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DEGERLENDIRME

Ticaret anlagsmasi oncesi ABD bir jest yaparak Cin i¢in kur manipulatorii tanimlamasini Duyg_u Akkoca

o . } ey . dakkoca@ziraatbank.com.tr
kaldirdi. ABD vadelileri bugiin yatay, Asya borsalarinda ise olumlu gériintii siirse de hafif +90 212 363 1134
kar satiglan dikkatimizi ¢ekiyor. Yuan degerlenirken, giivenli liman altin %0,6 ekside islem

. Giirol At
goriiyor. Bugiin yurticinde sanayi liretimi, yurtdisinda ABD TUFE verisi 6ne cikiyor. s zli':;c;tbar?k).,com.tr

+90 212 363 1137
Sercan Koyunlu
skoyunlu@ziraatbank.com.tr
+90 212363 1135

Yurticinde CDS’de iyilesme siirerken, BIST 100 endeksi 120 bini asti, tahvil faizleri ise
2017’den bu yana en disiik seviyelerde bulunuyor. Yurticinde bugiin ayrica Hazine ve
Maliye Bakanhgr’'nin ihaleleri izlenecek.

Yarin Cin ile yeni bir ticaret anlasmasi yapmaya hazirlanan ABD, agustos ayinda "kur
manipilatéri” olarak ilan ettigi Cin’in bu etiketini kaldirirken, Yuan temmuzdan bu yana en
degerli konumda bulunuyor. Ticaret iyimserligiyle ABD borsalari rekor seviyeye yiikseldikten sonra
Asya borsalarinda bugiin olumlu gériinti strlyor. ABD kar sezonunun baslamasiyla bugiin JP
Morgan ve Citigroup gibi bazi 6nemli bankalar da kar agiklayacak. Buglin yurtiginde sanayi
iiretimi, yurtdiginda ABD TUFE verisi 6ne gikiyor. TSI 17°de New York Fed Bagkani John
Williams’in ve TSi 21’de Kansas City Fed Bagkani Esther George’un konusmalari bulunmakta.
Gin aralik ayi dis ticaret verileri agiklandi. ihracat aralikta yuan bazinda %2,9 olan beklentileri
oldukga asarak yillik %9 artarken, ithalat ise yine ayni sekilde %8,6 olan beklentileri asarak %17,7
artti. Ayrica Cin’in ihracati 5 aydan beri ilk kez artti. Datada dikkat ¢eken nokta 2019 yilina
bakildiginda ABD hari¢ diger bolgelere ticaret hacmi artarken, ABD ile olan ticaret hacmi %11
azaldi.

Tanm disi istihdamin detaylarinda (cretlerde yavaglama gérmiistiik. Ucretlerdeki zayif seyir
sonrasi bugiin TSI 16.30°da aralik ayina ait ABD TUFE verisi izlenecek. Kasim ayinda ABD TUFE
verisi, Kasim 2018'den beri goriilen en ylksek rakam olan yillik %2,1 diizeyinde gelmisti. Gida ve
enerjiyi dislayan gekirdek enflasyon gostergesi ise %0,2 artarak yillik %2,3'te sabit kalmisti.
Tlketici enflasyonu 2018 ortalarinda %2,9'u gordiikten sonra 2019 yilinda yavaslamaya baslamisti
ve artan ticari gerilimin de etkisiyle Fed’in 3 kere st Ust faiz indirimine gittigi siireci baglatmigti.
Ayrica Fed'in gosterge enflasyon olarak izledigi deflator PCE de oldukga disik ve %1,3
seviyelerinde ve bir miiddet daha %2’ye yakinsamasi beklenmiyor.

