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DEGERLENDIRME

Fed’in faiz indirimine g6z kirpmasi ardindan bazi gelismis lilke merkez bankalari, viriise karsi Duygu Akkoca
koordineli politikalari hayata gecireceklerine yonelik sinyallerini siirdiiriiyor. Avustralya dakkoca@ziraatbank.com.tr
Merkez Bankasi politika faizini %0,75’ten %0,50’ye ¢ekti, daha fazla gevgsemeye de hazirlikh +90 212 363 1134
olduklarini agikladi. Bununla birlikte G-7 Ulkelerinin virlisle savagsmak igin atabilecekleri Giirol Atay
adimlar d6ncesi kiiresel borsalarda diine gore daha temkinli hareketler gézleniyor. atay@ziraatbank.com.tr
+90 212 363 1137
Yurtiginde bugiin TSI 10°da subat ayina iliskin TUFE verisi agiklanacak. TBMM Genel Kurulu, Sercan Koyunlu

TSI 15°de gerceklestirecegi kapali oturumda Idlib'deki gelismeleri ele alacak. USD/TL kuru, skoyunlu@ziraatbank.com.tr
enflasyon verisi 6ncesi 6,20 seviyesinin altinda giine bashyor. +90 212363 1135

OECD, bu yil kiresel buyimenin on yildan fazla bir stredir gérilmeyen seviyelere disecegine
isaret etse de Fed'in faiz indirimi sinyalinin simdilik finansal piyasalari yatistirdigi gézleniyor.
Kiiresel merkez bankalarinin koronaviriisiin etkileriyle miicadele etmek igin adim atacagi
iyimserligi ile Wall Street din 2009'dan bu yana en blyik ginlik kazancini elde ederek
%4,5'un Uzerinde artisla kapanirken, Asya borsalarinda bugiin Cin 6nciliginde daha ihmh
diyebilecegimiz gériinim mevcut. Japon endeksi ve ABD vadelileri ise ekside.

OPEC'in arz kesintisine gidebilecegi beklentisi petrol fiyatlarini desteklerken, Brent petrol %1,6
artida 52,7 dolar seviyelerinde. Fed’den faiz indirim beklentisi ise Euro’ya yaradi ve parite 1,11
seviyesinin Uzerinde. Fed ve BoJ ardindan ECB de politika destegi verebilecek merkez
bankalari arasina katildi. ECB Bagkan Yardimcisi Luis de Guindos, salginin blyimeyi
engelleyebilecegini ve ECB'nin tiim araglanni gerektigi gibi ayarlamaya hazir oldugunu
belirtti. Fed’'in 18 Mart’taki toplantisinda 25 baz puanlk faiz indirimine %2100 olasilikla
bakilirken, 50 baz puanlik faiz indirimine %80 olasilik veriliyor. ECB’'den 12 Mart'taki
toplantisinda 10 baz puanlk bir indirim olasi géruniyor. Bugin G-7 iilkelerinin maliye
bakanlarinin koronaviriis salgini ile ilgili 6nlemleri tartigmak iizere TSi 15'te konferans
goriigmesi bulunuyor.

Bugiin TSI 13'de Euro Bélgesi’nde subat ayina iliskin TUFE verisi agiklanacak. TSI 10’da
Malezya Merkez Bankasr’'nin, politika faiz oranini %2,75'den %2,50'ye ¢ekmesi bekleniyor.
Bugtin ABD’de “Siiper Sali” gerceklesecek ve Demokrat partinin 15 aday! Trump’in kargisina
cikmak igin yarisacak. Super Sali 6énemli eyaletlerin delegelerinin belirlenecedi giin olarak
tanimlanmakta ve bagkanlik segimlerinin ydéninu belirleyecek.

Yurticinde subat ayinda enflasyonun ayhk bazda %0,68 artig sergileyerek yillik
enflasyonu %12,15 seviyesinden %12,73 seviyesine tagimasi beklenmekte.

