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HAFTAYA FINANSAL BAKIS 31.05.2021

e TL Uzerindeki deger kaybi baskisi stirerken, USD/TL giini 8.60 seviyelerini test ettikten
sonra bu sabah 8.59 seviyelerinde basladi. 5 yillik Turkiye CDS primi 8 baz puan artarak 409
baz puan oldu. 2 yillik tahvil faizi ise 23 baz puan artisla %$18.61’e yikseldi.

e Cari aciktaki daralma Nisan’da siirecek TUiK'in nihai verilerine gére, Nisan ayi dis ticaret
acig1 3.1 milyar dolar oldu. Yillik %109.2 oraninda artan ihracat 18.8 milyar dolara, %61.1
oraninda artan ithalat 21.8 milyar dolara geldi. Yillik artis oranlarinin gok yiksek olmasi,
gecen yilin ayni ayinda pandeminin etkisiyle yasanan diisiise baglh baz etkisinden
kaynaklandi. Dis ticaret acig1 gecen yilin ayni ayina gore 1.5 milyar dolar daraldi. Altin
ithalatinin azalmasi dengeyi olumlu, enerji ithalatinin artmasi olumsuz etkilerken, altin ve
enerji disi dis ticaret acigl da 2.4 milyar dolar daraldi. Bu sonuglarla, 12 ay birikimli dis ticaret
acigl 47.9 milyar dolardan 46.4 milyar dolara, altin ve enerji hari¢ 12 ay birikimli dis ticaret
acig1 4.8 milyar dolardan 2.4 milyar dolara geriledi. (Grafik 1) Mevsim ve takvim etkilerinden
arindinlimig ihracat aylik %3.5 oraninda artarken, ithalat %3.7 oraninda azaldi. Bdylece aylik
ihracat yiikselis egilimini koruyarak tarihi yiiksek seviyesine ulasti. ithalat tarafinda ise dnceki
aya gore diisis olmakla birlikte, ithalatin seviyesi hala yiksek durumda bulunuyor. Veriler dis
talebin oldukga gligli oldugunu, ic talepte ise ivme kaybinin basladigini gésteriyor. (Grafik 2)
Nisan ayi ticaret ve turizm verileri cari acigin 2 milyar dolar civarinda olacagina isaret ediyor.
Bu durumda Mart’ta 36.2 milyar dolar olan 12 ay birikimli cari islemler agigi, Nisan ayinda 33
milyar dolar civarina gerileyecek. Finansal kosullardaki sikilasma, ihracattaki artis egilimi ve
baz etkisiyle 6nlimizdeki donemde disus egiliminin siirmesini bekliyoruz. Bununla beraber
disUs hizi, pandeminin seyrine gore turizm gelirlerinin seyrine bagh olacak. Turizm
gelirlerinin yaz aylarinda gegen seneye gore toparlanacagi varsayimiyla, 2021 yil cari islemler
acig tahminimi 23.5 milyar dolar (GSYH’nin %3.1’i) olarak korunuyor.

Grafik 1: 12 aylik dis ticaret dengesi (milyar dolar) Grafik 2: Aylik ihracat ve ithalat (MTEA, milyar dolar)
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e S&P, Tiirkiye’nin kredi notu ve gériinimune iliskin gegen Cuma guinii igin belirlenen
glincelleme tarihinde, yeni bir rapor yayinlamadi. S&P, halihazirda Tiirkiye'nin doviz cinsi
uzun vadeli kredi notunu B+, kredi notu goérinliimini ise duragan olarak degerlendiriyor. Bu
not yatirim yapilabilir seviyenin dort kademe altinda bulunuyor. S&P Tirkiye icin bir sonraki
degerlendirmesini 22 Ekim tarihinde yapacak.
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e Cuma gecesi ise Moody’s Turkiye’'nin kredi notu degerlendirmesini yayimlayacak. Moody’s
Turkiye’nin kredi notunu B2 ile yatirim yapilabilir seviyenin 5 kademe altinda degerlendiriyor
ve notun gorlinimui de negatif. Bu not, S&P’ye bir kademe, Fitch’e gore ise iki kademe
dusuktar.