Faiz indirimi tartismalarinin arttigi bir dénemde ingiltere GSYH'si beklenmedik sekilde kasimda
%0,3 daraldi. insaat hari¢ gogu sektérde daralma yasandi. imalat sektérii %1,7, ekonominin
yaklagik %80'ini olusturan hizmet sektorii %0,3 daraldi. Ayrica para politikasi kurulunda oy hakki
bulunan ¢ Uye istihdami ve biylimeyi desteklemek igin faiz indirimine gerek olabilecegini
vurguladi, fakat data segim oncesini icermekte. Ancak segim sonucu bazi belirsizlikleri azaltti, bu da
kasim ayi ile aralik ayindaki ekonomik aktivitenin farkli seyredebilecegini diisiindiirmekte. ingiltere
Merkez Bankas! bu agidan bu ayki toplantisinda bekle ve gor politikasi da izleyebilir. Dolayisiyla
genel secimin ardindan ekonomide toparlanma yasandigina iligkin sinyal gelmemesi halinde faiz
indirimi lehine oy kullanan liye sayisinin da arttigini gorebiliriz.

Bugiin yurticinde TSI 10’da kasim ayina ait sanayi Uretimi agiklanacak. Sanayi Uretimi
ekimde yillik %3,8 artis kaydetmisti. Kredi kanalinin rahatlamasi ve 2018 yilindaki diisik baz
etkisiyle kasim ayinda yillik artis beklentisi %5,5 seviyesinde bulunmakta. 2018 yilinda sanayi
Uretimi kasim ve aralik aylarinda sirasiyla yillik bazda %7 ve %9,9 daralmisti. Kredinin yani sira
reel kesim gliven endeksi ve kapasite kullanim orani gibi diger 6nci gostergeler de yilin son iki
ayinda toparlanma isaretini sirdirmisti. imalat PMI verisi de kasim ve aralik ayinda 49,5
seviyesinde seyrederek 50 esik degerine yaklasmisti.

Kasim ayinda cari islemler dengesi, 450 milyon dolar olan beklentilerin hafif Gzerinde 518 milyon
dolar acik verdi ve bdylece temmuz ayindan bu yana ki cari fazla gérinimini sona erdirdi.
Yilhklandinlmis cari fazla da eylil ayindaki rekor ylksek seviyesi olan 5,4 milyar dolardan
uzaklagmayi siirdiirdii ve kasim ayinda 2,7 milyar dolara geriledi. 2018 yili Kasim ayinda aylk
cari fazla 1 milyar dolar, kimdulatif agik ise 33,4 milyar dolar gergeklesmisti. 2018 yili Aralik ayinda
ise cari denge 1,5 milyar agik vermisgti.
Cari islemler Dengesinin Aylik Gériiniimii (Milyon Dolar)
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Portfdy akiminin son 11 ayin en gugli girisini gerceklestirmesi, bankacilik sektérinin aylik dis
borg gevirme oraninin %130 seviyesini agsarak 20 ayin en ylksegine ¢cikmasi ve rezervlerin ardi
ardina 5 aydir ki artisini sirdirmesi detaylarda dikkat geken olumlu gelismeler. Dis ticaret
acigindaki genislemeye karsin, turizm gelirinin bir dnceki yilki kasim ayina gére %15 artigla
gugcli seyrini strdirmesi diger bir olumlu gelisme. Bu arada net altin ithalatinin son 2 aydir 1,3
milyar dolar Uzerinde, dig ticarete negatif anlamda katki yaptigini gérmekteyiz.

Cari dengedeki iyilesmenin hiz kesmesinde en belirleyici olan faktor ise toparlanan i¢ taleple
birlikte artisa gegen ithalat oldu. Oyle ki 2018 yili Kasim ayinda 412 milyon dolar olan dig
ticaret fazlasi, Kasim 2019'da 1,1 milyar dolar dig ticaret agigina yoneldi. Aralik ayina ait
gegici dis ticaret verileri de ithalatin yillik %20 artarak kademeli toparlanmanin strdiigine isaret
ediyor. 2019 yilinda 1,5 milyar dolar civarinda cari fazla verdikten sonra 2020 yilinda cari
dengenin 11 milyar dolar civarinda agik vermesini beklemekteyiz. Yetkililer ithalata yonelik
tedbirlerini ise surduriyor, en son havayollari, seyahat acenteleri ve konaklama ile ilgili yurt
disina iliskin harcamalarda kredi karti taksitlendirme sirelerinin altt aydan ¢ aya
dusurtlmesine karar verildi.

