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e Cuma giini 8.70 seviyesinin altina gerileyen USD/TL, bu sabah 8.67 dlizeyinde basladi. 5
yillik Turkiye CDS primi 6 baz puan disusle 404 baz puan oldu. 2 yillik tahvil faizi ise 6 baz
puan disusle %18.78 oldu.

e Moody’s Tirkiye'nin kredi notunu B2 seviyesinde, not gériinimiini de negatif olarak
korudu.

¢ Reel kur endeksi, TL'nin enflasyon farklarindan arindirilmis olarak degerini yansitan ve aylk
olarak TCMB tarafindan agiklanan bir endekstir. Bu endeksin disiik degerleri, TL'nin
enflasyondan arindirilimis degerinin geriledigini, yani kurlarin aylik ortalamada enflasyon
farkindan daha fazla arttigini yansitmaktadir. TCMB’nin Cuma giini acgikladigi reel kur
endeksi 6nceki aya gore %2.8 disip gostermistir ve bununla birlikte son 3 aydaki dusuis
%13’e ulasmistir. Endeksin 60.55 olan degeri, gecen sene Kasim ayinda tarihi dip seviyesi
olan 60.51’in sadece hafif Gzerindedir. (Grafik 1) Aylik ortalama kurlar kullanilarak
hesaplanan bu endeks degerlerini ve TCMB'nin agikladigi kurlari kullanarak, gtinliik bazda bir
reel kur endeksi hesaplaniyor. Bu endekse gore reel kur endeksi Cuma giin itibariyle 59
seviyesin kadar gerilemistir. Gegmis degerlere bakildiginda ise endeksin dip seviyesinin 2018
Agustos ve 2020 Kasim aylarinda 57 seviyesinde oldugu gorilmektedir. Reel kur seviyesi
halen bu degerin hafif lGizerinde yer almakla birlikte, glinliik bazda da tarihi dip seviyelere
yaklasmis goziikmektedir. (Grafik 2)

Grafik 1: Reel kur endeksi (aylk) Grafik 2: Reel kur endeksi (giinliik)
140 4 95
130 4 90 \x
120 4 85 1
110 o
100 1 80 1
o | 75 4
80 1 70 -
70 4 65 4
60 60 -

50 T T T T T T T T
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

55 T T r T T r
o01-18 0718 0119 0719 01-20 07-20 01-21

Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB, QNB Finansbank
Mot: TCMB'nin mewvcut reel kur endekslen 1994 yilina kadar yayinlanmigtir.

Daha eski endeks dederer, yine TCMB'nin eski reel kur endeksi verileri

kullanilarak hesaplanmistir.

e Hazine buglin Mayis ayi nakit blitcesini aciklayacak. Hazine’nin Mayis ayindaki toplam net
bor¢ 6demesini 6nceki raporlarimizda 7.0 milyar TL olarak hesaplamistik. (ayrintilar igin link)
TCMB’nin analitik bilangcosunda yer alan TL hesabinin Mayis ayinin tamaminda 17.3 milyar TL
ve 1.5 milyar dolar geriledigi goriilmektedir. Hazine’nin kasasinin Mayis ayinda, kur
etkisinden arindirilmis olarak yaklagik 30 milyar TL azaldigini diisinmekteyiz. Bu dogrultuda
Mayis ayindaki nakit bazli biitce aciginin da 23 milyar TL seviyesinde oldugunu tahmin
ediyoruz. Faiz 6demelerinin de 11.2 milyar TL oldugunu dikkate alirsak, faiz disi dengenin de
11.8 milyar TL agik verdigini 6ngoriiyoruz. Bu da gegen senenin ayni ayindaki 1.1 milyar TL'lik
faiz disi agik ve 9.8 milyar TL’lik bltge agigina gére bozulmaya isaret etmektedir. Ancak bu
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durumun, bu sene vergi gelirlerinin bir kisminin Haziran ayina kaymasi ile ilgili olabilecegi, bu
dogrultuda biitce goértiinimiinde bozulma olmadigi distndiliyor.

e Nisan ay! istihdam raporu Persembe glini agiklanacak. Mart ayinda issizlik orani %13.1,
eksik istihdam ve potansiyel isgliciinu de igeren atil isglicli orani %25.8 ile 6nceki aya gore
gerilemisti. Nisan ayinda kisa ¢alisma 6denegi alan kisi sayisindaki gerileme, istihdam
gorinimundeki kismi iyilesme egiliminin devam etmis olabilecegini diistinduriyor.

e Nisan ayi sanayi Uretim endeksi Cuma giinl yayinlanacak. Baz etkisi sebebiyle endeksteki
yillik artig oraninin %67.5 olacagini tahmin ediyoruz. Foreks anketine gore piyasa beklentisi
%64.5 seviyesinde olustu.

e Cuma glnl ayni zamanda TCMB’nin Beklenti Anketi yayinlanacak. Son ankette 12 ve 24 ay
sonrasi enflasyon beklentileri sirasiyla %11.8 ve %10.0 ile artmaya devam etmisti. Mayis ayi
enflasyonundaki asagi yonla slirprize ragmen, kurlar ve hammadde fiyatlarindaki artis ile
enflasyon beklentileri bozulmaya devam edebilir.