« Enflasyon verisi 6ncesi takip etmeye asina oldugumuz iTO enflasyonu subat ayinda aylik
%1,13 artis sergiledi. Ulastirma ve haberlesme harcamalari ITO enflasyonuna baslica katki
yapan kalemler olurken, onu saglik ve egitim ile ev esyasi harcamalari ve sonrasinda gida
harcamalarindaki artis takip etti. Giyim ve konut harcamalarinda ise aylik bazda dusls
gorilyor.

Ek olarak subat ayinda virlis kaynakl petrol fiyatlarinda keskin bir disls gézlemledik. Her
ne kadar ylikselen doviz kuruna karsin ilimh petrol fiyatlarinin enerji grubuna kismi olumlu
yansiyabilecegini degerlendiriyoruz.

OECD Ara Ekonomik Raporu’nda biiyiik ekonomilerin biyiime projeksiyonlarini asagi
cekti. OECD, koronavirlis salgininin kiiresel gapta talep ve arz Ulzerindeki olumsuz etkisini
dikkate alarak 2020 yili igin kuresel blyime tahminini %2,9'dan 2009'dan beri en disuk seviye
olan %2,4’e indirdi. Cin’in blylimesi %4,9 olarak tahmin edilmekte. Ayrica raporda Trkiye'nin
buylime tahmini 2020 yili igin %2,7’ye gekilmis.

» Virusln kuresel ekonomiyi nasil etkileyecegi arz ve talep yéniinde incelenmekte. Arz yonli
etkileri olarak fabrikalarin kapanmasi, hizmet saglayicilarin aktivitelerinde azalma (Or.
havayollari, oteller gibi) ve tedarik zincirindeki etkileri olarak gosteriimekte.

Talep yonli olarak gliven kaybi, seyahatlerde azalma olacagi tespiti yapiimakta. Bir diger
vurgu yapilan nokta SARS virlisii zamanina gére Cin, diinya ekonomisine ¢ok daha entegre
vaziyette ve en buylk emtia ithalatgilarindan ve ayrica Cinli turist kaybinin da diger ulkeleri
olumsuz etkileyece@i vurgulanmakta. Cin talebindeki duslise iliskin senaryolar da
paylasiimakta ve etkilerinin 2021 yilina kadar strdigu senaryoda diinya buyimesine etkisi
-%0,5 civarinda olacagi, daha kétli senaryoda ise blyimeye etkisinin -%1,5 civarinda
olacagi iddia edilmekte.

Ayrica glven kaybinin kurumsal kredi temerritleri kanaliyla finansal sikintiyr artirabilecegi
belirtiimekte ve hikimetlere virls salgini igin harekete gegmesi énerilmekte.
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DEGERLENDIRME

Bu 6nlemlerden bazilari ise; sadlik sektoriine yatinm, hane halklarina nakit yardim, kisa
zamanl ¢alisma uygulamasinin genigletiimesi, viristen etkilenen firmalar igin vergilerin
otelenmesi, firmalara ve bankalara likiditenin artirlmasi ve ekstrem piyasa kosullarina
uygun para politikalari uygulanmasi olarak siralaniyor.

Kisaca Covid-19 kiresel ekonomiyi etkiledigi, alinan o6nlemlerle Cin’deki ekonomik
aktivitenin yavasladigi ve turizm, tedarik zinciri, emtia ve giiven kanaliyla olumsuz etkilerin
yayildigi vurgulaniyor.

Cin'in Kiiresel Ekonomideki Pay! (%) izde En Bilylik Emtia ithalatcisi Konumunda
Kiresel Emtia Talebindeki Paylary, %)
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Kaynak: OECD

Diin yurtiginde agiklanan subat ayina iliskin imalat PMI verisi ise, 52,4’e yikselerek Ust Uste
ikinci ay esik degerin Uzerinde gergeklesti ve imalat sektdrinin faaliyet kosullarinda son iki
yilin en hizh iyilesmesine igaret etti. Ayrica talep kosullarindaki iyilesmeye bagh olarak
imalatgilarin, tretimi subatta artirdigi géralda.

