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e Yurticinde doviz kurundaki oynaklik stirerken, USD/TL Cuma gecesi 8.10 seviyesinin Uizerine
kadar yukseldikten sonra bu sabah 8.07 civarinda basladi. 5 yillik Ttrkiye CDS primi 2 baz
puanlik artisla 465 baz puana yikseldi. 2 yillik tahvil faizi ise 7 baz puan artarak %19.12
seviyesine giktl.

e Cuma giini yayinlanan Tiirk-is’in aclik ve yoksulluk siniri arastirmasina gore, Ankara gida
fiyatlari Mart ayinda %0.6 oraninda artti. Yillik gida enflasyonu ise %20.4’ten %16.7’ye
geriledi. Detaylara baktigimizda, ortalama sebze-meyve fiyatinin %3.1 arttig1 gériliyor ki, bu
bizim goézlemlerimizle de uyumlu. Diger gida Urilinlerinde ise bu ay anlamli bir degisim rapor
edilmedi ki, bu da aylik enflasyonun disik olmasina yol acti. Mart ayi PPK toplantisi
Ozetlerinde de TCMB yillik gida enflasyonunda disis beklediginin isaretini vermisti. Bu
gelismeleri dikkate alarak, gida fiyatlarina dair varsayimimizi giincelledik ve daha énce %1.1
olarak belirledigimiz aylik TUFE enflasyonu tahminimizi %1’e cektik. Bu gerceklesirse, yillik
enflasyon %15.6’dan %16.1’e ¢ikacak. TUIK Mart ayi enflasyon verilerini 5 Nisan Pazartesi
glint aciklayacak.

e Mevsimsellikten arindiriimis reel sektor (imalat sanayi) gliven endeksi Mart ayinda
108.7'den 110.2’ye yikseldi. Nisan’da 62.3 ile dip noktayi gérdiikten sonra toparlanan
endeks, ilk ceyrekte 100 esiginin oldukca lizerinde giiclii seyir izledi. iktisadi yonelim
anketinin detaylarina bakildiginda, 6zellikle ihracat siparislerine dair beklentilerin ¢cok
glclendigi ve ilgili alt endeksin 2008 baslarindan bu yana en yliksek seviyeye ciktig
gozleniyor. Yatirim harcamalarina dair alt endeks de 2018 baslarindan bu yana en yuksek
seviyelere geldi. imalat sanayi kapasite kullanim orani (KKO) ise %75.5’den %75.6’ya sinirli
artis gosterdi. 2020 baslarinda %76'nin istiinde olan KKO, Nisan 2020’de %61.9’a kadar
geriledikten sonra toparlanmisti. KKO son aylarda yatay seyrederken, pandemi 6ncesine gore
hala bir miktar atil kapasiteye isaret ediyor. imalat disi sektérlerde (insaat, perakende ve
hizmetler) ise gliven endeksleri ayrisma gostermeye devam etti. Kredi bliyimesinin etkisiyle
Mayis-Temmuz doneminde giiclii artis kaydeden ve 99.3’e kadar yiikselen insaat gliven
endeksi, sonraki donemde finansal kosullardaki sikilasmaya paralel olarak geriledi ve Mart’ta
79.8’e indi. Toparlanma siirecinde diger sektorlerin gerisinde kalan hizmetlerde endeks,
pandemiye yonelik kapanma tedbirlerinin gevsetilmesine paralel Mart’ta 5.1 puan artarak
105.1 oldu. Perakende gliven endeksi ise Aralik ayindaki sert diislisiin ardindan son (¢ ayda
sinirh degisim kaydetti ve 109.2 oldu.
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Grafik 1: Reel sektor giiven endeksi ve kapasite

