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HAFTAYA FINANSAL BAKIS 14.06.2021

e Kiresel risk istahindaki iyilesmenin ve Tlrkiye risk primindeki disusiin katkisiyla gegen
hafta gerileyen USD/TL, Cuma glinii 8.30 seviyesini gordiikten sonra kiresel dolar hareketine
paralel biraz yiikseldi ve bu sabah 8.40 seviyelerinde haftaya basladi. 5 yillik Trkiye CDS
primi sinirl bir diistisle 371 baz puan oldu. 2 yillik tahvil faizi ise Cuma glinii 25 baz puan
distsle %18.16 oldu.

e Cumhurbaskani Erdogan, hafta sonu yaptigi agiklama ile brit doviz rezervinin 100 milyar
dolar seviyelerine ulastigini séylerken, Cin ile yapilan swap anlasmasinin da 2.4 milyar
dolardan, 6 milyar dolara arttirildigini belirtti. 4 Haziran itibariyle agiklanan swap verilerine
gore TCMB'nin yurtici bankalarla 44.4 milyar dolarlik swap islemi bulunurken, toplam swap
hacmi de 62.1 milyar dolar olarak duyurulmustur. Buna gore, yurtici bankalarla yapilan swap
miktari 17.7 milyar dolar olarak hesaplanmaktadir ki bunun 15 milyar dolarlik kismi Katar
Merkez Bankasi ile yapilmistir. Bu tutar, bu sene boyunca yataya yakin bir egilim
gostermistir. Erdogan’in aciklamalari dogrultusunda, 6nimizdeki donemde muhtemelen
yabanci merkez bankalari ile yapilan swap tutarinin 21 milyar dolara yiikseldigini gorecegiz.
Bu tutar hem briit, hem de net rezervlerde artis getirecektir.

e Para Politikasi Kurulu (PPK) kararlari Persembe agiklanacak. Piyasa beklentisi
dogrultusunda, %19.00 olan politika faizinde degisiklik beklemiyoruz. TCMB son dénemde,
enflasyonda kalici diistise isaret eden glicll gostergeler olusana kadar, politika faizinin
enflasyonun lzerinde bir diizeyde tutulacagi mesajini veriyor. TCMB’nin ikinci ceyrek
Enflasyon Raporu’nda yer alan tahmin patikasinda, enflasyon kisa vadede yatay seyrettikten
sonra, Uglnci geyregin sonlarinda dusls egilimine giriyor ve sene sonunda %12.2 degerine
ulasiyor. Biz ise reel efektif doviz kurunun istikrarli gidecegi ve yonetilen fiyatlarda (eneriji
fiyatlari, vergi ayarlamalari gibi) ihmli artis olacagi varsayimiyla, enflasyonun Kasim ayina
kadar %17 civarinda kaldigi, sonrasinda yilsonunda %15 seviyesine disttgl bir patika
ongoriyoruz. Politika faizi ve gerceklesen enflasyon orani arasindaki farkin korunacagini
distindigimiizden, son ¢eyrekten once faiz indirimi beklemiyoruz. Sonraki déonemde de
TL'nin istikrarli seyretmesi ve enflasyonun beklendigi gibi gerilemesi durumunda, en az 2
ylzde puan reel faiz verilecek sekilde politika faizinin disurilecegini tahmin ediliyor.

e Sanayi uUretim endeksi, art arda on bir aylik yikselisin ardindan Nisan ayinda, aylik %0.9
oraninda azald. (Grafik 1) Nisan 2020'deki sert daralmadan kaynaklanan baz etkisi sebebiyle,
yillik bazda %66 artis oldu. (Grafik 2) Sonuclar, sirasiyla -%0.5% ve %67.5 olan
beklentilerimize yakin gerceklesirken, %63.5 olan piyasanin yillik artis beklentisinden daha
ylksek oldu. Sanayi Uretiminin detaylarina bakildiginda, ara mah Gretimi %2.1, dayaniksiz
mali Gretimi %1.9 azalarak, ana endeksteki aylik degisime -0.9 puan ve -0.5 puan daraltici
etkide bulundu. Sermaye mallari Giretimi aylik %2.1 artarak 0.4 puanlik pozitif katki
saglarken, dayanikl mallar ve eneriji Uretimi cok az degisti. Sonug olarak sanayideki
sektorlerin cogu 6nceki aya gore zayifladi. Reel sektor gliven endeksi ve PMI Mayis'ta
gerileyerek, ekonomik aktivitede yavaslamaya isaret etmisti. Bu dogrultuda, Mayis ayinda da
sanayi Gretiminin ayhk bazda yavaslayacagini ve boylece ikinci ceyrekte, dnceki ceyrege gore
daralma beklentimizi koruyoruz. Reel tiiketim harcamalarinin en 6nemli 6ncii gostergesi olan
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Grafik 1: SUE ve perakende satis hacmi (MTEA, aylik %) Grafik 2: SUE ve perakende satis hacmi (TEA, yillik %)

