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HAFTAYA FINANSAL BAKIS 13.02.2023

e USD/TL yatay seyretmeye devam ederek bu sabah da 18.83 civarinda basladi. 5
yillik Tarkiye CDS primi 10 baz puan artisla 553 baz puan oldu. 2 yillik gosterge tahuvil
faizi de 5 baz puan artarak %10.92’ye yukseldi.

e Sanayi Uretimi Aralik ayinda toparlandi, ancak asagi yonlu riskler devam ediyor
Sanayi uretimi endeksi Aralik'ta aylik bazda %1.6 artti (mevsim ve takvim etkisinden
arindinimig). Yilhik buyume orani (takvim etkisinden arindiriimig), Kasim ayindaki
-%1.1'den (-%1.3'ten -%1.1’e revize edildi) -%0.2'ye yukseldi. Sonuglar, aylik %0 ve
yillik -%2.3 olan beklentilerimizden daha iyi geldi. Sanayi Uretiminin aylik degisimine
ana sanayilerin katkilari su sekilde oldu (sektorlerdeki aylik degisim oranlari parantez
iginde verilmigtir): Ara mallari 0.6 puan (%1.5), dayaniksiz tiketim mallari 0.4 puan
(%1.6), sermaye mallari 0.5 puan (%2.9), enerji 0 puan (%0.6) ve dayanikli tiketim
mallari 0 pp (%0.2). Boylece ana sanayi sektorlerinin tamaminda uretim aylik bazda
artti. Detaylara bakildiginda, IHA gibi askeri techizatin tiretimi ile ilgili olan “diger
ulagim araclarinin imalati” kalemi yine aylik bazda %30.5 ile guglu bir artis gosterdi;
ancak bunun katkisi, “bilgisayarlarin, elektronik ve optik trlnlerin imalati”
kalemindeki aylik %18.1’lik sert dusus ile buyUk 6l¢clide dengelendi. Toplamda bu iki
sektdrden kaynaklanan etkiler sinirli kaldi. Ozetle, veriler Aralik ayinda sanayi
uretiminde guglu ve genis tabanl bir iyilesmeye isaret etmektedir. 2022 boyunca
sanayi uretiminde goérulen yavagslama buyuk ol¢lide, zayif kiresel buylime nedeniyle
dusuk seyreden ihracat buyumesinden kaynaklandi. Son dénemde, PMI
endekslerindeki artisla birlikte ihracat gorinumunde iyilesme gozlendi. Tuketim
harcamalarina iligkin gostergeler ve kredi verileri de son aylarda i¢ talebin
guclendigine isaret etmektedir. Bunlarin destegiyle, PMI ve reel sektor given endeksi
gibi sanayi uretimi icin dncu verilerde de iyilesmeler oldu. (Grafik 1) Sanayi Uretimi
verileri, Aralik ayinda sanayi aktivitesinde toparlanmanin bagladigini teyit ediyor.
Onci gdstergeler, toparlanmanin devam edecegine ve sanayi tretimi biyiimesinin
yillik bazda Ocak ayinda pozitife donecegini gosteriyor.

Grafik 1: Sanayi tiretim endeksi ve PMI Grafik 2: Ginlik elektrik tiketimi (log dlgek)
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6 Subat'ta Turkiye'nin giineyinde meydana gelen yikici deprem nedeniyle toparlanma
Subat ayinda kesintiye ugrayacaktir. Sanayi Uretimi icin 6ncl gosterge olan elektrik

tuketimini, haftanin gunlerine bagl dalgalanmalarn ekonometrik ydntemlerle
dlzelterek, gunlik olarak takip ediyoruz. (Grafik 2) Ulusal elektrik tiketiminin gegen
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haftanin tamaminda, &6nceki haftaya gdére ortalama %7.4 oraninda dustugunu
hesapliyoruz. 2022-4. Ceyrek GSYH verileri 28 Subat'ta acgiklanacak. Sanayi
aretiminin yillik buydme orani 3. Ceyrek’teki %3.3 seviyesinden 4. Ceyrek'te %0.4’e
keskin sekilde geriledi. Hizmetler ve ingsaat sektorlu gostergelerinin sanayi sektorine
gbre daha iyi performans goOsterdigi géz 6nlne alindiginda, 2022 yillik GSYH
bldyimesinin onceki c¢eyrekteki %3.9’dan 1imhl sekilde yavasglayarak %3 civarina
gerilemesini bekliyoruz. 2022 i¢cin GSYH buylime tahminimizi %5.2 olarak koruyoruz.
2023 yili igin ise %3 olan tahminimizin Uzerinde deprem nedeniyle asagi yonlu riskler
olusmustur.

