde 2016 yilinda gecerli olacak destek oranlarini iceren Tarimsal
Destekleme Kararnamesi gectigimiz hafta Resmi Gazete’de yayinlandi. Kararnamede toprak analiz desteginin
tamamen kaldirildigl, mazot ve glbre desteginin ise tek kalem altinda birlestirildigi gérildi. Buna gore 2015 yilinda
yagh tohum ve endustriyel bitki Ureticilerine verilen mazot destegi 7,90 TL/da ve glibre destegi 8,25 TL/da iken, 2016
yili icin mazot ve glbre destegi toplam 11 TL/da olarak belirlendi. Organik tarimda kategori bazinda 10-100 TL
arasinda degisen desteklere yer verilirken, iyi tarim uygulamalarinda degisiklige gidilmedi. Ureticilerin ekim sirasinda
oncelikli degerlendirdigi prim 6demesi desteklerinde ise yaglik aygicegi, kitli pamuk, soya fasulyesi, kanola, aspir ve
zeytinyaginda 10 kurus/kg, cayda 1 kurus/kg artisa gidilirken, tahillar ve celtikte degisiklik yapilmadi. Mazot ve giibre
destegindeki gerilemeye ragmen prim ¢demelerindeki artisin 2015 yilinda 2,7 milyon ton olarak gerceklesen yagli
tohum Uretimini destekleyip bitkisel yag tretimini bir miktar artiracagini distntyoruz.

Milli Piyango’da 6zellestirme...

Maliye Bakanhg Milli Piyango idaresi’nin ozellestirmesine iliskin ihale tekliflerini Agustos’ta almaya baslayacak.
imtiyaz hakki yerine 10 yil siireyle lisans hakki verilecek ihalede ihaleyi kazanan sirket sans oyunlari planlanmasi,
gerceklestiriimesi ve cekilis diizenlenmesi yapacak. ihalenin dolar cinsinden yapilmasina karsin TL 6demenin de kabul
edilebilecegi, sirket pesinat bedelinin %40’tan %20'ye indirilmesi, biletler Uzerinden reklam ve faiz gelirleri
kazanilabilmesi ve oyun sayisinda artis yapma hakki gibi yeni uygulamalar ihale kapsaminda sirketlere sunulacak.
Temmuz 2014’te baslatilan ancak iptal edilen 2,7 milyar dolarlik ihalede USD/TL'deki sert yikselis ve ihale
katilimcilarinin lisans bedelini zamaninda 6dememesi 6zellestirmenin gerceklesmesine engel olmustu.

Cimento sektorfdi...

2013 yilina kadar dinyanin en énemli ihracatgisi olan ve halen dinyanin en blyuk Ureticileri arasinda yer alan Tiark
cimento sektorinin ihmh blyldmesini 2016 yilinda da strdidrmesini bekliyoruz. Bu gelismede, konut insaatlarindan,
kentsel donlsUm projelerinden ve mega projelerden kaynaklanan ¢imento talebinin etkili olmasini bekliyoruz. Ayrica,
son yillarda Ortadogu cografyasinda pazar kaybi yasayan sektorln alternatif olarak Afrika pazarini hedefledigi
gbzleniyor. Gegtigimiz hafta yayinlanan “Cimento Sektord” raporumuzu incelemek igin tiklayiniz.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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HAFTALIK VERI GUNDEMI

Dénemi Piyasa Beklentisi
9 Mayis TUIK Sanayi Uretim Endeksi Mart yillik %4,7 artis (G)
10 Mayis  Cin TUFE (yillik) Nisan 2,3%
Cin UFE (yilhk) Nisan -3,8%
TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri Mart
11 Mayis Hazine I¢ Bor¢ Odemesi - 58 Milyon TL
12 Mayis Euro Alani Sanayi Uretimi (aylik) Mart 0,0%
13 Mayis Euro Alani Oncii GSYH Biyime Verisi 2016 1. Ceyrek 0,6%
Almanya GSYH Biyime Verisi (Onci) 2016 1. Ceyrek 0,6%
ABD Uretici Fiyat Enflasyonu (aylik) Nisan 0,3%
ABD Perakende Satislar Verisi Nisan 0,9%
ABD Michigan Universitesi Tiiketici Glven Endeksi (Oncii) Mayis 89,90

(G) Gergeklesme
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Turkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Balim

izlem Erdem - B8lum Mudir Bora Cevik - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
Alper Gurler - Birim Mudura Ahmet Asarkaya - Uzman Yrd.
alper.gurler@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr
H. Erhan Gl - Middar Yrd. Ayse Betiil Oztiirk - Uzman Yrd.
erhan.gul@isbank.com.tr betul.ozturk@isbank.com.tr

Dilek Sarsin Kaya - Uzman
dilek.kaya@isbank.com.tr

Tam yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan glvenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler
kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstrimanlarin alim
veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda
yer verilen goris ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta
olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goriis ve degerlendirmeleridir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer
alan bilgi, goris ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti
vermemektedir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin
degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak
olusacak zararlardan Tirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor Gzerinde 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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