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e USD/TL yatay seyretmeye devam ederek bu sabah 18.6450 seviyelerinde gline
basladi. 5 yillik TUrkiye CDS primi diin 14 baz puan artisla 537 baz puana yukseldi. 2
yillik gosterge tahvil faizi ise %10.36 seviyesine geldi.

e Konut fiyat endeksi Ekim ayinda %5.4 artis gosterdi ve bununla birlikte yilhk artig
hizi %188.2 oldu. Yillik artis hizi dnceki ayki rekor yuksek seviyeye gore 0.9 puanhk
sinirl disus gosterse de enflasyonun belirgin olarak Gzerinde kalmaya devam ediyor.
Yeni konutlardaki yillik fiyat artisi Ekim ayinda %177.4 ile daha dusuk olurken, ikinci el
konut fiyatlari % 206.9 artis gdsterdi. Bolgesel olarak bakildiginda da istanbul’daki
yillik konut fiyat artisi %204.6 ile Ankara'daki %194.1 ve izmirdeki %186.4 artistan
daha vyuksekti. Gegtigimiz déonemde konut fiyatlarindaki hizh yukseliste insaat
maliyetlerindeki artis belirleyici faktorlerden biri olmustur. Ekim ayinda yillik %117.1
yukselen ingaat maliyet endeksinde %128.4 artan malzeme maliyetleri daha etkili
olmus, yaklasik %30 paya sahip iscilik maliyetleri ise %85.6 yukselmistir. Enflasyonun
belirgin olarak ylkseldigi bu senenin basindan itibaren ise konut fiyatlarinin, insaat
maliyetlerinin ¢ok Uzerinde artis gosterdigi izlenmektedir. (Grafik 1) Bu da konut
fiyatlarindaki artista, enflasyondan korunma kaygilarinin da rol oynadigini
disiindirmektedir. insaat maliyetlerine yonelik yaptigimiz projeksiyon, maliyetlerin
yakinda dénemde de mevcut fiyat seviyelerini aciklamasinin zor oldugunu
dusundurmektedir. Hammadde fiyatlarinin dolar bazinda yatay kalacagi, reel kurlarda
ithmh artig olacagi ve asgari Ucretin sene basinda %50 civarinda artacagi varsayimi ile
urettigimiz ingaat maliyet projeksiyonlari, Gnimuzdeki senenin ortalarinda bile konut
fiyatlarinin mevcut seviyesini yakalayamamaktadir. Bu da parasal kosullarin
sikilasmasi veya enflasyon algisinda dizelme yasanmasi gibi talebi etkileyecek
gelismeler olmasi durumunda konut fiyatlarinda diizeltme olmasi ihtimalinin oldugunu
dusundurmektedir.

Grafik 1: Ingaat maliyeti ve konut fiyat endeksi Grafik 2: Aylik dig borg itfa ve cari denge projeksiyonu
(2019=100) (milyar USD)
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e Dis finansman ihtiyaci yaza kadar ylksek. TCMB’nin yayinladigi 6zel sektorin
yurtdigindan sagladigi bor¢ stoku veri setinde, onumuzdeki 12 ay igin dig bor¢ 6deme
projeksiyonlari da bulunmaktadir. Buna gore, Aralik ayinda 4.2 milyar dolar ile oldukga
yuksek seviyeye ¢ikan finans sektérinin dis borg 6demesi Ocak ayinda 2.6 milyar
dolar ile yine yluksek kalacak ancak Subat ayinda 1.1 milyar dolara gerileyecektir.
Sirketler tarafinda ise bu aykine benzer sekilde, Ocak ayinda da 1.9 milyar dolarlik dis
bor¢ 6demesi vardir; sonraki iki ayda ise dis bor¢ 6deme miktarlari 0.5 ve 0.9 milyar
dolara gerileyecektir. Kisa vadede yuksek bor¢c 6demesi finans sektori igin 3.8 milyar
dolar ile Mart ayinda, sirketler icin ise 2.0 milyar dolar ile Nisan ayinda gozukmektedir.
Bu verilerin yaninda, Hazine de aylik dis bor¢g 6deme projeksiyonunu yayinlamaktadir.
Hazine’nin Mart ayina kadar onemli bir dis bor¢ ddemesi yoktur. Mart ve Nisan
aylarinda ise 2.2 ve 2.9 milyar dolarlik dis borg itfasi olacaktir. Bunlar Uzerine cari
denge projeksiyonlarini da ekledigimizde, toplam dis finansman ihtiyacina yonelik bir
projeksiyon olusmaktadir. Buna gore, dis finansman ihtiyaci bu ay da 10 milyar dolarin
uzerinde ylUksek kaldiktan sonra, yilin ilk iki ayinda gerileyecek, ancak Mart-Nisan
aylarinda tekrar yiuksek seviyelere cikacaktir. (Grafik 2) Yaz aylarina dogru ise cari
aciktaki ve dis bor¢ ddemelerindeki azalma ile dis finansman ihtiyacinin belirgin olarak
gerileyecegdi hesaplaniyor.