e isgiicli gbstergeleri Aralik’ta yataya yakin kaldi

Mevsimsellikten arindiriimis issizlik orani, Aralik’ta dnceki aya gore 0.1 puan artarak
%10.3 oldu. isglictine katim orani 0.1 ylizde puan artarak %54.1’e gikti. Calisan
sayisinin ¢alisma ¢agindaki nufustaki payini gosteren istihdam orani ise %48.5’te sabit
kaldi. isgiictine katilim ve istihdam oranlari pandeminin ilk dalgasindaki sert diistigtin
ardindan, kisa sureli dalgalanmalar diginda artis egilimi sergiledi. Aralik’ta yatay
seyreden gostergeler mevcut serilerdeki en yuksek seviyeler civarinda bulunuyor.
issizlik orani ise Agustos’ta %9.8 ile 2014 baglarindan bu yana en disiik seviyeye
indikten sonra, isgucune katilimdaki artigin istihdamdan daha buyudk olmasinin
etkisiyle sonraki aylarda biraz yikseldi. Bilindigi gibi, TUIK’in veri setinde genis tanimli
igsizlik gostergeleri de vardir. Eksik istihdam, isbasinda oldugu halde istedigi surenin
altinda calismak zorunda kalan kisilerden olusmaktadir. Bu gosterge eksik zamanli
¢alisan ve Ucretsiz izne ayrilanlari kapsamaktadir. Potansiyel isglcu ise, aktif olarak is
aramadigi icin isgUcunun disinda kabul edilen fakat is bulursa galisabilecek durumda
olan kigilerden olugsmaktadir. Bu iki grup ile istihdam ve igsgucu gruplari arasinda piyasa
kosullarina gore gecis olmaktadir. Atil isgucu, dar tanimh issizlere ek olarak, eksik
istihdami ve potansiyel isgucunu de dikkate alan en genis tanimli issizlik gostergesidir.
Aralik ayinda dar tanimli issiz sayisi ile birlikte, eksik istihdamdaki ve potansiyel
isgucundeki kisi sayisinin da arttigini hesapliyoruz. Bu sonuglarla, atil isgucu orani 0.6
ylizde puan artisla %21.8 seviyesine geldi. issizlik orani gibi atil isgiicii orani da
Agustos ayindan sonra bir miktar ylikselse de hala pandemi sonrasindaki donem
icinde dusuk seviyelerde bulunuyor.

Grafik 3: istindam ve igglicine katihim oranlari (MA, %) Grafik 4: igsizlik ve atil iggiicii oranlar (%)
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e Aralik ay1 ddemeler dengesi buglin agiklanacak. Cari islemler aciginin yillik bazda
3.3 milyar dolar artarak 6.5 milyar dolar olacagini tahmin ediyoruz. Piyasa beklentisi
5.7 milyar dolar seviyesinde olustu. Gegtigimiz gunlerde agiklanan 4. Ceyrek turizm
istatistikleri 6demeler dengesinde ge¢cmis aylarin seyahat gelirlerinin bir miktar asagi
revize edilebilecegini gosteriyor. Bunun da etkisiyle mevcut verilerle Kasim ayinda 45
Grafik 3: istihdam ve isglcine katilim oranlari (MA, %) Grafik 4: igsizlik ve atil isguici
oranlari (%) Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK 3 milyar dolar olan 12 ay birikimli cari agigin
2022 sonunda 49 milyar dolar (GSYH'nin %5.5'i) olmasini bekliyoruz. Ocak ayi 6ncu
dis ticaret agigindaki artig cari agiktaki genislemenin de surecegini gosteriyor. 2023
yilsonu cari islemler agigi tahminimiz 30 milyar dolar (GSYH'nin %3'l) seviyesinde
bulunuyor. Bununla birlikte son aylarda artan altin ithalatindaki degiskenlik ve yasanan
deprem felaketi ddemeler dengesi gériinimundeki belirsizlikleri yukseltmistir.

