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DEGERLENDIRME

ABD borsalarinin rekor seviyelere ¢ikmasi ve ticaret gerilimine kargin diinyanin en Duygu Akkoca
biiyiik ikinci ekonomisi olan Gin'in ekonomik bilyiimesinin beklentiler dogrultusunda dakkoca@ziraatbank.com.tr
gelmesiyle kiiresel risk igtahi canlihgini koruyor. ABD sanayi Ulretimi bugiiniin 6ne +90 212 363 1134
cikan verisi. Giirol Atay
atay@ziraatbank.com.tr
TCMB faiz karari sonrasi 5,83 seviyesine kadar gevseyen kur sabah saatlerinde oD 2112 El53 gy
5,85’lerde bulunuyor. Risk primimizdeki belirgin iyilesme ve TL’deki ihmh goriintii ile Sercan Koyunlu

T s . 5 A . o skoyunlu@ziraatbank.com.tr
birlikte BIST 100 endeksinin gune hafif alicili bir gsekilde baglamasi beklenebilir. +90 212363 1135

ABD borsalari, banka karlarinda beklentilerden iyi bir gériinim, perakende satiglardaki artisin
tiketici tarafinin gu¢lli olduguna isaret etmesi ve ticaret anlasmasinin destegiyle yeni rekor
seviyelere ylkseldi. Asya borsalari ise Cin sanayi Uretiminin destegiyle alis agirlikli bir gériinim
sergilemekte.

* Cin blyUmesi beklentiler dogrultusunda dérdiincli ceyrekte %6 gerceklesirken, 2019 yilinda
ekonomi %6,1 ile 30 yilin en disuk bluylimesini gergeklestirdi. 2018 yilinda %6,6 buyuimuisti.
Ulkede yatinmlar hazirandan bu yana ilk kez hizlanirken, sanayi Uretimi aralikta %6,9 artarak
%b5,9 artis olan beklentilerin Uzerinde gergeklesti. Cin Yeni Yilinin da etkisiyle gerek sanayi
Uretimi gerekse perakende satiglarin beklentilerden iyi bir resim gizdidi ve verilerin 2020 yilina
yonelik toparlanma sinyali verdigi gézleniyor.

Glney Afrika Merkez Bankasi, enflasyonun hedeflenen aralikta kalacagini tahmin ederken, politika
faizini beklenmedik sekilde %6,50'den %6,25’e ¢ekti. Giney Kore Merkez Bankasi, faizini %1,25
seviyesinde sabit birakirken, iki Gye faiz kararina karsi gikt.

Bugiin ABD’de TSI 17.15'de aralik ayina iligkin sanayi iiretimi ve kapasite kullanim orani, TSI
18'de ocak ayina iliskin Michigan Universitesi giiven endeksi ve TSI 16.30’da aralik ayina iligkin
ingaat izinleri ve konut baslangiglari verileri agiklanacak. Ayrica Euro Bolgesi enflasyonu ile
ingiltere perakende satislar izlenecek. TSI 17'de Philadelphia Fed Bagkani Patrick Harker'in
konugmasi bulunmakta. Yurtigi tarafta ise TSI 14.30'da kasim ayina iligkin konut fiyat endeksi
verisi takip edilecek.

*« ABD'de sanayi uretimi, son iki yildaki en biyuk artisi gergeklestirerek kasim ayinda aylik
%1,1 ylUkselmisti. Buna oncllik eden %12,4 artisla motor araglari ve pargalarindaki Uretim
artisiydi ki bu General Motors’taki grevin sona ermesinin bir sonucuydu. Oto harig
birakildiginda ise sanayi Uretimi %0,5 buylimusti. Kapasite kullanim orani ise sanayi
Uretimindeki artisla %76,6'dan %77,3'e yikselmisti. Kasim ayindaki glglu artis ardindan aralik
ayinda sinirl diisis normal karsilanabilir.

TSI 13'de Euro Bélgesi’nde aralik ayina iligkin TUFE verisi takip edilecek. Bélgede TUFE ve
cekirdek enflasyonun yillik %1,3 artis sergileyerek yili sonlandirmasi bekleniyor. Her ne kadar
aralik ayinda enflasyonda petrol fiyatlarinin da katkisiyla kismi bir toparlanma gézlense de
TUFE'deki artis ECB'nin beklentilerini karsilamaktan uzak.