e Haftanin gindeminde Persembe yayimlanacak Para Politikasi Kurulu (PPK) kararlari
one cikiyor. Hatirlanacagi gibi, buyime gostergelerindeki zayiflamayi ve kuresel
ekonomide artan riskleri gerekge gosteren TCMB Agustos-Kasim toplantilarinda
politika faizin 500 baz puan indirim yapti ve faizi %9.0’a getirdi. Kasim ayi karar
metninde, “Kurul, mevcut politika faizinin kiresel talebe iliskin artan riskleri dikkate
alarak yeterli dizeyde oldugunu degerlendirmis, agustos ayinda baglatilan faiz indirim
dongusunun sonlandiriimasina karar vermigtir.” denilmisti. Bunun yaninda
“‘Degerlendirme surecleri tamamlanan kredi, teminat ve likidite politika adimlari para
politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin gu¢lendirilmesi igin kullaniimaya devam
edilecektir.” cimlesi korunmus ve “Kurul, parasal aktarim mekanizmasinin etkinligini
destekleyecek araclarini kararllikla kullanmaya devam edecek ve ilave tedbirleri
devreye alacaktir.” denilmisti. Bunun hemen ardindan da bankalarin TL mevduat
payina gore zorunlu kargilik komisyon uygulamasina gecilmigti. Bu toplantida da
benzer ifadelerin korunmasi, yeni dizenlemelerin agiklanmasi beklentisini yaratabilir.
Ayrica gecen toplantisinda TCMB, “Uygulanacak politikalar aralik ayinda agiklanacak
olan 2023 Yih Para ve Kur Politikasi metninde kapsamli olarak ilan edilecektir.” demisti
ki bu aciklamanin da sene sonuna kadar yayinlanmasi gerekiyor.

e Bu hafta yurtici veri gindeminde ¢ok 6énemli bir agiklama bulunmazken, yarin
aciklanacak Tuketici Guven Endeksi ve Cuma gunu agiklanacak turist sayisi takip
edilecek. Tuketici GUven Endeksi dnceki aylarda toparlandiktan sonra Kasim ayinda
76.6 ile yataya yakin kalmisti. Turist sayisinin dncu gostergesi olan havaalani yurtdigi
yolcu sayisi ise Kasim ayinda %42.7’lik yilhk artigla gu¢li gorinimunt strdarmusta.

e Asgari Ucret tespit komisyonunun 3. toplantisi yarin yapilacak.
e Yurtdigl piyasalar, gecen hafta Fed ve ECB toplantilarindan sonra, yeni yila kadar

daha sakin bir doneme girecektir. Bu hafta ABD'de Persembe gunu acgiklanacak 3.
Ceyrek GSYH’'nin %2.9 yilliklandirilmis artis géstermesi, Cuma gunu agiklanacak
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e Kasim ayi dayanikl tiketim mali siparislerinin %0.8 gerilemesi bekleniyor. Ayrica,
yine Cuma gunu agiklanacak ve Fed’in enflasyon hedeflerini belirledigi Kasim ay1 PCE
deflatorindeki yillik artisin 0.4 puan dususle %5.6, cekirdek deflatorin de benzer
dususle %4.6 olmasi bekleniyor.

e Euro Bolgesinde Aralik ayinda oncu imalat sanayi PMI 47.8 (beklenti: 47.1), hizmet
PMl ise 49.1 (beklenti: 48.5) olarak gergekleserek ekonomik aktivitedeki daralmanin
surdigunu gosterdi. ABD’de de sirasiyla 46.2 (beklenti: 47.7) ve 44.4 (beklenti:46.8)
olan PMI endeksleri daralmanin belirginlestigine isaret etti. AB’de agiklanan Kasim
TUFE’si de 6ncli rakamla uyumlu olarak aylik %01. Dists gosterdi ve yillik artis %10.0
oldu.

e Gecgen hafta Fed ve ECB’den gelen siki para politikasinin strdartlecedi mesaijlariyla
birlikte kiresel piyasalarda risk istahi zayif seyrediyor. S&P 500 endeksi Cuma gunu
de %1.1 oraninda dustu. Yatay bir eksende dalgalanan 10 yillik ABD tahvil faizi %3.51
seviyesine geldi. EUR/USD hafifce gerileyerek bu sabah 1.0610 seviyelerinde gine
basladi. Brent petrol fiyati da hafifge geriledi ve 80 dolar civarina geldi. Ons altin fiyati
ise 1780 dolardan 1790 dolar seviyelerine ylkseldi. Asya piyasalarinda da resesyon
endiseleri ile risk istah1 zayif seyretmeye devam ederken, borsalar genel olarak
disusyoninde hareket etti
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Haftalik Veri Glindemi

Tarih Ulke Gosterge Dénem B:lir:i?isi Onceki
19 Ara ABD Konut fiyat endeksi Ara 33.0
20 Ara Tiirkiye Titketici ginven endeksi Ara 76.6