e Bugun ayrica Aralik perakende satis hacim endeksi ve sektorel ciro endeksleri
aciklanacak. Perakende glven endeksi ve haftalik kredi karti harcama verileri, tiketim
harcamalarinin Aralik’ta gugla artis egilimini korudugunu goésterdi. Perakende hacim
endeksinde Kasim’da %12.1 olan yillik artigs oraninin, gegen senin Aralik ayindaki
dusuk bazin da etkisiyle belirgin yukselis kaydetmesini bekliyoruz.

e Bu hafta yurticinde ayrica Ocak aylr merkezi yonetim buitce gerceklesmeleri
(Carsamba), Aralik ayi konut fiyat endeksi (Persembe) ve Ocak ayi konut satislar
(Cuma) yayimlanacak.

e Bu hafta kiiresel piyasalarda Sali giini agiklanacak Ocak ayi ABD TUFE enflasyonu
onemli olacak. Piyasa beklentisi TUFE’nin aylik %0.5 oraninda artmasi yoniinde. Bu

durumda 6nceki ay %6.5 olan yilik TUFE enflasyonu hafifcge gerileyecek. Bunun
disinda, Sali guni Euro Boélgesi 4. Ceyrek GSYH blyumesi (Sal), ABD Ocak ayi
perakende satig verileri (Carsamba) ve ABD Ocak ayi UFE enflasyonu da agiklanacak.

e ABD’de Fed yetkililerin son gunlerde pekistirdigi siki para politikasi mesajlarinin
ardindan kuresel piyasalarda risk istahi zayif seyretmeye devam ediyor. S&P 500
endeksi Cuma gunu %0.2 oraninda sinirh bir artis kaydetti. 10 yillik ABD tahvil faizi,
yukselmeye devam ederek %3.74 oldu. Brent petrol fiyati 84 dolardan 85.5 dolar
seviyelerine yukseldi. Ons altin fiyati 1860 dolar seviyeleri civarinda kaldi. ABD ve Cin
arasinda jeopolitik gerilimi artiran gelismelerin de etkisiyle, Asya piyasalarinda hisse
senedi endeksleri bugun genel olarak dustu.
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Haftalik Veri Gundemi

Tarih Ulke Gésterge Donem Bg;::t;i B:I:'i":nsfisi Onceki
13 Sub Tiirkiye Cari iglemler dengesi (milyar USD) Ara 6.5 5.7 3.7
Tiirkiye Perakende hacim endeksi Ara
Tirkiye Ciro endekslern Ara
14 3ub  Euro Bilgesi GSYH - villik (%) 4G 1.9
ABD Cekirdek TUFE - aylik (%) Oca 04 0.3
ABD Gekirdek TUFE - yilllk (%) Oca 57
ABD TUFE - ayhik (%) Oca 0.5 -0.1
ABD TUFE - yillik (36) Oca 6.5
15 Sub Tiirkiye MY biitge dengesi (milyar TL) Oca -118.6
Euro Bilgesi  Sanayi dretimi - aylik (%) Ara 4.8 1.0
Euro Bdlgesi  Sanayi dretimi - yillik (%) Ara 4.6 20
Euro Bdlgesi ECB rezenvvariklar (milyar EUR) Cca 1.1
ABD NY Fed imalat endeksi Sub -329
ABD Perakende satiglar - aylik (%) Oca 0.9 1.1
ABD Perakende satislar (oto hang) - aylik (%) Cca 04 -1.1
ABD Sanayi uretimi - aylk (%) Cca 0.4 0.7
ABD Kapasite kullanim orani (%) Cca 79.0 7a.8
ABD Stok dedigimien (%) Ara 0.4
ABD Konut fiyat endeksi Sub 350
16 Sub Tiirkiye Konut fiyat endaksi Ara
ABD Bina ruhsatlan {milyon) Cca 13
ABD Keonut baglangiclan (milyon) Cca 1.3 14
ABD Haftalik igsizlik maas bagwrulan (bin) Haftalik 196.0
ABD UFE - yillik (%) Oca 6.2
ABD UFE - ayhik (%) Oca 0.4 0.5
ABD Cekirdek UFE - yillik (%) Oca 55
ABD Gekirdek OFE - aylik (%) Oca 0.3 0.1
17 §ub Tirkiye  Konut satiglan Oca
ABD ithalat fiyatlan (%) Oca 0.4