ECB Bagkani Lagarde'nin ilk kez bagkanlik ettigi aralik ayinda yapilan son ECB toplantisina
iligkin tutanaklar yaymnlandi. Bir 6nceki toplantidaki fikir ayriliklarinin aksine bu toplantida keskin
fikir ayriliklar gérilmemekte. Tutanaklara gére (yeler ekonomik gériiniime iligkin iyimserler. Uyeler
ekimden beri gelen datalarda Euro Bélgesi blylimesine iliskin devam eden bir zayifigin oldugunu,
fakat bazi dengelenme isaretleri oldugunu belirttiler. Ayrica enflasyonun genelde distk kaldig,
fakat yine ayni sekilde enflasyonda hafif bir kipirdama isaretleri oldugunu vurguladilar. Bazi
lyelerse uygulanan politika tedbirlerinin yan etkileri konusunda dikkatli olunmasi konusuna dikkat
cekti.

ABD perakende satiglar aralikta tatil satislarinin da etkisiyle aylik %0,3 artti. Yillik olarak ise
perakende satislar %5,8 artarak 30 senelik ortalamanin Ustlinde artti. Yilin son ayinda gérilen bu
tiketici tarafindaki artis ekonominin 2020 beklentilerine dair olumlu bir gelisme oldu.

Merkez Bankasi, politika faizi olan 1 hafta vadeli repo faizini, 6lgili bir sekilde 75 baz puan
indirerek %11,25’e c¢ekti. Beklenti 0-100 baz puan araliginda bir indirim olarak yogunlasiyordu,
bundan dolayi beklentiler dahilindeki gerceklesme sonrasi TL'de kismi dederlenme egilimi 6ne
cikarken, BIST 100 endeksi ekonomik buylime temasindan beslenerek artigini surdurdi. Enflasyon
gorunuimundeki iyilesme, TL'deki istikrarli seyrin yani sira kiresel kosullarin da destegiyle Merkez
Bankasi gectigimiz sene son dort toplantida 1200 baz puanlik faiz indirimine gitmisti. Enflasyon
gorinimiinde ve beklentilerinde iyilesmenin devam etmesi ise bu ayki toplantida faiz indirimini
sirdiirmesine destek verdi.

«  Merkez Bankasi faiz karari sonrasi dikkatlerimiz yilin ilk Enflasyon Raporu’nun agiklanacagi 30
Ocak’ta olacak. Merkez Bankasi Baskani'nin 2020 yilinda izleyecekleri para politikasina dair
paylasacadi ipuglari _6nemli olabilir. Kiresel kosullarin _olumlu seyretmesi ise Merkez
Bankas'’'nin sinirli faiz indirimini devam ettirmesi agisindan dayanak olusturuyor.
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Karar metni genel olarak bir énceki karar metniyle uyumlu gézikmekte, ancak son dénemde
kiiresel ticarete iligkin beklentilerdeki kismi iyilesmenin gelisen llke finansal varliklarina
yonelik talebi ve risk igtahini destekledigine ek vurgu gérmekteyiz.

Merkez Bankasi, jeopolitik gelismelerin ve emtia fiyatlarindaki gelismelerin etkilerinin
yakindan izlendigini ise karar metnine eklemis.

Yurtigindeki buylimeye dair aralik ayindaki ifadelerin strdiginu ve iktisadi faaliyetteki
toparlanma egiliminin devam ettiginin vurgulandigini gérmekteyiz. Biiyiimeye yonelik tonunda
bir degisiklik gérmiiyoruz.

Enflasyon beklentilerinde genele yayilan diizelmenin siirdiigii vurgulanirken, gekirdek
enflasyon gdstergelerinin egilimlerinin 1hmh seyrettigi, buna UFE ve i¢ talep kadar déviz
kurunun da etkili oldugunun eklendigini gérmekteyiz.

TCMB tarafindan Kasim 2019 donemine ait 6zel sektorin yurt disindan sagladigi kredi borcu
gelismeleri yayimlandi. Buna gore, kasimda 2018 sonuna kiyasla 6zel sektdrin yurt disindan
sagladigl uzun vadeli kredi borcu 15,9 milyar dolar azalarak 193,5 milyar dolara, kisa vadeli kredi
borcu ise (ticari krediler hari¢) 5,2 milyar dolar gerileyerek 10,2 milyar dolara dustu.