ABD Bina ruhsatlan (milyon) Kas 1.5 1.5
ABD Konut baglangiclan (milyon) Kas 1.4 14
Tarkiye MY borg stoku (trilyon TL) Kas 3.8
Euro Bélgesi  Tiketici given endeksi Ara 223 239
21 Ara ABD Cari islemler dengesi (milyar USD) 3C 2511
ABD Tiketici given endeksi Ara 100.0 100.2
ABD Mewcut konut satislan (milyon) Kas 42 4.4
22 Ara Tirkiye =~ TCMB haftalik repo faizi (%) Ara 9.0 9.0
Tarkiye TCMB gecelik borg verme faizi (%) Ara 105
Tarkiye TCMB gecelik borclanma faizi (%) Ara 75
Turkiye TCMB geg likidite penceresi faizi (%) Ara 13.5
ABD Haftalik 13sizlik maasi baswirulan (bin) Haftalik 211.0
ABD GSYH - yillik (%) 3c 29 29
ABD Cekirdek tiketim harcamalan enflasyonu (%) 3C 46
23 Ara Turkiye Yabanci ziyaretgi sayisi - yillik (%) Kas 384
ABD Kigisel gelirler - aylik (%) Kas 0.2 0.7
ABD Ozel tiketim harcamalan Kas 0.5
ABD Tiketim harcamalan - aylik (%) Kas 0.8
ABD Gekirdek tiiketim harcamalan enflasyonu (%) Kas 0.3 0.2
ABD Dayanikli mal sipanslen (%) Kas 1.1
ABD Dayanikli mal sipanslen, ulasim hang (%) Kas 0.5
ABD Michigan Univ. giiven endeksi Ara 591
ABD Yeni konut satislarn Kas 608.0 632.0

Kavnak: Refinitiv Eikon
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Piyasalara Bakis

Déviz Piyasasi Global Hisse Senetleri
Son Giinlilk Haftahk TL ve gelismekte olan iilke kurlar: Son Ginlik Haftalk
flyat deé. deﬁ 19.0 - _1.20 VIX 228 -0.2 -0.2
USDTRY 18.6459 0.0% 0.0% S&P 500 3,852 -11%  -21%
EURTRY 197813 02% 07% &0 16 oy 22920 -08% -17%
SEPET 192136  -0.1% 04%  17.0 4 - 112 pAX 13893 -07% -3.3%
16.0 J . 1.08 FTSE 7,332 -13%  -19%
EURUSD 1.0605 0.1% 0.7% 15.0 4 104 NIKKE! 27232 -11%  -22%
GBPUSD 12176 00% -08% USDTRY SHCOMP 3126 -13%  -1.7%
USDJPY 136180 -14%  -1.0% 140 ——— GOUF (sag eks) | 0 BIST 100 5214  05%  42%
USDZAR  17.6218 0.4% 02%  13.0 0.96
USDCNH 69864 -0.1% 0.0% 0u22 0422 0722 10122 Enerji ve Emtia
("} 15 Geligmebie clan Glkenin ortalama dolar kuru endebsi Son Gunluk Haftahk
Tahvil ve Eurobond Piyasalari Brent Petrol 797 -1.8% 22%
Gosterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tiirkiye eurobondlari (%) Dodalgaz UK 2884 -112% -166%
Faiz Glnliik Haftalik Faiz Gunliik Haftahk LMEX Metal 3,915  -06% -21%
2 yillik 9.11 0.00 -055  25/03/27 8.15 0.08 0.08 Altn 1,791.8 0.8% 0.6%
5 yillik 9.88 0.00 -0.23 17/03/36 883 0.08 0.07 Gumis 232 04%  -06%
10 yillik 9.83 0.00 -1.16 11/05/47 8.84 0.07 0.07 Bugday 7540 -04%  -0.1%
Para ve swap piyasalari (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yilik Faiz Oranlari (%)
TCMB ort. 9.00 0.00 0.00 lsbank24 6.51 -0.02 0.01 Son Giinlik Haftalik
TLREF ON 9.59 -0.02 0.30 Akbank31 993 0.19 -0.02 ABD 352 0.07 -0.10
1 ay swap 2588 0.01 9.54 Sisecam26 763 0.02 0.17  Avr. Birligi 215 0.21 022
1 yilswap 37.05 0.03 275  AHes28 844 0.02 0.00 Ingitere 324 0.04 0.10
italya 429 043 0.46
Gosterge tahvil ve TCMB faizi (%) CDX ve Tiirkiye CDS (baz puan) Japonya 0.25 0.00 0.00
Tirkiye 5y CDS
301 950 7 ee EM CDX (s34 eks) 400 Kredi Riski (baz puan)
Son Giinlik Haftalik
0 EMBH+ 3837 4.0 8.0
5Y CDS Spreadleri
101 —2 yik tahvil fazi Turkiye 5375 144 165
~——TCMB ort. fonlama Brezilya 257 1 56 126
0 450 T T : 150  G. Afrika 2719 126 45
01/22 03/22 05/22 07/22 09/22 11/22 01/22 04/22 07/22 10122
Kay nak: Bloomberg Update: 19/12/2022 0822

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