kullanim orani (MA)
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Grafik 2: Imalat disi sektorel giiven endeksleri (MA)
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Daha 6nce agiklanan tiketici gliven endeksi Mart ayinda 2.2 puan artarak 86.7 olmustu.
Tlketici gliveni son (¢ ayda dizenli artis gostermisti. Arz tarafinda ise, sektorel gliven
endeksleri arasindaki ayrismanin stirdigiind, imalat aktivitesinin oldukg¢a gli¢li oldugunu
gorlyoruz. Finansal piyasalarda yasanan oynaklik ve déviz kurlarindaki sert artis etkisini
korursa, 6nimizdeki ay endekslerde gerileme olmasi muhtemeldir. Son aylarda %10
civarinda yillik artis oranlari kaydeden sanayi Gretim endeksinin bu egilimini Subat’ta da
koruyacagi anlasiliyor. Mart ayinda oncii gostergeler aylik bazdaki artis egiliminin strecegini,
yilhk bazda da gegen sene pandeminin yarattigi baz etkisiyle %20’ye yaklasan oranda artis
kaydedilecegini gosteriyor. Kredi karti harcama verileri, Mart ayinda perakende satislarin da
toparlanacagini gésteriyor ki bu da i¢ talebin gliclendiginin isaretidir. 2020’nin son
ceyreginde GSYH yillik bazda %5.9, ¢eyreklik bazda ise %1.7 oraninda buylmistu. Bu sene ilk
ceyrekte, insaat basta olmak lzere diger sektorler blylimeyi bir miktar asagi cekse de
sanayideki glcliu goriinim bunu telafi edecektir. Dolayisiyla bu ¢eyrekte de benzer bir
blylime bekleniyor. Son dénemde piyasalarda artan oynakligin finansal kosullarda yol actigi
stkilasma uzun surekli olursa, bu durum ikinci ceyrekte GSYH’nin ¢eyreklik bazda kiiglilmesine
yol acabilir. Buna ragmen, gecen sene pandeminin yarattigi baz etkisi sebebiyle, ikinci
ceyregin yillik bazl biyiimesi cift haneli olacaktir. ilk ceyrek biiylimesinin beklentiden yiiksek
olmasi, %5.5 olan 2020 yili bliyiime tahminimizde yukari yonli risk yaratsa da son donemde
artan belirsizlikleri dikkate alarak tahminde degisiklik yapiimiyor.

e Bu hafta yurticinde Subat ayi nihai dis ticaret verileri, Mart ayi ekonomik gliven endeksi
(Carsamba), Mart ayi imalat sanayi PMI ve ITO tiiketici fiyatlar (Persembe) ve Mart ayi dncii
dis ticaret verileri (Cuma) agiklanacak. Ticaret Bakanligi’nin Subat ayi 6ncu verilerine gore, dis
ticaret acig1 gecen yilin ayni ayina gore 0.3 milyar dolar genisleyerek 3.4 milyar dolar
olmustu. Bakanlik verilerini mevsim ve takvim etkilerinden arindirdigimizda, Ocak ayinda
tarihsel olarak en yliksek seviyeye gelen aylik ihracatin bu seviyeleri korudugunu, ithalat
tarafinda ise Subat’ta altin ve enerji disi kalemlerden kaynakl artis oldugu hesaplanmisti.
TUIK verileri kesin durumu gosterirken, bakanligin verileri Mart ayina dair bilgi verecek.

e ABD’de Mart ayl ISM imalat sanayi PMI (Persembe) ve tarim digi istihdam verileri (Cuma)

aciklanacak. Tarim disi istihdamin 500 bin ile glglu artis kaydetmesi, igsizlik oraninin
%6.2’den %6.1’e gerilemesi bekleniyor.
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Euro Bolgesi'nde ise Carsamba gilint acgiklanacak 6ncii verilerde, yillik tiiketici enflasyonunun

%0.9'dan %1.2’ye yikselmesi bekleniyor.

e ABD’de gekirdek tiketim harcamalari deflatorii Subat’ta aylik bazda %0.1 ile beklentilere
paralel artarken, yillik oran %1.5'ten %1.4’e geriledi. ABD’deki asi uygulamalarinin hizli
ilerlemesinin yarattigi iyimserligin de katkisiyla S&P 500 endeksi Cuma giinii %1.7 oraninda
artti, VIX endeksi 19.8’den 18.9’a dustl. 10 yilhik ABD tahvil faizi sinirli bir artigla %1.65
seviyelerine geldi. Dolar kuiresel piyasalarda glicli seyretmeye devam ederken, EUR/USD bu
sabah 1.1780 seviyelerinde basladi. Brent petrol fiyati yatay bir eksende dalgalanmaya
devam etti ve 63.5 dolar seviyesinin biraz Gzerine geldi. Ons altin fiyati sinirli bir degisimle
1730 dolar civarinda kaldi. Asya ve Pasifik hisse senedi endeksleri ise bugtin karisik seyretti.

