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e Sanayi uretim endeksi Kasim’da aylik %1.3 ve yillik %11.0 ile beklentimizin

biraz lizerinde artti. Perakende satis hacmi de yillik %11.9 artisla gii¢lii biiyiime
egilimini korudu. Aralik’ta bir miktar yavaglama olsa bile, gostergeler 4. geyrek
GSYH biiyiimesinin yine yiiksek gelecegine isaret ediyor.

e Bugiin yurticinde Aralik ay1 konut satiglarn ile TCMB ve BDDK’nin haftalik

verileri, ABD’de haftalik igsizlik maasi bagvurular agiklanacak.

Oncii gostergeler 4. geyrekte de yiiksek biiyiimeye isaret ediyor

Sanayi Uretimi endeksi, Kasim ayinda gli¢li biyume trendini strdirdi. Mevsim ve
takvim etkisinden arindiriimis endeks aylik %1.3 ve takvim etkisi arindinimis endeks
yllik %11.0 oraninda artti. Sonuglar aylik %1 ve yillik %10.2 olan beklentimizin biraz
Uzerinde gerceklesti. Reel tiiketim harcamalarinin en 6nemli gostergesi olan perakende
satis hacmi endeksi de ayni sekilde gligli bliyiime trendini sirdiirdii. Endeks bir dnceki
aya gore %2.2, bir dnceki yila gore %11.9 artti. (Grafik 1)

Sanayi Uretiminin detaylarina bakildiginda, sadece dayaniksiz tiketim mali Gretiminin
aylik bazda azaldigdi, dider bilesenler arasinda (dayanikli mallar, sermaye mallari, ara
mallar ve enerji) sermaye mali Uretiminin %3.6 ile en giclu aylk artisi kaydettigi géraldi.
Guglu parasal tesvik sayesinde en yuksek yillik artis %22.2 ile dayanikl tuketim
mallarinda olurken, yillik bazdaki en dislk artis ise %2.4 ile enerjide gergeklesti.

Oncii gostergeler, yillik IP biiyiimesinin Aralik ayinda yiiksek kalacagini gosteriyor. Reel
sektor (imalat) gliven endeksi Aralik'ta 107.4'ten 110.4'e ylkselerek 2018 basindan bu
yana en yuksek seviyesine ulasti. Kapasite kullanim orani art arda sekizinci ayda artti.
PMI 51.4'ten 50.8'e geriledi ancak genisleme bdlgesinde kaldi. Elektrik tuketimindeki
yillik artis hizi ise, Kasim'daki yaklasik %6 seviyelerinden Aralik sonunda %3'Un altina
ve Ocak ortasinda da %1.5'e duserek nispeten zayif bir gériinim sergiledi.

imalat disinda ise éncii géstergeler daha belirgin sekilde zayifliyor. insaat, hizmet ve
perakende sektdrlerinde guven endekslerinin tamami Aralik ayinda geriledi. Ayrica,
kredi karti harcama verileri perakende satiglarda yavaslama oldugunu gosteriyor. 4
haftalik ortalama kredi karti harcamalari, Aralik sonunda nominal olarak yaklasik %15
artarak Kasim sonundaki %25 oranindaki artiga gore ivme kaybetti.

Grafik 1: Sanayi uretimi ve perakende hacim endeksi Grafik 2: Sanayi liretimi, reel toplam ciro endeksi ve
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GSYH biyidmesinin seyrini tahmin etmek icin, sanayi Uretimi ve enflasyona gére
duzeltilmis toplam ciro endekslerinin ¢ aylik ortalamasini hesapliyoruz. (Grafik 2) Kasim
ay! itibariyla, sanayi Uretimindeki yilhk bliyime egilimi 3. ¢ceyregin biraz Gzerinde yer
alirken, reel cirodaki buyime daha da artmis goriiniyor. Gostergeler Aralik ayinda bir
miktar gerileyebilir. Fakat mevcut gorinim 3. Ceyrekte yillik %6.7 olan GSYH
bliyumesinin 4. Ceyrekte de %5’in Uzerinde ylksek olacagini gdsteriyor. Bu nedenle
2020 GSYH biyimesinin %1.5 olan tahminimizin Gizerinde gergeklesmesi ihtimali artmig
gOruniyor.

Pandemiyi kontrol altina almak i¢in alinan kapanma 6nlemleri ve finansal kosullardaki
sikilasma nedeniyle 2021'in ilk geyredinde buyumede yavaglama bekliyoruz. Ancak,
olumlu kuresel finansal kosullar ve asi gelismeleri nedeniyle yilin ikinci yarisinda
toparlanma olacagini diisliniyoruz. Buna gére 2021 igin GSYH blyime tahminimizi %4
olarak koruyoruz.

Piyasalarda bugiin

ABD’de Aralik ay! tiiketici enflasyonu beklentilere paralel olarak aylik %0.4 olurken, yillik
enflasyon %1.2'den %1.4’e ylkseldi. Cekirdek enflasyon ise yillik %1.6 seviyesinde
kaldi. Euro Bdlgesinde ise sanayi uretimi Kasim ayinda aylk %2.5 oraninda artti
(beklenti: %0.2), yillik %0.6 oraninda azaldi (beklenti: -%3.3). Cin'de de ihracat Kasim
ayinda yilhik bazda %18.1 oraninda ylkselerek, glgli toparlanmasini surdirdi ve
ekonomik aktivitede ivmelenmeye isaret etti.