e Bu hafta Mayis ayina dair gostergelerden ayrica, yurticinde imalat sanayi PMI ve 6ncii dis
ticaret verileri, ABD’de ISM endeksleri ve tarim disi istihdam, Euro Bélgesinde ise &éncii TUFE
verileri 6nemli olacak. ABD’de ISM endeksleri Nisan’da imalat sektdriinde 60.7 ve imalat
disinda 62.7 degerini almisti. Endekslerin bu seviyelerde kalarak gliglii gériinimu strdirmesi
bekleniyor. Gegen ay 266 bin ile piyasa beklentisinin ¢ok altinda artan tarim disi istihdamin,
bu ay 621 bin artmasi ve issizlik oraninin %6.1’den %5.9’a diismesi bekleniyor. Euro
Bolgesinde ise TUFE enflasyonunun Nisan’daki yillik %1.6 oranindan %1.9'a yiikselecegi
tahmin ediliyor.

® 2021-1. Ceyrek GSYH verileri bugiin 10.00’da yayimlanacak. Sanayi tretimi ve enflasyondan
arindirilmis toplam ciro endeksleri, 4. ¢ceyrek genelinde ekonomik aktivitedeki artisin yillik
bazda hizlandigina isaret ediyor. Buna gére GSYH biyumesinin 2020-4. ¢eyrekteki %5.9
oranindan %7'ye yukselmesini bekliyoruz. Bu oran, mevsim ve takvim etkileri arindiriimig
GSYH’de geyreklik bazda %2.3’lik gugll bir artisa karsilik geliyor. Reuters anketine gore yillik
bazli blylime igin piyasa beklentisi ise %6.7 seviyesindedir. Nisan-Mayis aylarindaki 6nci
gostergeler, pandemiye yonelik kapanma onlemleri, finansal kosullardaki sikisma ve arz
yonll aksakliklar ekonomik aktivitenin yavasladigina isaret ediyor. Bu gelismenin ikinci
ceyrek boyunca devam etmesini bekliyoruz. Ancak gegen seneki sert daralmanin yarattigi baz
etkisi nedeniyle, yillik GSYH blylme orani ikinci ¢ceyrekte ¢ift haneli olacaktir. Bu gelismelere
gore, 2021 yili GSYH blyimesinin %5.5 olan mevcut tahminimizden yiiksek gelme ihtimalinin
glglendigini distinliyoruz.

e Mayis ayi iTO istanbul enflasyonu yarin, TUIK enflasyon verileri Persembe giinii
aciklanacak. Mayis ayinda TUFE’nin aylik %1.3 artacagini, Nisan ayinda %17.1 olan yilhk
enflasyonun sabit kalacagini tahmin ediyoruz. UFE'de ise aylk %3.3 ile giiclii artis egiliminin
surmesini, yillk Gretici enflasyonun %35.2'den %37.5'e ylkselmesini bekliyoruz. Foreks
anketine gore aylik TUFE enflasyonu icin medyan piyasa beklentisi %1.5 ile biraz daha yiiksek
seviyede olustu. Tiirk-is’in gida fiyatlarina dair aylik arastirmasi ve gézlemlerimiz, sebze ve
meyve fiyatlari kaynakh olarak yillik gida enflasyonun %17’den 0.5 puan kadar asagiya
gelecegine isaret ediyor. Enerji fiyatlarinda akaryakittaki OTV zamminin etkisiyle aylik %1.3
oraninda artis hesapliyoruz. Fakat bu oran gecen seneki aylik oranin altinda oldugundan,
Nisan’da %18.4 olan yillik enerji enflasyonu 1 puana yakin disecek. Kapama tedbirlerinden
etkilenen sektorlerde (6zellikle hizmetlerde), birim maliyetler yiikselse de azalan talep ve
veri derleme ile ilgili sorunlar, fiyatlari gecici olarak baskilayabilir. Fakat doviz kuru ve emtia
fiyatlarindaki artisin temel mal fiyatlarina yansimasi sebebiyle, cekirdek gostergelerdeki
yiksek egilimin sirmesini ve gecen ay %17.8 olan C endeksine gore yillik enflasyonun %18’in
Uzerine yikselmesini bekliyoruz.
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e Oniimiizdeki aylarda da enflasyonist baskilarin devam edecegi diisiiniiliiyor. Akaryakitta
Mayis’ta yapilan OTV zammi etkisini bilyiik oranda Haziran’da gosterecek. Ayrica, gecici vergi
indirimlerini sonlandirilmasi da fiyatlari yukari yonde baskilayabilir. Gecen sene Temmuz
ayinda pandemiden etkilenen bircok sektdérde KDV oranlarinda gegici indirim yapilmisti.
TCMB’nin 2020-4. Ceyrek Enflasyon Raporu’nda verdigi bilgiye gére, 31 Mayis’ta siiresi dolan
indirimler enflasyonu yaklasik 1 puan asagi ¢cekmisti. Ek bir uzatma yapilmadigi takdirde
onldmiizdeki donemde, yapilirsa da sonraki donemde buradan enflasyona olumsuz bir etki
gelebilir. Bunun yaninda emtia fiyatlari ve doéviz kurlarindaki artisin sirmesini de dikkate
alarak, %14 olan yil sonu tahmininde risklerin yukari yonli oldugu disiintliyor.

