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e Ekim ayi reel sektor (imalat) ve insaat sektorii giiven endeksleri pandemi

oncesi seviyelerin lizerinde gerceklesti. Perakende ve hizmet sektorlerinde de
toparlanma siirdii. Son geyrege gii¢lii baglayan oncii gostergeler, sifir olan
2020 yih GSYH biyimesi tahminimizde risklerin yukari yonlii oldugunu
gosteriyor.

e Tiirk-ls aragtirmasina gore Ankara’da gida fiyatlarin Ekim’de %1.4 oraninda

artti. Gozlemlerimiz TUFE’de gida enflasyonunun daha yiiksek gelebilecegini
gosteriyor. Ekim’de yillik tiiketici enflasyonunun %11.7’den %12.3’e gikmasini
bekliyoruz.

o BDDK diin yaptigi diizenleme ile yurti¢i bankalar arasindaki doviz kredilerini

de aktif rasyosu kapsamina alarak tesvik etti.

Oncii gostergeler Ekim’de de giiglii

Mevsimsellikten arindiriimis reel sektoér (imalat sanayi) gliven endeksi Ekim ayinda
105.7’den 109.7’ye yukseldi. Endeks Nisan’da 62.3 ile dip noktayi gérdiikten sonra alti
aydir kesintisiz artti ve pandemi Oncesini de asarak, 2018 yili bagindaki seviyeleri
yakalad!. iktisadi yénelim anketinin detaylarina bakildiginda, toplam siparigler, tretim
hacmi, istihdam ve yatirrm gibi alt endekslerde genele yayilmig bir artis gbzleniyor.
Ayrica, veriler ayin ilk iki haftasinda toplanmis olsa da, déviz kuru ve faizlerde yasanan
yukselise ragmen genel gidisata dair alginin da toparlanmis olmasi dikkat ¢ekiyor.

imalat sanayi kapasite kullanim orani (KKO) da %74.3ten %74.9a ¢ikarak
toparlanmaya devam etti. Pandemi 6ncesi %76’nin Ustiinde olan KKO, Nisan'da %61.9'a
kadar gerilemisti. Pandemi sonrasi dusen Uretim kapasitesi buyik Ol¢iide yerine gelse
de hala bir miktar atil kapasite bulunuyor.

imalat disi sektérlerde ise (insaat, perakende ve hizmet) pandemi sonrasindaki ayrisma
azaldi. Kredi biiyimesinin etkisiyle Mayis-Temmuz déneminde ivmelendikten sonra bir
miktar gerileyen insaat giiven endeksi, Ekim’de sinirli bir artigla 83.8 oldu ve 2018’den
beri en ylksek seviyelerde seyretmeyi strdurdi. Toparlanma sirecinde diger sektérlerin
gerisinde kalan hizmetlerde, endeks Ekim’de 74.9'dan 79.7’ye cikti. Toparlanmanin
devam etmesine karsin hizmet endeksi hala Subat’taki 98.5 seviyesinin bir hayli altinda
bulunuyor. Diger sektorlere gore salgindan daha az olumsuz etkilenen perakende giiven

Grafik 1: Reel sektor giiven endeksi ve kapasite Grafik 2: Hizmet, perakende, ingaat sektoru giliven
kullanim orani (M.A.) endeksleri (M.A))
120 - 85% 120 4
110
110 - - 80%
100 -|
100 75% o0
a0 F T0% 80
80 L 5% 70 1
—RSGE 80 | —Hizmet
70 —KKO (sag) [ 6% so | —Perakende
—ingaat
60 4 . ' v Y ' ' - L 55% 40 - . . § § . . §
0147 0747 0148 0748 0149 0719 0120 07-20 01-17 0747 0118 07-18 01-19 07-19 01-20 07-20
Kaynak: TCMB Kaynak: TUIK




endeksi ise, bu ay 93.5ten 95’e yikseldi ve pandemi 6ncesi seviyelere biraz daha
yaklasti.