ABD’de son dénemdeki siyasi gelismelerin ve yayilmaya devam eden pandeminin yol
actigi belirsizlik slrerken, piyasalar yeni yonetim tarafindan agiklanmasi beklenen ek
mali tesvik paketine odaklandi. S&P 500 endeksi din %0.2 oraninda sinirli artis
kaydetti, VIX endeksi ise 22.2'ye geriledi. Din Hazine’nin tahvil ihalesine gelen gugli
taleple 10 yilik ABD tahvil faizi %1.10 seviyesinin altina kadar geriledi. Mali tesvik
paketine dair beklentiler dolari desteklerken, EUR/USD gerileyerek bu sabah 1.2145'te
basladi. Brent petrol fiyati din 57 dolar seviyelerinden 56 dolara, ons altin fiyati 1860
dolardan 1840 dolar civarina geriledi. Olumlu Cin ihracat verisinin ve ABD’deki mali
paket beklentisinin destegiyle, Asya ve pasifik hisse senedi endeksleri bugiin gogunlukla
artis kaydetti.

USD/TL diin sabahki 7.45 seviyelerinden biraz gerileyerek bu sabah 7.41 seviyelerinde
gline basladi. 5 yillik Tirkiye CDS’i 11 baz puan azalarak 320 baz puan oldu. 2 yilhik
tahvil faizi ise degismeyerek %14.37 oldu.

Bugin yurticinde Aralik ay1 konut satiglari ile TCMB ve BDDK’nin haftalik verileri,
ABD’de ise haftalik igsizlik maasi basvurulari agiklanacak. BDDK’nin gunlik
verilerinden, 8 Ocak haftasinda déviz mevduatin bireylerde 0.7 milyar dolar arttigini,
sirketlerde ise 0.2 milyar dolar azaldigini goériyoruz. Yabancilarin yurtici tahvil
portféyuinde 0.5 milyar dolar artis hesapliyoruz. Bunun yaninda, TL kredilerde %0.7
oraninda, doviz kredilerde %0.2 oraninda disus goéruliyor. TCMB doviz rezervlerinde
ise, analitik bilango verilerinden briit rezervin 0.8 milyar dolar diistsle 92.4 milyar dolar,
net rezerv 0.2 milyar dolar disusle 13.5 milyar dolar oldugunu hesapliyoruz.



Piyasalara Bakis

Doviz Piyasasi

Global Hisse Senetleri

Son Giinliik Haftalik TL ve geligmekte olan iilke kurlari Son Giinliik Haftalik
flyat deé deQ 9.0 - - 1.20 VIX 22.2 -1.1 -2.9
USDTRY 7.4093  -0.6% 12% g5 | S&P 500 3,810 0.2% 1.6%
EURTRY 9.0124  -1.0% 0.3% 6.0 | L 1.15 DJind. 31,060 0.0% 0.7%
SEPET 8.2111  -0.8% 0.7% 5 | DAX 13,940 0.1% 0.3%
L 110 FTSE 6,746 -0.1% -1.4%
EURUSD 12147  -02% -1.0% O] NIKKEl 28,952 1.7% 7.0%
GBPUSD 13637 -02%  0.5% 657 L 1.05  SHCOMP 3588 -03%  0.3%
USDIJPY 104030 0.0%  0.1% 60 { USDTRY BIST 100 1559  06%  3.6%
e GO U™ (ikinCi €Kks.)
USDZAR 15.2540 -0.6% -1.1% 5.5 T T T — 1.00
USDCNH  6.4666  0.4%  -0.1% 01/20  04/20  07/20  10/20  01/21 Enerji ve Emtia
(*) 12 Gelismekte olan (lkenin ortalama dolar kuru endeksi Son Gun|uk Hafta"k
Tahvil ve Eurobond Piyasalari Brent 55.9 -1.2% 2.8%
Gosterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tiirkiye eurobondlari (%) WTI 52.8 -0.7% 3.9%
Faiz Gunliik Haftalik Faiz Gunliik Haftalhk Bakir 58,710 0.6% -1.0%
2 yillk 14.37 0.00 -0.23 05/02/25 4.28 -0.13 0.06  Altin 18405 -08% -3.8%
5 yillik 13.51 0.03 0.13 26/04/29 5.43 -0.14 0.14 Glmis 252  -13% -7.1%
10 yillik 13.27 0.04 0.12 11/05/47 6.37 -0.10 0.21 Bugday 658.3 -1.0% 2.5%
Para ve swap piyasalari (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yillik Faiz Oranlari (%)
TCMB ort. 17.00 0.00 0.00 Garanti23 3.79 -0.02 -0.03 Son Giinliik Haftalik
TLREF ON 16.94 -0.23 0.22  Akbank25 4.57 -0.02 0.01 ABD 111 0.03 0.03
lay swap 14.96 0.80 121 Kchol25 3.88 -0.15 -0.13  Auvr. Birligi -0.52 -0.02 0.00
1ylswap 15.81 -0.13 0.43  Turkcell28 4.44 -0.08 -0.22 ingiltere 0.17 0.01 0.07
italya 0.60 0.03 0.03
Gosterge tahvil ve TCMB faizi (%) EMBI+ ve Tiirkiye CDS (baz puan) Japonya 0.03 0.00 -0.01
18.0 - Gosterge tahvil faizi 700 -
16.0 TCMB ort. fonlama 600 - Kredi Riski (baz puan)
140 Son Ginliikk Haftalik
500 EMBI+ 350.4 9.7 114
12.0 200 5Y CDS Spreadleri
10.0 Turkiye 320.4 -10.7 8.5
8.0 300 1 Tirkiye 5y CDS Rusya 86.8 -2.7 -2.2
6.0 . . . 00 : (EMBI+ spread Brezilya 1584  -34 6.8
01/20  04/20  07/20  10/20  01/21 01/20  04/20  07/20  10/20  01/21 G. Afrika 224.8 -4.8 -34
Kay nak: Bloomberg Update: 14/01/2021 08:04
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