Ayrica BDDK'In bankalarin kredi islemlerine iliskin yonetmelikte yaptigi bir diger degisiklik
bugiinkli Resmi Gazete’de yayimlandi. Buna gore, fiyati 3500 TL’nin Gzerinde olan cep telefonu
alimi amaciyla kullandirilan kredilerin vadesi ti¢ ayi agsamayacak. Onceki sinir 6 aydi. Fiyati
3500 TL’nin altindaki cep telefonu alimlarinda kullanilan krediler ise eskiden oldugu gibi 12 aya
kadar taksitlendirilebilecek.

Bu arada TCMB 10 Ocak tarihli analitik bilango verisinden yaptigimiz hesaplamaya gore,
TCMB'nin son dénemde yaptigi zorunlu karsilik dizenlemeleri neticesinde, bankalarin tuttugu
zorunlu karsilik haftalik olarak 4,2 milyar USD artmigtir. Yine ayni sekilde TCMB 10 Ocak tarihli
analitik bilango verisinde dis varliklar kaleminin 0,8 milyar USD arttigini goriiyoruz. Bu degisime
paralel olarak toplam rezervin 0,8 milyar USD artarak 106,2 milyar USD seviyesine geldigini, net
uluslararasi rezervin de 41 milyar USD seviyesinden 37,6 milyar USD seviyesine
geriledigini 6ngoriyoruz.
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PiYASA DETAYLARI

U Doviz Piyasasi

» ABD ile Cin'in uzun zamandir beklenen ticaret anlasmasini imzalamasi oncesinde Yuan'in deger kazandigini,
bununla birlikte gelismekte olan tlke para birimlerinin dolar karsisinda yatay bir gérinim sergiledigini gérmekteyiz.
Yuan, offshore islemlerde alti ayin en diisiigu 6,87 seviyesine gevsedi. Diin 5,8669 seviyesinden kapanan USD/TL
kuru ise buglin saat 9 civari hafif artida ve 5,8740’larda igslem gormekte.

> Dolar endeksi, 97,3 ile diinkii kapanisa gore yatay. ABD TUFE verisi éncesi EUR/USD paritesi de 1,1140
seviyesine yakin bulunmakta.

> ingiltere Merkez Bankasi Bagskani Mark Carney'in ihtiyag duyuldugunda harekete gecmek icin bol alan
bulundugunu kaydetmesinin ardindan, politika yapicilardan Gertjan Vlieghe, genel segimin ardindan ekonomide
toparlanma yasandigina iliskin sinyal gelmemesi halinde, bu ay faiz indirimi lehine oy kullanacagini ve diger bir
politika yapicisi Silvana Tenreyro’'nun daha disiUk borglanma maliyetlerini savunan Uyelere katilabilecegini
belitmesiyle BoE’den faiz indiriminin daha yakinda olabilecegine yonelik beklentilerin gligclenmesi sterlini kismi
baskiliyor. GBP/USD paritesi 1,2990’larda islem gérmekte.
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U Faiz Piyasasi

» ABD 10 yillik hazine tahvillerinin faizi, diin giine %1,83 seviyesinden iglem gérmeye baslarken, ABD-Cin
arasindaki imza toreni yaklasirken artan risk istahiyla bugiin %1,85 seviyelerinde seyrediyor.

» Gerek yurticinde gerekse yurtdisindaki iyimser hava TCMB faiz karan oOncesi tahvil faizlerindeki asag: yonlu
hareketi destekliyor. Persembe guinki faiz karari 6ncesi verim egrisinin kisa tarafinda 30-50 baz puan arasi disus
izlenirken, egrinin uzun tarafinda ise 10-20 baz puan arasinda asagi kayis gozlendi.

