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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde cari islemler agig1, yurt disinda Ulkelerin Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) verisi konusuldu.

Yurt ici Gelismeler

* Mart 2021’de 15 ve Uzeri yasta olanlarda issiz sayisi bir 6nceki aya gore 59 bin kisi artarak 4 milyon 236 bin kisi
oldu. issizlik orani 15 ve iizeri yasta olanlarda 0,1 puan azalarak %13,1, genc niifusta (15-24 yas grubu) ise 0,7 puan
azalarak %25 oldu.

+ Odemeler Dengesi Gelismeleri Mart 2021 verilerine gore cari islemler acigi, Mart 2020’yve gore 2,1 milyar $
azalarak 3,3 milyar $ olarak gerceklesti. Bunun sonucunda cari islemler agigl on iki aylik donemde 36,2 milyar $
oldu.

* Mart 2021’de sanayi Uretimi bir onceki yilin ayni ayina gore %16,6, bir onceki aya gore %0,7 artis gosterdi.
Sanayinin alt sektorleri incelendiginde, Mart 2021’de madencilik ve tasocakgiligl sektori endeksi bir dnceki yilin
ayni ayina gore %14,8, imalat sanayi sektori endeksi %17,2 ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Uretimi ve
dagitimi sektori endeksi %11,9 artti.

* Mart 2021’de perakende satis hacmi bir 6nceki yilin ayni ayina gore %19,2 artis gosterdi. Ayni donemde gida digi
satislar (otomotiv yakiti harig) %36,9, otomotiv yakiti satislari %12,1 artarken, gida, icecek ve tutilin satislari %0,8
azaldi.

* Mart 2021’de toplam ciro endeksi yillik %49,9 artti. Sektorler bazinda incelendiginde; sanayi sektori ciro endeksi
%53,5, insaat ciro endeksi %27,7, ticaret ciro endeksi %52,5, hizmet ciro endeksi %39,9 artti.

*  Mart 2021’de ingaat maliyet endeksi bir dnceki-yilin ayni ayina gore %31,97, bir onceki aya gore %3,44 artti. Bir
onceki yilin ayni ayina gore malzeme endeksi %37,96, iscilik endeksi %20,36 artti.

Yurt Disi Gelismeler
» ABD’de Nisan ayinda Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), bir énceki aya gére %0,8 ile %0,2 olan beklentinin {izerinde artis
gosterdi. Endeks, yillik bazda %4,2 artarak Eylul 2008’den bu yana en yuksek seviyesine ulasti.

« ABD’de Nisan ayinda Uretici Fiyat Endeksi (UFE), bir dnceki aya gore %0,6 artis ile %0,3 olan piyasa beklentisinin
Uzerinde gergeklesti.

* ABD’de Nisan ayinda perakende satiglar, aylik bazda %1 artmasi beklentisine karsi degisim gostermedi. Perakende
satiglarda, yillik bazda ise %51,2 artis gergeklesti.

* ABD’de Nisan ayinda sanayi uretimi, bir dnceki aya gore %0,7 ile %1 olan piyasa beklentisinin altinda artis gosterdi.

* ABD’de son haftada issizlik maasina bagvuranlarin sayisi 473 bin kisi ile 490 bin kisi olan beklentinin altinda
gerceklesti.

* Euro Alani ZEW Ekonomik Hissiyati, Mayis ayinda gecen aya gore 17,7 puan ylkselerek 84 puan degerini ald1.

+ Almanya’da Nisan ayinda Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), aylik bazda %0,7, yillik bazda %2 artarak beklentiler
dahilinde artig gosterdi.

* Almanya ZEW Ekonomik Hissiyati Endeksi, Mayis ayinda bir onceki aya gore ylkselerek 84,4 ile 72 olan
beklentilerin Gzerinde deger ald1.

 Cin’de Nisan ayinda Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), aylik %0,2 azalmasi beklentisine karsin %0,3 azalis gésterdi. TUFE
yillik bazda ise %0,9 artarak ile beklentilerin hafif altinda artti.

* Cin’de Nisan ayinda Uretici Fiyat Endeksi (UFE), %6,8 ile %6,5 olan beklentilerin tizerinde yikseldi.