Hatirlanacagi gibi daha 6nce agiklanan tiiketici gliven endeksi Ekim’de yatay seyrederek
81.9 olmustu. Bu sonuglarin ardindan, tiketici ve sektdrel giiven endekslerinin bilegkesi
olan ekonomik giiven endeksinin bu ay 88.5’ten 93.5’e yiikselecegini hesapliyoruz.
Oncii géstergeler ekonomik aktivitedeki hizlanmanin dérdiincii geyrek basinda da
surdigunlt gosteriyor. Finansal kosullardaki sikilasmanin dnimuizdeki dénemde
ekonomik aktivitede ivme kaybina yol agacagini distniyoruz. Fakat mevcut durumda
2020 icin sifir olan GSYH biiyiime tahminimizde risk yukari yénli goriiniiyor.

Ankara gida fiyatlari Ekim’de %1.4 artti

Tirk-ls Ekim ayi aglik ve yoksulluk sinin arastirmasi, Ankara’da gida fiyatlarinda
%1.4’luk artis sergiledi. Bu oran gegen yilki -%0.3’e gore ylksekken, 2017-18 yillariyla
ayni seviyede bulunuyor. Detaylarda ortalama sebze meyve fiyatinin %3.8 arttigi; sebze
fiyati daha ylksek oranda artarken, meyve fiyatlarindaki disusin bunu dengeledigi
goriildi. Biz, istanbul hal ve market fiyatlarindan, taze sebze meyve fiyatlarinda daha
yuksek bir artis gézlemledik. Ayrica Ankara ekmek fiyatindaki %20 oranindaki artig,
verilere gegen ay yansimisti. Istanbul’da Halk Ekmek fiyatlarina Eyliil sonlarinda yapilan
%33 oranindaki artis ise tuketici fiyatlarina blylk o6lgide Ekim’de yansiyacak. Bu
gelismelere bagl olarak, 3 Kasim’da agiklanacak TUFE’de, %3.2 dolaylarinda yiiksek
bir gida enflasyonuyla birlikte, aylik manset enflasyonun %2.5 olmasini bekliyoruz. Bu
durumda, yillik enflasyon %11.7°den %12.3’e ¢ikacak.

Yurtigi bankalar arasi doviz kredilere tesvik

BDDK’nin dun yaptigi duyuru ile 1 Kasim 2020'den itibaren, yurt i¢i bankalarin yurt
icindeki diger bankalara kullandirdiklari 1 yildan uzun vadeli yabanci para kredilerin,
dogrudan kullandirilmis olan kredi tutari nispetinde ve sendikasyon kredilerinin krediyi
kullandiran bankanin sendikasyondaki payi nispetinde Aktif Rasyosu’nun pay kisminda
yer verilen "krediler" kalemine, kullandirim anindaki orijinal vadelerinin dikkate alinmasi
suretiyle, 1.00 katsayisi ile dahil edilmesine karar verildi. Bu diizenleme ile doviz
likiditesi fazla olan bankalarin, diger bankalara doéviz kredi vermesinin tesvik
edildigi anlasiliyor.

Piyasalarda bugiin

ABD'de koronaviris vaka sayllarinin rekor seviyelere yikselmesi ve mali destek
paketinde Onumizdeki hafta yapilacak secime kadar ilerleme sagdlanamayacagi
beklentileri risk istahinda bozulmaya yol agarken, S&P 500 endeksi diin %1.9 oraninda
sert disus kaydetti. Oynaklik gostergesi VIX endeksi 32.5 seviyesine inerken, 10 yillik
ABD tahvil faizi %0.79 seviyelerine geriledi. Sinirli deg@isim kaydeden EUR/USD bu
sabah 1.1820 seviyelerinde basladi. Brent petrol fiyati ise 41 dolar seviyesinin altina
geriledi. Asya ve Pasifik bolgesindeki hisse senedi endeksleri de bugun riskten kagisla
beraber geriledi.

PPK kararindan sonra ylUkselen USD/TL kuresel risk istahindaki bozulma ve diplomatik
belirsizliklerin etkisiyle sert sekilde artarak bu sabah 8.09 seviyelerinde bagladi. 5 yillik
Turkiye CDS'’i 20 baz puan artisla 535 baz puan oldu. 2 yillik tahvil faizi ise 44 baz
puan artisla %14.46’ya geldi.