¢ Hazine bu hafta Haziran ayi i¢ bor¢lanma programina baslyor. Bugiin 4 yil vadeli sabit
kuponlu tahvil ve 10 yil vadeli TUFE’ye endeksli tahvil ihaleleri diizenlenecek. Yarin da 12
aylhk kuponsuz tahvil, 6 yil vadeli FRN ve 10 yil vadeli TUFE’ye endeksli kira sertifikasi ihrag
edilecek. Bu ay 42.8 milyar TL’lik toplam bor¢ 6demesine karsilik, 9 ihale ile toplam 28 milyar
TLl'lik i¢c bor¢lanma hedefleniyor.

e Yurtdisinda ise Persembe gilinkii Avrupa Merkez Bankasi toplantisinda faizlerde veya tahvil

alim programinda bir degisiklik olmasi beklenmiyor. Ayni giin ABD’de agiklanacak Mayis ayi
TUFE’sinin 6nceki aya gére 0.5 puan artisla %4.7’ye ¢ikmasi bekleniyor.
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Piyasalara Bakig

Déviz Piyasasi

Global Hisse Senetleri

Son Ginliik Haftalik TL ve gelismekte olan iilke kurlar: Son Ginliik Haftalik
fiyat ded. ded. 4,._ —— USDTRY 420 VI 16.4 -1.6 -0.3
USDTRY 8.6741 -0.3% 2.1% 85 | ——— GOU" (sag eks.) S&P 500 4,230 0.9% 0.7%
BEURTRY 105587  -0.1% 1.6% 8.0 | L 145 DJind. 34,756 0.5% 0.8%
SEPET 96162 -0.2% 1.8% ’ DAX 15,693 0.4% 1.1%
751 | 440 FTSE 7068  01%  0.7%
BEURUSD 1.2167 04% -05% 701 NIKKEI 29,051 0.4% 0.7%
GBPUSD 1.4144 0.3% -0.5% 6.5 L 1.08 SHCOMP 3,584 -02% -0.9%
UsDJPY 109.450 -0.8% 0.0% 6.0 4 BIST 100 1,433 0.3% 0.8%
USDZAR 134167 -17% -24% 55 1.00
USDCNH 6.3961 -0.1% 0.4% 01/20 0820 09/20 01/21 O0&21 Enerji ve Emtia
112 Galigmekle olan dikenin otalama dolar kuns endeksi SDI'I Gunluk Fhftahk
Tahvil ve Eurobond Piyasalari Brent 71.6 0.4% 3.3%
Gisterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tiirkiye eurobondlari (%) WTI 69.4 0.9% 4.6%
Faiz Ginliik Haftalik Faiz Giinliilk Haftalk Bakir 71,500 -21%  -3.0%
2 yilik 18.78 0.00 0.16  05/02/25 4.96 -0.01 Altn 1,885.8 08% -1.1%
5 yillik 19.28 0.00 025  26/04/29 6.28 -0.02 Gumis 276 0.6% -1.5%
10 yillk 18.86 0.00 0.26 11/05/47 714 -0.02 Bugday 696.3 3.0% 4.9%
Para ve swap piyasalari (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yilhk Faiz Oranlari (%)
TCMB ort. 19.00 0.00 0.00  Garanti23 3.02 -0.01 0.37 Son Giinliik Haftalik
TLREF ON 18.82 0.18 0.21 Akbank25 4.75 -0.03 ABD 1.57 0.02 -0.02
1ay swap 19.06 -0.12 -0.82  Kchol25 4.02 -0.18 Avr. Birligi -0.21 -0.03 -0.03
1yl swap 21.76 -0.11 -0.09  Turkcell28 4.54 -0.06 ingiltere 0.60 0.00 0.01
italya 0.87 -0.03 -0.04

Gosterge tahvil ve TCMB faizi (%) EMBI+ ve Tiirkiye CDS (baz puan) Japonya 0.08 0.00 0.00
21.0 1 Gasterge tahvil faizi 700 - Turkiye 5y CDS
18.0 - ===TCME ort. fonlama 'w 500 | EM EMBI+ spread Kredi Riski (baz puan)

’ Son Giinliik Haftalik
15.0 - 500 - EMBH 353.5 5.4 25
12.0 400 - 5Y CDS Spreadleri

Turkiye 404.2 -6.1 -6.0

9.0 1 300 1 Rusya 92.8 -25 -4.8
6.0 . . . . . 200 . ; . . . Brezilya 163.8 -25 -8.0
01/20 04/20 07/20 10720 01/21 04/21 01/20 04/20 07/20 10/20 01/21 04/21 G. Afrika 186.2 16 49
Kay nak: Bloomberg Update: 07/06/2021 08:03
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