30% 80% -

20% 60%

10% 40%

0%
20% -
-10%
0%

-20%

——Perakende hacim
—Perakende hacim

-30% ) -20%
—siE —SUE

-40% 40%
01-20 03-20 0520 07-20 09-20 11-20 01-21 03-21 0317 0917 0318 09-18 03-19 09-19 03-20 0920 03-21

Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK

perakende satis hacim endeksi Nisan ayinda %6.3 azaldi. Endeks, pandemi kaynakli etkiler
nedeniyle Aralik ayinda %6.8 distiikten sonra Ocak-Mart déneminde toplamda %9.8
artmisti. (Grafik 1) Gicli baz etkisi sonucunda Mart'ta %19.8 olan yillik blylime orani ise
Nisan'da %41.7'ye ylkseldi. (Grafik 2) Nisan’daki aylk sert disus, sikilastirilan kapanma
onlemlerinin etkilerini yansitiyor. TCMB haftalik kredi karti harcamalari verileri perakende
satislarin Mayis ayinda kismen toparlandigini gésteriyor. GSYH, ilk ceyrekte, ceyreklik bazda
%1.7 ve yillik bazda %7 oraninda buyimdisti. Sanayi Gretimi ve perakende satis verileri,
pandemi tedbirleri, finansal kosullardaki sikilasma ve arz yonli aksakliklar nedeniyle
ekonomik aktivitenin ikinci ¢ceyrekte yavasladigini teyit ediyor. Ancak buna ragmen, baz etkisi
nedeniyle ikinci ceyrekte yillik GSYiH biiyiime oraninin %18 civarinda olacagini éngériiyoruz.
Yilin ikinci yarisinda baz etkisi ortadan kalkacagini ve yillik biyiime oranlarinin belirgin olarak
azalacagini tahmin ediyoruz. Bu dogrultuda, ilk yaridaki yliksek biliylimeye ragmen, finansal
kosullarin sikiligi ve turizm gelirleri Gzerindeki riskleri de goz 6nlinde bulundurarak 2021 yili
blylme tahminimizi %5.5 olarak koruyoruz.
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Haftalik Veri Glindemi

Tarih Ulke Gisterge Dénem BET: ::si E: E: ::isi Onceki
14 Haz Tirkiye  Cari iglemler dengesi(milyar USD) Nis 2.2 <22 -3.3
Tirkiye Konut satkan Mis
Buro Bolgesi  Sanayi Gretimi - aylk (%) Mis 03 0.1
Euro Bolgesi  Sanayi Oretimi - yilik (%) Nis 3r4 109
15 Haz Tiirkiye MY biitce dengesi (milyar TL) May -16.9
Buro Bolgesi  ECB rezerv varlklar (milyar BLR) My 852.1
ABD NY Fed imalat endeksi Haz 220 243
ABD UFE - yillik (%) Mary 62
ABD UFE - ayhi (%) Mary 05 0.6
ABD Cekirdek UFE - yilli (%) Mary 4.1
ABD Gekirdek UFE - aylik (%) May 05 07
ABD Perakende sahglar - ayhik (%) May 0.4 0.0
ABD Perakende satslar (oto harig) - aylk (%) My 0.1 -0.8
ABD Sanayi Oretimi - aylk (%) My 0T 0.7
ABD Kapasite kullarim oram (%) My 75.1 749
ABD Stok dedigimieri (%) Mis -0.1 0.3
16 Haz ABD Bina ruhsatiari (milyon) May 1.7 17
ABD Konut bagkanggliar {milyon) My 16 1.6
ABD halat fiyatian {%) Mary o7 07
ABD Fed politika faizi Haz 0-0.25 0-0.25
17 Haz Euro Boigesi  TUFE - aylik (%) May 0.3 06
Euro Bolgesi  TUFE - yillk (%) Mary 20 20
Euro Bigesi  Cekirdek TUFE - aylik (%) Mary 0z 02
Euro Bolgesi  Cekirdek TUFE - yilli (%) Mary 08 09
Tirkiye = TCME haftalik repo faizi (%) Haz 19.0 19.0 19.0
Tirkiye TCMB gecelik borg verme faizi (%) Haz 205
Tirkiye TCMB gecelik borglanma faizi (%) Haz 17.5
Torkiye TCMB geg lkidite penceresi faizi (%) Haz 235
ABD Haftalk isizlik maagi bagvurular (bin) Haftalik 376.0
ABD Philadelphia Fed given endeksi Haz 35