PiYASA DETAYLARI

U Doviz Piyasasi

» TCMB faiz karari sonrasi dolar karsisinda deger kazanan TL, 5,8391 seviyesine kadar gevsedi. Diin kapanigi
5,86 seviyesinden yapan TL, bugliin sabah saatlerinde 5,8570’lerde bulunuyor. Fitch’in aciklamalarinin ise kurda
anlamli bir hareket yaratmadigini gériyoruz. Dolar endeksi, 97,3 ile kapaniga gére yatay bir gérinim sergiliyor.
EUR/USD paritesi, 1,1140 seviyesine yakin bulunuyor.

» Yurtici yerlesiklerin toplam déviz mevduati, 3 - 10 Ocak tarihleri arasinda, USD 1,68 milyar artarak USD 196,06
milyar seviyesine ylkseldi. Gergek kisilerin DTH’larinda USD 300 milyonluk ve tizel kisilerin DTH’larinda ise
yaklasik USD 1,38 milyarlik yikselis gdzlendi.

» TCMB tarafindan son agiklanan verilere gore ise, 10 Ocak itibariyla TCMB’nin net rezervleri haftalik bazda USD
3,4 milyarlik azaligla USD 41,0 milyar seviyesinden USD 37,6 milyar seviyesine gerilemis durumda. Gegen hafta
toplam déviz rezervleri ise, USD 792 milyon artarak USD 105,4 milyar seviyesinden USD 106,2 milyar seviyesine
yukseldi. TCMB rezervlerinin bu haftaki gérinimine baktigimizda sinirli hareket gériyoruz. 15 Ocak’taki TCMB
glnlik analitik bilangosuna baktigimizda toplam rezervlerin USD 106,2 milyar seviyesinden USD 106,3 milyar
seviyesine geldigini hesapliyoruz. Net rezervlere bakildiginda da 15 Ocak itibariyla USD 37,6 milyar seviyesinden
USD 37,5 milyar seviyesine geriledigini dngéruyoruz. Dolayisiyla net rezervlerde 10 Ocak’taki dustse karsin 15
Ocak’ta yatay bir gérintu bizimle.
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() Faiz Piyasasi

» ABD 10 yillik hazine tahvillerinin faizi, risk istahindaki artisin da destediyle %1,83 seviyelerinde seyretmekte.
ABD’nin artan bor¢ yukinu finanse etmek ve dislk faiz ortamindan faydalanmak icin 20 yillik tahvil ¢ikaracagdi
g6zleniyor.

» Yurtigi tahvil faizlerinde PPK karari sonrasi kapaniglar 10 ila 20 baz puan araliginda dugis yéninde oldu. TCMB
dinku PPK toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri dahilinde %11,25'e ¢ekti ve enflasyondaki seyrin, yil
sonu tahmini olan %8,2 ile buyik 6lgiide uyumlu oldugunu belirterek 6lgull faiz indirimlerine devam edeceginin
sinyalini verdi. 2 yillik gosterge kagidin faizi giinlik bazda 10 baz puanlik dislsle %10,23 ve 10 yillik gdsterge
kagidin faizi ise, glinlik bazda 19 baz puanlik disugle %10,90 seviyesiyle 3 yilin en disik seviyelerindeki seyrini
surdardd.

Gosterge Kagttlarin Seyri (%)
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PIYASA VERILERI

L Emtia Piyasasi
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke |Bayrak Saat (TSi) Veri Gergeklesme | Beklenti Onceki

Turkiye 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 Rosengren'in Konusmasi
20:40 Atlanta Fed Baskani Raphael Bostic'in Konusmasi

Tiirkiye 10:00 Sanayi Uretimi (Aylik, Kasim) 0,7%
10:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Kasim) 5,1%

ABD 16:30 TUFE (Aylik Degisim, Aralik) 0,2%
16:30 TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 2,3%