TCMB Analitik Bilango verisine gére 28 Subat haftasinda dis varliklar 104,7 milyar USD
seviyesinden 109,8 milyar USD seviyesine gikarak 5,2 milyar USD artis gdsterdi. Bunun
neticesinde toplam rezervin 102,7 milyar USD seviyesinden 107,8 milyar USD seviyesine
yukseldigini tahmin ediyoruz. Zorunlu karsilik rakamlarina baktigimizda ise 64,4 milyar USD
seviyesinden 66,1 milyar USD seviyesine ylikselerek 1,7 milyar USD artis gosterdi. Toplam
rezervdeki degisimden zorunlu karsiliktaki deg@isimi gikardigimizda net rezervdeki degigime
yaklasik ulagiyoruz. Buna gére net uluslararasi rezervin 3,5 milyar USD artarak 34,5 milyar
USD seviyesinden 38 milyar USD seviyesine ulastigini 6ngérmekteyiz. Gegen hafta yapilan 28
Subat valorlli kira sertifikasi ihracinin rezervleri 1,1 milyar USD pozitif etkiledigini ve ayrica
TCMB’nin kotasyon ve swap ihalelerinden de rezervlere 4 milyar USD katki yaptigini
goérmekteyiz.




PiYASA DETAYLARI

U Doviz Piyasasi

» Dolar endeksindeki dusiisin strmesi ve jeopolitik haber akisinin izlenmesiyle USD/TL kurunda dun disus egilimi 6ne gikt.
Dolar endeksi, bugiin sabah saatlerinde 97,4’lerde bulunurken, USD/TL kuru, 6,18 seviyelerinde seyrediyor. EUR/USD paritesi,
zayif dolarla birlikte 1,1150 seviyelerine yakin bulunuyor. Fed’in, ECB’'ye gore faizlerde daha fazla manevra alani olmasi
Euro’nun dolar karsisinda gliclenmesine katkida bulunuyor.

» Cin PMI verisindeki zayifiga karsin diger bélge ekonomilerinin PMI verilerinde henliz keskin hareketler gérmuiyoruz. Euro
Bolgesi'nde imalat sanayi PMI, subatta 49,1 seviyesinde beklenirken 49,2 seviyesinde gergekleserek beklentilerin Uizerinde geldi
ve son bir yilin en yiiksek seviyesine ulasti. Aimanya’da imalat PMI, ocakta 45,3 seviyesinde gergeklesmesinin ardindan, subatta
47,8 seviyesinde beklenirken 48 seviyesine yiikseldi ve beklentileri asti. ingiltere’de de imalat PMI, ocaktaki 50 esik degerinden
subatta 51,7 seviyesine yikseldi. ABD'de ise ocakta 51,9 seviyesinde gergeklesen imalat PMI, subatta 50,8 seviyesinde
beklenirken 50,7 seviyesinde gercekleserek beklentilerin altinda kaldi.

> Bugiin TSI 22.50'de Cleveland Fed Baskani Loretta Mester'in ve ECB Yoénetim Konseyi Uyesi Pablo Hernandez de Cos'un
konusmalari takip edilecek. Ozellikle, cuma giinii Fed Bagkani Jerome Powell'in koronaviriis salgininin olusturdugu riskler
karsisinda ekonomiyi desteklemek icin “uygun sekilde hareket edecegini” sGylemesi sonrasi Fed’den bu ayki toplantisinda faiz
indirimi beklentisinin giiclenmesinin ardindan, diger Fed Uyelerinden gelecek yorumlar nem arz ediyor.
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U Faiz Piyasasi

> Kiresel capta risk istahinin toparlanmasi ve azalan guvenli liman talebiyle ABD 10 yillik hazine tahvillerinin faizleri, %1
seviyelerinden toparlanarak %1,12 seviyelerine yaklastigi gozleniyor.