Kaynak: Refinitiv Eikon
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Piyasalara Bakis
Déviz Piyasasi Global Hisse Senetleri
Son Giinlik Haftalik TL ve gelismekte olan iilke kurlar Son Giinlik Haftalk
fiyat dedq. ded. L, . USDTRY Cgan VIX 205 -02 22
USDTRY  18.8293 0.0% 01% g, GO0 (saj eks) 18 S&P 500 4,090 02% -1.1%
BURTRY  20.0893 -08% -05% 150 7 D ind. 33,869 05% -0.2%
SHET 194593  -04% -02% ’ - 142 DAX 15308 -14%  -1.1%
o | 408 FTSE 7882  04% -02%
BURUSD 10666 -08% -04% 160 NIKKB 27387 10% -1.1%
GBRUSD 12044 -06%  02% 1501 M shHoomp 3278 05%  12%
UsDJPY 132.180 08% -04% 140 [ 1.00 BIST 100 4186 -T1% -16.2%
USDZAR  17.9616 1.2% 16% 130 . . , — 098
USDCNH 6.8425 0.7% 0.5% 0122 0422 0TIZZ 1022 0123 Enerji ve Emtia
") 15 Gellgmekie olan Dikenin ortalama dolar kn endeks| Son Giinlilk Haftahk
Tahvil ve Eurobond Piyasalar: Brent Petrol 855 12% 55%
Gosterge devlet tahvilleri (% bilegik)  Tirkiye eurobondlar (%) Dodalgaz UK 1345 -01% -90%
Faiz Guinlik Haftalik Faiz Gunlik Haftahk LMEX Metal 4099 -21% -07%
2 yillik 10.92 0.00 003 050225 7485 0.09 0.10  Altn 18589 -02% -05%
5 yillik 952 0.00 037 15/01/28 935 012 0.13  Gimis 218 -07% -20%
10 yillik 11.30 0.00 028  17/03/36 935 012 0.12  Budday 7965 37% 45%
11/05/47 935 015 0.14
Para ve swap piyasalari (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yilhk Faiz Oranlar (%)
TCMB ort. 9.00 0.00 000 Koc2h 747 036 034 Son Giinlik Haftahk
TLREF ON 950 -0.09 006  Skeecanb 798 007 0.15 ABD 373 0.07 0.09
layswap 2406 -0.02 084  GarantiZ7 957 -0.26 023 Avr. Birligi 236 0.00 017
1yl swap 36.60 -0.03 -150  kbank30 10.48 0.84 0.85 Ihgitere 334 017 0.44
talya 421 -0.02 0.18
Gisterge tahvil ve TCMB faizi (%) CDX ve Tiirkiye CDS (baz puan) Japonya 0.50 0.01 0.00
Tiirkiye Sy CDS
307 950 EM CDX (sad eks.) [ 400 Kredi Riski (baz puan)
850 r 350 Son Giinlik Haftahk
20 1 750 | 300 EVBH 3836 75 267
1 . 5Y CDS Spreadleri
10 ik tahi faz e " Turkiye 5833 101 85
TCMB ort. fonlama 550 200 Brezilya 2343 06 47
0 450 + . - 150 G Afrika 2577 9.1 50
o1/22 0422 OTIZ2 0022 04123 01/22 04/22 07/22 10022 01iZ3
Kaynak: Bloomberg Update: 13/02/2023 D8:13

i Atatirk Mah. Atasehir Bulv. Gardenya 5 Plaza, Kat:16 Atasehir /istanbul