Piyasalara Bakis
Diviz Piyasasi Global Hisse Senetlari
Son Ginlik Haftalik TL ve gelismekte olan dlke Kurlar Son Ginlik Haftahk
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USDTRY 8.0624 1.5% 3.2% 55 | S&P 500 3,975 1.7% 1.6%
EURTRY 9.5091 1.4% 1.7% 145 DJind 33,073 1.4% 1.4%
SEPET B7852  14%  24% 207 DAX 14749 09%  0.9%
73 | 440 FTSE 6741  10%  05%
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USDZAR 150364  -0.3% 21% 55 1.00
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Tahvil ve Eurobond Piyasalari Brent 63.6 2.6% -1.7%
Gésterge deviet tahvilleri (% bilegik) Tirkiye surobondlar: (%) Wl 58.9 2.3% -2.7%
Faiz Giinllik Haftalik Faiz Ginlik Haftalik Bakr 66,340 03% -07%
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10 yillik 18.73 0.00 =016 11/05/47 7.34 0.01 0.00 Bugday 612.5 0.0%  -24%
Para ve swap piyasalari (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yilik Faiz Oranlari [%)
TCMB ort. 19.00 0.00 136  Garanti23 488 -0.05 -0.36 Son Ginlik Haftalik
TLREF ON 18.82 -0.06 0.47 Akbank25 6.16 0.03 006 ABD 1.65 -0.03 -0.04
1ay swap 3047 -328 -5418  Kchol25 475 -0.21 -0.36  Avr. Birligi -0.35 0.04 -0.04
1yl swap 251 0.11 =605  Turkcell28 5.56 -0.02 -0.24 Ingiitere 0.58 0.00 -0.07
kakya 0.62 004  -0.03
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Kaynak: Bloomberg Update: 29/03/2021 08:08
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Haftalik Veri Giindemi

Tarih Ulke Gosterge Dénem E:I?I:::isi Onceki
30 Mar Euro Bilgesi  Bronomik giiven endeksi Mar 850 934
Euro Bélgesi  Sanayi gliven endeksi Mar -33
Euro Bélgesi  Hizmet given endeksi Mar -17.1
Eurc Bolgesi  Toketici glven endeksi Mar -10.8
ABD CaseShiller konut fiyat endeksi - aylik (%) Oca 1.3
ABD Tiketici gliven endeksi Mar 96.0 91.3
31 Mar Tiirkiye Bronomik given endeksi Mar 058
Tirkiye Dis ticaret dengesi (milyar USD) Sub -3.0
Euro Bolgesi Oncii TUFE - willik (%) Mar 1.2 0.9
Euro Bolgesi  Oncil gekirdek TOFE - yillik (%) Mar 1.2 1.2
ABD ADP istihdam degigimi (bin) Mar 403.0 117.0
ABD Chicago PMI Mar 60.1 59.5
1 Nis Tiirkiye  Imalat sanayi PMI Mar 51.7
Tiirkiye  ITO tilketici enflasyonu Mar 15
Euro Bélgesi  Imalat sanayi PMI Mar 62.4 62.4
ABD Haftalk igsizlik maasi bagvurulari (bin) Haftalik 684.0
ABD Markit imalat sanayi PMI Mar 59.0
ABD Insaat harcamalar - aylk (%) Sub -1.0 1.7
ABD I5M imalat sanayi PMI Mar 61.0 60.8
2 Nis Tiirkiye Oncii dis ticaret dengesi (milyar dolar) Mar -3.4
ABD Tarim digi istihdam degigimi (bin) Mar 500.0 3a79.0
ABD ksizlik orani (%) Mar 6.1 6.2
ABD Ucret artisi - aylk (%) Mar 0z 02
ABD Uecret artisi - yillk (%) Mar 53

Kaynak: Reuters
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