> Yurtici tahvil piyasasinda, kiresel ¢capta merkez bankalarinin faiz indirimine ve gesitli tesvik tedbirlerine hazir olduguna yonelik
sinyal vermesiyle artan risk istahinin GOU para birimlerini desteklemesi ve Suriye’de Idlib merkezli jeopolitik riskler giindemde
yerini korurken, Cumhurbaskanimiz Recep Tayyip Erdogan ve Rusya Devlet Baskani Putin’in 5 Mart'ta Moskova'da
dizenlenecek goriismelerine yonelik artan olumlu beklentilerin etkisiyle verim egrisinin tim vadelerinde disusler gozlendi. 2 yillik
gosterge kagidin faizi giinlik bazda 25 baz puanlik disusle %12,16 ve 10 yillik gosterge kagidin faizi ise gunlik bazda 28 baz
puanlik disusle %12,72 seviyesine geriledi.

» Hazine ve Maliye Bakanlidi, altin tahvili ve altina dayali kira sertifikasi ihraci gergeklestirilecek.
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PIYASA VERILERI

L Emtia Piyasasi
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke @ saat (Tsi) Veri Gergeklesme | _Beklenti Onceki
10:00 imalat Sektrii PMI (Subat) 52,4 513
03:30 imalat Sektrii PMI (Subat) 478 476 488
03:30 imalat Sektrii PMI (Subat) 48,7 498
04:45 Caixin Imalat Sektsri PMI (Subat) 403 51,1
11:45 imalat Sektori PMI (Subat) 48,7 489
13:00 GSYH Biyimesi (Yulik, 2019) 0,3% 0,8%
11:50 imalat Sektorii PMI (Subat) 298 511
11:55 imalat Sektrii PMI (Subat) 480 453
12:00 imalat Sektrii PMI (Subat) 492 479
13:00 OECD Ara Ekonomik Gériiniim Raporu'nun
17:45 imalat Sektrii PMI (Subat) 50,7 51,9
18:00 insaat Harcamalan (Aylik, Ocak) 18% 0,2%
18:00 1sM i Endeksi (Subat) 509
22:50 Cleveland Fed Baskani Loretta Mester'in Konugmas:
12:30 imalat Sektorii PMI (subat) 500
Erken Genel Segimlerin Yapilmast
10:00 TUFE (Aylik Degisim, Subat)
10:00 TUFE (Villik Degisim, Subat)
10:00 Gekirdek TUFE (¥illik Degisim, Subat)
10:00 UFE (Aylik Degisim, Subat)
10:00 UFE (Yillik Degisim, Subat)
Japonya 08:00 Tiketici Giiven Endeksi (Subat)

Euro Bolgesi 13:00 TUFE (Aylik Degisim, Subat)

13:00 TUFE (villik Degisim, Subat)

13:00 Gekirdek TUFE (¥illk Degisim, Ocak)

13:00 UFE (Ayhik Degisim, Ocak)

13:00 UFE (Yillik Degisim, Ocak)

13:00 Issizlik Oran: (Ocak)
ECB Yonetim Konseyi Uyesi Pablo Heandez de Cos'un Konusmas!
02:00 GSYH Bilyiimesi (Ceyreklik, 4. Ceyrek)
02:00 GSYH Biiyiimesi (Yillik, 4. Geyrek)
06:30 Merkez Bankas! Faiz Karan
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ABD'de Demokrat Baskan Aday Adaylarinin Siper Salida 14 Eyaletteki On Secimlerde Yarismast