> 2 yillik gosterge kagidin faizi glinlik bazda 49 baz puanlik disUsle %10,72 seviyesiyle Ocak 2017’den bu yana en
distk seviyeye ve 5 yillik gosterge kagidin faizi, 76 baz puanlik disisle %10,99 seviyesiyle Eylil 2017’den bu
yana en dislk seviyeye geriledi. 10 yillik gésterge kagidin faizi ise, 23 baz puanlik dislsle %11,24 seviyesiyle
Ekim 2017’den bu yana en disiik seviyeye geriledi.

> Ayrica Hazine ve Maliye Bakanhgi, bugiin 2 tahvil ihalesi gergeklestirecek. ilk ihalede 15 ay vadeli, kuponsuz
devlet tahvilinin ilk ihraci yapilacak. ikinci ihalede 7 yil vadeli, 6 ayda bir kupon édemeli degisken faizli devlet
tahvilinin yeniden ihraci gergeklestirilecek.

Gosterge Kagtlarin Seyri (%)

31 Ara 18 10 Oca 20 13 Oca 20 DGe ‘g:;‘:; ég:f 5232.",: -
2 Yillik Gosterge Tahvil 19,73 11,21 10,72 -0,49 -9,01 22
5 Yillik Gosterge Tahvil 17,26 11,75 10,99 -0,76 -6,27 2
10 Yillk Gosterge Tahuil 1642 11,47 11,24 0,23 5,18 20
USD Libor (3 Aylik) 2,81 1,85 1,84 -0,01 0,97 18 !
EUR Libor (3 Aylik) -0,36 0,42 0,42 -0,01 0,06 16 "\"-\,’\
Tirkiye CDS (5 Yil Vadel) ~ 361,25 272,21 264,64  -7,56 96,61 1‘2‘ \W
ABD 10 Yillklarin Faizi 2,68 1,820 1,846 0,03 -0,84 .

Almanya 10 Yilliklarin Faizi 0,24 -0,20 -0,16 0,04 -0,40 Nis17 Agu17 Aral7 Nis18 AJu18 Aral8 Nis19 AJgu19 Aral9




PIYASA VERILERI
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak| Saat (TSi) Veri Beklenti Onceki

Tiirkiye 10:00 Cari islemler Dengesi (Milyar Dolar, Kasim) -0,52 -0,45 1,55
ingiltere 12:30 Sanayi Uretimi (Aylik, Kasim) -1,2% 0,0% 0,4%
12:30 Sanayi Uretimi (Yillik, Kasim) -1,6% -1,3% -0,6%
ABD 18:00 Boston Fed Bagkani Eric gren'in
20:40 Atlanta Fed Baskani Raphael Bostic'in
Tirkiye 10:00 Sanayi Uretimi (Aylik, Kasim)
10:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Kasim)
ABD 16:30 TUFE (Aylik Degisim, Aralik)
16:30 TUFE (Yillik Degisim, Aralik)
16:30 Gekirdek TUFE (Aylik Degisim, Aralik)
16:30 Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Aralik)
16:30 Reel Ortalama Saatlik Kazanglar (Yillik, Aralik)
16:30 Reel Ortalama Haftalik Kazanglar (Yillik, Aralik)
17:00 New York Fed Baskani John Williams'in Konusmasi

21:00 Kansas City Fed Bagkani Esther George'un Konusmasi
06:00 ihracat (Yillik Degisim, Aralik) 7,6% -1,3%
06:00 ithalat (Yillik Degisim, Aralik) 16,3% 0,3%
06:00 Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Aralik) 46,79 38,73
Turkiye 11:00 Merkezi Yénetim Biitge Dengesi (Milyar Lira, Aralik) 7,8
10:00 Konut Satiglar (Adet, Aylik, Aralik) 138400
10:00 Konut Satislari (Yillik Degisim, Aralik) 54,4%
ingiltere 12:30 TUFE (Aylik Degisim, Aralik) 0,2%
12:30 TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 1,5%
12:30 Cekirdek TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 1,7%
Euro Bélgesi 13:00 Sanayi Uretimi (Aylik, Kasim) -0,5%
13:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Kasim) -2,2%
13:00 Dis Ticaret Dengesi (Milyar Euro, Kasim) 28,0
16:30 UFE (Aylik Degisim, Aralik) 0,0%
16:30 UFE (Yillik Degisim, Aralik) 1 1,1%
16:30 New York Fed Empire State imalat Sanayi Endeksi (Ocak) 3,5