Kaynak: Reuters, Foreks
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Piyasalara Bakis
Ddviz Piyasasi Global Hisse Senetleri
Son Ginlik Haftalik TL ve gelismekte olan ilke kurlar Son Glnlik Haftahk
fiyat deg. ded. . USDTRY 1z VKX 157 -05 -08
USDTRY B.3884 -0.4% -2.7T% 8.5 — GO (saf ks ) S&P 500 4247 0.2% 0.4%
EURTRY 101530 -1.2%  -3.5% 145 DJind 34 480 00% -08%
SEPET 92708 -09% -31% 0] DAX 15693  08%  0.0%
7.8 1 140 FTSE 7434 06%  0.8%
BEURUSD 12100 -06% -08% 701 MIKKE 29,116 0.6% 0.3%
GBPUSD 1.4111 -0.5%  -0.5% 6.5 - 105  SHCOMP 3590 -06% -01%
UsSDUPY 109.750 0.3% 04% 6.0 - BEST 100 1.461 0.3% 1.9%
USDZAR  13.7307 1.0% 15% 55 . . 1.00
LISDCNH 6.4056 0.3% 0.3% 0120 05/20 0%/20 0L 0S4 Enerji ve Emtia
112 Galigmekie olan Glkenin salama dolar ks srdeks) Sﬂl'l Bﬂnll.’lk m‘ﬂllk
Tahvil ve Eurobond Piyasalan Brent T73.0 0.7% 2.2%
Gésterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tiirkiye eurobondlar (%) Wl 712 1.3% 2.9%
Faiz Ginlik Haftalk Faiz Giinllik Haftalik Bakr 71,140 -0.7% 0.0%
2yillik 18.16 0.00 -0.65  05/02/25 4.58 -0.10 -0.33 Aln 18646 -18% -1.8%
5yillik 18.69 0.00 -0.64 26/04/29 584 -0.08 -0.38 Gimis 2r9  -04% -01%
10 yillik 18.09 0.00 -0.80 11/05/47 6.74 -0.06 -0.35 Bugday 6710 -27% -23%
Para ve swap piyasalari (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yillik Faiz Oranlar (%)
TCMB ort. 19.00 0.00 000  Garanti23 2.84 -0.08 -0.18 Son Giinlik Haftalk
TLREF ON 18.82 0.23 <010 Akbank25 4.59 -0.04 017  ABD 146 0. -0.11
1 ay swap 18.33 -0.19 <043  Kchol2s 3.92 -0.34 -0.26  Avr. Birligi -0.27 -0.03 -0.06
1yiswap 2020 -0.29 <125  Turkcel28 447 -0.06 -0.15 Ingiltere 053 -0.03 -0.07
kalya 0.74 -0.09 -0.13

Gisterge tahvil ve TCME faizi (%) EMEI+ ve Tiirkiye CDS (baz puan) Japonya 0.04 -0.01 -0.04
21.0 Gosterge tahvil faizi 700 Tirkiye 5y CDS
150 | ——TCME ort. fonlama 600 e EM| EMBI+ spread Kredi Riski (baz puan)

) Son Ginliik Haftahk
15.0 500 ENVBH 3449 =35 -B6
120 400 5Y I:D3 Spreadleri

Tirkiye KTa R -09 -290

8.0 1 300 Rusya BS.6 0.5 6.0
6.0 . . . . . 200 _ i . . . Brezilya 1599 -0.4 -35
01/20 0420 OT/20 10/20 01721 041 01/20 04/20 OT/20 10/20 01/21 04/21 G. Afrika 1798 06 -4.9
Kaynak: Bloomberg Update: 14062021 0755
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