TCMB likidite kosullarini sikilastirmayi sirdirdi. Aylik repo ihalesinde ortalama faiz
%14.75 ile geg likidite penceresi faizine yikseldi. Gecelik Turk lirasi referans faiz TLREF
%14.46 olurken, TCMB’nin ortalama fonlama faizi 4 baz puan daha artarak % 12.92
oldu. Bankalar diin geg likidite penceresinden kullanim yapmadilar

Bugin Resmi Gazete’de yayinlanan Cumhurbagkanligi Karari ile kisa galisma
O6deneginin verilmesi ve Is Kanunu uyarinca ¢alisanin is akdinin feshinin kisittanmasina
iliskin dizenlemelerin suresi 2 ay daha uzatildi.

Bugiin ABD’de Eyliil ayr dayanikli mal siparisleri ve Ekim ayi tiketici gliven endeksi
aclklanacak.



Piyasalara Bakis

Doviz Piyasasi Global Hisse Senetleri
Son Giinlik Haftalk TL ve geligmekte olan iilke kurlari Son Giinliik Haftalik
fiyat deg deQ 8.5 - - 1.20 VIX 325 49 3.3
USDTRY 8.0883 1.6% 2.8% 8.0 S&P 500 3,401 -19% -0.8%
EURTRY 9.5685 1.3% 2.8% L 1.15 DJind. 27,685 -23% -1.8%
SEPET 8.8284 1.4% 28% 751 DAX 12,177 -3.7%  -5.3%
7.0 4 L 1.10 FTSE 5,792 -1.2% -1.6%
EURUSD 11826 -0.3% 00% .. | NIKKE! 23,430 -0.3%  -0.6%
GBPUSD 1.3035 0.0% 0.7% - 105  SHCOMP 3239 -04% -2.7%
USDIPY 104760  0.0% -0.8% 0] USDTRY BIST 100 1,144  -39% -51%
USDZAR 16.1635 -0.1% -1.9% 55 ——— GOl (kind eks.) | 4 o9
USDCNH  6.6936  04%  0.5% 01/20 03/20 05/20 07/20 09/20 Enerji ve Emtia
(*) 12 Gelismekte olan iilkenin ortalama dolar kuru endeksi Son Gunluk Haftalik
Tahvil ve Eurobond Piyasalari Brent 40.7 -2.5% -5.7%
Gosterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tirkiye eurobondlari (%) WTI 415 -2.7% -7.0%
Faiz Giinliik Haftalik Faiz Gunliik Haftahk Bakir 51,500 -1.2% 0.2%
2 yillik 14.46 0.44 0.50 05/02/25 6.38 0.22 0.29  Altn 1,908.2 0.3% 0.1%
5 yillk 14.21 0.53 0.86 26/04/29 7.14 0.19 0.29 Gumis 245 -04% -0.6%
10 yillik 14.35 0.48 0.91 11/05/47 7.59 0.11 0.21 Bugday 622.0 -1.7% -1.6%
Para ve swap piyasalari (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yillik Faiz Oranlari (%)
TCMB ort. 12.92 0.04 0.53 Garanti23 6.04 0.13 0.24 Son Giinliik Haftalik
TLREF ON 14.46 0.35 1.87  Akbank25 6.84 0.11 0.06 ABD 0.80 0.00 0.01
lay swap 14.26 2.90 3.87 Kchol25 5.83 0.07 0.05  Auvr. Birligi -0.58 -0.01 0.05
1ylswap 17.27 161 2.65 Turkcell28 6.05 0.04 0.08 ingiltere 0.14 -0.01 0.10
talya 0.74 -0.06 0.02
Gosterge tahvil ve TCMB faizi (%) EMBI+ ve Tiirkiye CDS (baz puan) Japonya 0.03 -0.01 0.01
16.0 ~ 700 -
Gosterge tahvil faizi Kredi Riski (baz puan)
14.0 TCMB ort. fonlama 600 A T
Son Giinlik Haftalik
12.0 500 o EMBI+ 404.3 7.4 9.4
10.0 400 1 5Y CDS Spreadleri
Turkiye 534.6 20.2 25.1
8.0 300 A Tirkiye 5y CDS Rusya 09.1 5.5 5.4
6.0 . . . . 200 : : EMBI+ spread Brezilya 214.8 24 27
01/20 03/20 05/20 07/20 09/20 01/20 03/20 05/20 07/20 09/20 G. Afrika 275.5 9.0 1.6

Kay nak: Bloomberg
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