22:00 Fed Bej Kitap'in Yayinlanmasi
19:00 hiladelphia Fed Baskani Patrick Harker'in

20:00 Dallas Fed Baskani Robert Kaplan'in Konusmasi
Giiney Kore 05:00 ihracat (Yillik Degisim, Aralik) -5,2%
05:00 ithalat (Yillik Degisim, Aralik) -0,7%

Japonya 03:30 BOJ Bagkani Haruhiko Kuroda'nin Konusmasi
Almanya 12:00 GSYH Buyumesi (% Degisim, Yillik, 2019) 0,6% 1,5%
Tirkiye 14:00 TCMB Faiz Karan (PPK Toplantisi) 11,50% 12,00%
Almanya 10:00 TUFE (Aylik Degisim, Aralik) -0,8% -0,8%
10:00 TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 1,1% 1,1%
Giiney Afrika 16:00 Merkez Bankasi Faiz Karari 6,50% 6,50%
ABD = = 16:30 ihracat Fiyat Endeksi (Aylik, Aralik) 0,3% 0,2%
= 16:30 ithalat Fiyat Endeksi (Aylik, Aralik) 0,4% 0,2%
16:30 i ia Fed is Diinyas! Endeksi (Ocak) 3,8 0,3
16:30 Perakende Satislar (Aylik, Aralik) 0,3% 0,2%
16:30 Perakende Satislar (Yillik, Aralik) 3,4%
18:00 NAHB Konut Piyasasi Endeksi (Ocak) 74 76
15:30 Yeni igsizlik (Bin Kisi, 11 Ocak) 214

Euro Bélgesi i 15:30 ECB Para Politikasi Toplanti Tutanaklarinin Yayinlanmasi

Misir Merkez Bankasi Faiz Karan
Tiirkiye . 14:30 Konut Fiyat Endeksi (Aylik, Kasim)
. 14:30 Konut Fiyat Endeksi (Yillik, Kasim)
Glney Kore ) 04:00 Merkez Bankasi Faiz Karari 1,25%
Cin 05:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Aralik) 5,8%
: 05:00 Perakende Satislar (Yillik, Kasim) 7,8%
05:00 GSYH Buytmesi (Ceyreklik, 4. Ceyrek) 1,6%
05:00 GSYH Buyimesi (Yillik, 4. Ceyrek) 6,0%
05:00 igsizlik Orani (Aralik)
Euro Bélgesi o 13:00 TUFE (Aylik Degisim, Aralik) -0,3%
= 13:00 TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 1,3%
13:00 Cekirdek TUFE (Aylik Degisim, Aralik) -0,5%
13:00 Cekirdek TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 1,3%
16:30 insaat izinleri (Aylik, Aralik) -0,9%
16:30 Konut Baslangiglan (Aylik, Aralik) 1,1%
17:15 sanayi Uretimi (Aylik, Aralik) 0,0%
17:15 sanayi Uretimi (Villik, Aralik)
17:15 Kapasite Kullanim Orani (Aralik) 77,3%
18:00 JOLTS Agilan is Sayisi (Bin Adet, Kasim) 7270
18:00 Michigan Uni; itesi GUven Endeksi (Ocak) 99,2
17:00 i ia Fed Bagkani Patrick Harker'in
ingiltere 12:30 Perakende Satislar (Aylik, Aralik)
12:30 Perakende Satislar (Yillik, Aralik)

Kaynak: Reuters,

UYARI: Bu bilten Ziraat Bankasi tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece
Bankamiz musterilerini bilgilendirme amacini tasimaktadir. Biltende yer alan veriler ve degerlendirmeler yatirim
danismanhgi kapsaminda degildir. Bilten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler Bankamizin izni olmaksizin
kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.