16:30 Cekirdek TUFE (Aylik Degisim, Aralik) 0,1%

16:30 Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 2,3%

16:30 Reel Ortalama Saatlik (Yillik, Aralik) 0,6%

16:30 Reel Ortalama Haftalik Kazanglar (Yillik, Aralik) 0,0%

17:00 New York Fed Baskani John Williams'in Konugsmasi

21:00 Kansas City Fed Baskani 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
Tirkiye 11:00 Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (Milyar Lira, Aralik) -30,8 7,8
10:00 Konut Satislar (Adet, Aylik, Aralik) 202074 138372
10:00 Konut Satislari (Yillik Degisim, Aralik) 47,7% 54,4%
ingiltere 12:30 TUFE (Aylik Degisim, Aralik) 0,0% 0,2%
12:30 TUFE (Villik Degisim, Aralik) 1,3% 1,5%
12:30 Cekirdek TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 1,4% 1,7%
Euro Bélgesi 13:00 Sanayi Uretimi (Aylik, Kasim) 0,2% -0,9%
13:00 Sanayi Uretimi (Villik, Kasim) -1,5% -2,6%
13:00 Dis Ticaret Dengesi (Milyar Euro, Kasim) 20,7 28,0
16:30 UFE (Aylik Degisim, Aralik) 0,1% 0,0%
16:30 UFE (Yillik Degisim, Aralik) 1,3% 1 1,1%
16:30 New York Fed Empire State imalat Sanayi Endeksi (Ocak) 48 35
22:00 Fed Bej Kitap'in Y
19:00 Philadelphia Fed Baskani Patrick Harker'in
20:00 Dallas Fed Baskani Robert Kaplan'in Konusmast

Japonya 03:30 BOJ Bagkani Haruhiko Kuroda'nin Konusmast
Almanya 12:00 GSYH Biiyiimesi (% Degisim, Yillik, 2019) 0,6% 0,6% 1,5%
Tarkiye - 14:00 TCMB Faiz Karan (PPK T 11,25% 11,50% 12,00%
Almanya 10:00 TUFE (Aylik Degisim, Aralik) 0,5% 0,5% -0,8%
10:00 TUFE (Villik Degisim, Aralik) 1,5% 1,5% 1,1%
Giiney Afrika = 16:00 Merkez Bankasi Faiz Karar 6,25% 6,50% 6,50%
ABD 2 16:30 ihracat Fiyat Endeksi (Aylik, Aralik) -0,2% 0,2% 0,1%
16:30 ithalat Fiyat Endeksi (Aylik, Aralik) 0,3% 0,3% 0,2%
16:30 Philadelphia Fed is Diinyasi Endeksi (Ocak) 17,0 3,6 2,4
16:30 Perakende Satislar (Aylik, Aralik) 0,5% 0,3% -0,1%
16:30 Perakende Satislar (Yillik, Aralik) 5,8% 3,3%
18:00 NAHB Konut Piyasasi Endeksi (Ocak) 75 74 76
15:30 Yeni issizlik Basvurulan (Bin Kisi, 11 Ocak) 204 218 214
Euro Bolgesi - 15:30 ECB Para Politikasi Toplanti Ti Y
Misir 20:00 Merkez Bankasi Faiz Karar 12,25% 12,25%
Tiirkiye 2 14:30 Konut Fiyat Endeksi (Aylik, Kasim) 0,77%
. 14:30 Konut Fiyat Endeksi (Yillik, Kasim) 6,74%
Giiney Kore 2 ) 04:00 Merkez Bankas! Faiz Karar 1,25% 1,25% 1,25%
Cin : 05:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Aralik) 6,9% 5,9% 6,2%
: 05:00 Perakende Satislar (Yillik, Kasim) 8,0% 7,9% 8,0%
05:00 GSYH By i (Ceyreklik, 4. Ceyrek) 1,5% 1,4% 1,5%
05:00 GSYH Buyiimesi (Yillik, 4. Ceyrek) 6,0% 6,0% 6,0%
05:00 issizlik Orani (Aralik) 5,2% 5,1%
Euro Bélgesi - 13:00 TUFE (Aylik Degisim, Aralik) 0,3% -0,3%
13:00 TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 1,3% 1,0%
13:00 Cekirdek TUFE (Aylik Degisim, Aralik) -0,5% -0,5%
13:00 Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 1,3% 1,3%
16:30 insaat izinleri (Aylik, Aralik) -1,5% 1,4%
16:30 Konut Baslangiglari (Aylik, Aralik) 1,1% 3,2%
17:15 Sanayi Uretimi (Aylik, Aralik) -0,2% 1,1%
17:15 Sanayi Uretimi (Yillik, Aralik) -0,8%
17:15 Kapasite Kullanim Orani (Aralik) 77,0% 77,3%
18:00 JOLTS Agilan is Sayisi (Bin Adet, Kasim) 7250 7267
18:00 Michigan Universitesi Giiven Endeksi (Ocak) 99,3 99,3
17:00 Philadelphia Fed Baskani Patrick Harker'in Kon
ingiltere 12:30 Perakende Satislar (Aylik, Aralik) 0,6% -0,6%
12:30 Perakende Satislar (Yillik, Aralik) 2,7% 1,0%

Kaynak: Reuters, Bloomberg

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.