dlMJ

22:50 Cleveland Fed Baskan: Loretta Mester'in Konusmast

Malezya 10:00 Merkez Bankast Faiz Karan

Tirkiye B 14:30 Reel Efektif Doviz Kuru (Subat)
10:00 TCMB'nin Aylik Fiyat Gelismeleri
10:00 TCMB'nin, Yatirimer, Ekonomist ve Analistlerle Yatiimei Toplantsi (2 Giin Siirecek)
Japonya 04:45 Hizmet Sektdrii PMI (Subat)
04:45 Bilesik PMI (Subat)
Cin 04:45 Caixin Hizmet Sektdrii PMI (Subat)
04:45 Caixin Bilesik PMI (Subat)
Almanya 11555 met Sektrii PMI (Subat)
11555 Bilesik PMI (Subat)
10:00 Perakende Satislari (Aylik, Ocak)
10:00 Perakende Satistari (Yillik, Ocak)
italya 11:45 Hizmet Sektrii PMI (Subat)
11:45 Bilesik PMI (Subat)
12:00 GSYH Bliyimesi (Ceyreklik, 4. Ceyrek)
12:00 GSYH Bilyimesi (Yillik, 4. Geyrek)
Euro Bolgesi 12:00 met Sektorii PMI (Subat)
12:00 Bilesik PMI (Subat)
13:00 Perakende Satislar (Aylik, Ocak)
13:00 Perakende Satislar (Yillik, Ocak)
ingiltere 12:30 Hizmet Sektdrii PMI (Subat)
12:30 Bilesik PMI (Subat)
ABD 15:00 MBA Mortgage Basvurulan (28 Subat)
16:15 ADP Gzel Sektor Istihdam (Bin Kisi, Subat)
17:45 jizmet Sektérii PMI (Subat)
17:45 Bilesik PMI (Subat)
18:00 1SM imalat Disi Endeksi (Subat)
22:00 Fed Bej Kitap'in
00:30 New York Fed Baskan Yardimisi Lorie Logan'in Konusmast

02:30 Chicago Fed Baskani Charles Evans'in Konusmast
Kanada 18:00 Merkez Bankas Faiz Karar

Polonya 15:00 Merkez Bankas1 Faiz Karan

ASEAN Ust Dizey Yetkililer nam'da D:
ABD. 16:30 Tanm Disi Verimlilik (Oncii Ver, 4.Ceyrek)
16:30 Birim isgiici Maliyeti (Onci Veri, 4.Ceyrek)
16:30 Yeni igsizlik Basvurulan (Bin Kisi, 29 Subat)
18:00 Fabrika Siparisleri (Ocak)
18:00 Dayanikli Mallar Siparisleri (Savunma Haric) (Ocak)

02:30 St. Louis Fed Baskani James Bullard'in Konusmast

Euro Bolgesi B 1130 Avrupa Komisyonu Baskan Ursula von der Leyen'in Konusmast

16:15 Avrupa Komisyonu Genel Baskan Yardimcisi Frans Ti In Konusmas!

18:15 Avrupa Komisyonu Baskan Yardimeis) Valdis ds'in Konusmast

1830 Avrupa Konseyi Baskani Charles Michel'in Konusmas!

17:15 Avrupa Ekonomik Komiseri Paolo Gentiloni'nin Konusmasi
14:00 OPEC Viyana'da Baslangic
Tirkiye 17:30 Hazine Nakit Biltge Dengesi (Milyar TL, Subat)
Almanya 10:00 Fabrika Siparisleri (Aylik, Ocak)

10:00 Fabrika Siparisleri (Yillik, Ocak)
opEC+ Baslangici
16:30 Ortalama Saatlik Kazanglar (Aylik, Subat)
16:30 Ortalama Saatlik Kazanglar (¥ilik, Subat)
16:30 Tanim Disi istihdam Degisimi (Bin Kisi, Subat)
16:30 issizlik Orani (ubat)
16:30 Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Ocak)
02:30 Dallas Fed Baskani Robert Kaplan'in Konusmas!

OPEC

d |

OPEC+
ABD

04:45 New York Fed Baskan: John Williams'in Konusmas

17:20 Chicago Fed Baskani Charles Evans'in ve Cleveland Fed Baskan: Loretta Mester'in Konusmast

19:20 St. Louis Fed Baskani James Bullard'in Konusmasi

23:00 Kansas City Baskani Esther George'un Konusmast

22:00 New York Fed Bagkani John Williams'in ve Boston Fed Baskani Eric Rosengren'in Konusmast

IRARARARARARN

04:00 Minneapolis Fed Baskani Neel Kashkari'nin Konusmast

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.