Piyasalara Bakis
Diviz Piyasasi Global Hisse Sanetleri
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Kaynak: Bloomberg Update: 1052021 07-51
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Haftalik Veri Glindemi
Tarih Olke Gosterge Dénem B?k'l'; nFtlBsI B::y':::bl Onceki
31 May Tirkiye  GSYHbiyiimesi - yilik (%) 1c 7.0 6.7 59
Euro Bolgesi M3 para arzi blyOmesi (%) Nis 101
1 Haz Tirkiye  imalat sanayi PMI May 50.4
Turkiye ITO tiketici enflasyonu May 1.0
Euro Balgesi  Imalat sanayi PM May 62.8
Euro Bolgesi  Oncl TUFE - yilk (%) May 19 16
Euro Bolgesi  Oncil gekirdek TUFE - yilk (%) May 08
Euro Bolgesi  Issizik orani (%) Nis 8.1 8.1
ABD Markit imalat sanayi PM May 615
ABD Insaat harcamalari - aylk (%) Nis 1.0 0.2
ABD ISM imalat sanayi PMI May 60.8 60.7
2 Haz Tirkiye  Oncii dis ticaret dengesi (milyar dolar) May 31
Euro Bolgesi  Uretici fiyatlar - aylk (%) Nis 1.1
Euro Bolgesi  Uretici fiyatiar: - ydlik (%) Nis 43
3 Haz Tiirkiye  TUFE- ayhk (%) May 13 15 17
Tirkiye  TUFE- yilik (%) May 174 17.4 174
Torkiye  TUFE Gekirdek C - yilik (%) May 18.1 17.8
Torkiye  OFE- aylk (%) May 33 43
Torkiye  OFE- yilik (%) May 375 35.2
Euro Bolgesi  Markit hizmet PMI NMay 55.1
Euro Bolgesi  Markit bilesk PMI May 56.9
ABD ADP istihdam degisimi (bin) May 545.0 7420
ABD Haftalk issizlik maasi bagvurulan (bin) Haftalk
ABD Markit bilesk PVI May 68.1
ABD Markit hizmet PMI May 70.1
ABD ISM imalat dis: PMI May 62.9 62.7
4 Haz Euro Bolgesi  Perakende satislar - aylk (%) Nis 27
Euro Bolgesi  Perakende satslar - yilk (%) Nis 12.0
ABD Tarim digi istihdam degisimi (bin) May 621.0 266.0
ABD Issizik orami (%) May 59 6.1
ABD Ucret artigi - aylk (%) May 0.2 0.7
ABD Ucret artigt - yillk (%) May 0.3
ABD Fabrika siparisleri - aylik (%) Nis 1.1

Kaynak: Reuters, Foreks
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