Mayis 2021 Mayis 2021 Mayis 2021 Mayis 2021 Mayis 2021 Mayis 2021 Mayis 2021
17 Pazartesi 18 Sali 19 Garsamba 20 Persembe 21 Cuma 22 Cumartesi 23 Pazar
TenmAU_rl'i.nleri Isgiicii Yurt Digi Uretici Tiiketici Giiven
Uretici Fiyat istatistikleri Fiyat Endeksi Endeksi
Endeksi staustiien Aciklanacak Agikl k
Aciklanacak Agiklanacak ¢ cianaca

Uyani: Bu biilten gesitli verilerden bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Biilten icinde yer alan bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayh olarak olusabilecek
zararlardan dolayr sorumluluk kabul edilmemektedir.
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KURESEL EKONOMI VE PiYASALAR

ABD Hazine Bakani ve eski Fed Baskani Janet Yellen'in konusmasi gecen hafta piyasalarda gelgit yasanmasina
neden oldu. Mali genislemenin ekonomik aktiviteyi hizlandirmaya devam edecegini, bunun bir siire sora asir
Isinmaya yolacabilecegini,asiriisinmanindaoniinegecmek icin faizlerinartirilabilecegini belirtti. Builkaciklama
tum endekslere sert satis getirdi. Ancak Yellen sonraki acitklamasinda bunun bir 6neri ya da ongori olmadigini
belirterek kendi yarattigi tansiyonu kendi disurdu. Piyasalardaki olagan disi iyimserlik bu gelgiti de sindirdi ve
S&P500 haftayi yine rekor kirarak kapatti. Faiz soylemleri ve kiiresel enflasyon beklentilerindeki glcli artisa
ragmen ABD'de dolar faizi [10 yilik Hazine faizil simdilik sakin seyrediyor. Bitisikteki grafikte gorildigi gibi
dolar faizi ilk kritik esigi olarak kabul ettigimiz yizde 1,75'in altinda. Daha once de belirtmistik, Fed'in Agustos
ayindaki Jackson Hole toplantisindan énce piyasalari rahatsiz edecek bir “sikilastirma” sdylemine girmesini
beklemiyoruz.
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Ne boyutta bir kiiresel enflasyon ile karsilasabilecegimizi simdiden 6ngérmek acisindan asagidaki gorseli
inceleyebilirsiniz. ABD'de bilanco sezonunu geride birakmak lzereyiz. Sirketler finansal tablo aciklamalarinda
“enflasyon” kelimesini hic kullanmadiklar kadar cok kullandilar. Gecen yila gore yiizde 800 artis var. Enflasyon
konusunu daha sonraki raporlarimizda cok daha detayli bir sekilde inceleyecegiz.

Exhibit 10: Mentions of “Inflation” on calls jumped -800% so far, pointing to higher inflation

YoY change in S&P 500 companies’ mentions of “inflation” on aamings calls per company vs CP1YoY

w— Mentions of inflation’ YoYf =P} Yo (RHS)
ABD ekonomisinde Bilesik PMI
Endeksi Nisan ayinda 63,5'e yikseldi.

Endekste 50,0'nin Uzeri blylUmeye

e i T S =

50,0'nin alti ise kiclilmeye isaret
eder. Bilesik endeks hem hizmetler
hem de imalat sektorini kapsiyor.
Son veriler, diinyanin en blyik
ekonomisi ABD’'de biylmenin son
8 yiin en yliksek hizinda devam
ettigine isaret ediyor. Bu blylime
simdilik (enflasyon sorunu ortaya
cikana kadar) finansal piyasalari
mutlu etmeye devam edecektir.
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ABD BILESIK PMI ENDEKSI
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Hem iyi gelen sirket bilancolari hem de blytme verileri diinya genelinde borsa endekslerindeki iyimserligi
desteklemeye devam ediyor. Yellen'in yol actigi gelgiti kisa surede sindiren S&P500 endeksi haftayr kritik
direnci olan 4.200'ln Uzerinde kapadi..Endekste artik 4.500-4.600 hedefi s6z konusu olabilecektir. S&P500
endeksinde yil basindan beri getiri yuzde 13'e ulasti. Yillk enflasyon orani yizde 2 olan bir Ulkede endeksin
boylesine artis kaydetmesi iyimserligin boyutunu géstermesi acisindan cok onemli. Gecen haftaki istihdam
verisinin beklentilerin altinda-kalmasi dolar faizinde yukari yonli baski olusmasina engel oldu.
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Kiresel piyasalardaki oynaklifin gostergesi VIX endeksi hem kritik esik deger 30,0''n hem de 50 giinlik
ortalamasinin altinda islem gormeye devam ediyor. ABD borsalarindaki yukselis iyimserligin tam gaz
devam ettigini, VIX endeksindeki disik seyir de bu iyimserligin ayni zamanda oldukca distk oynakliga sahip
oldudunu gdsteriyor. Bu egilimin Ajustos ayina kadar devam edebilecegini disiiniyoruz. Sonrasini o tarihlerde
degerlendiririz.
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Piyasalar acisindan yakin vade icin iyimserlikten dem vurduk ancak ileride karsimiza cikacak riskleri de
simdiden mercek altina'yatirmaya devam ediyoruz. Hemen bitisikte kereste fiyatlari goriliyor. Son ddnemde
kerestede bile kriptoparalardaki yukselisi andiran parabolik artis yasaniyor. Keresteyi one cikardik ancak ralli
tim emtia piyasalari icin de gecerli. Bakir, petrol ve tahil basta olmak lzere hem emtia hem de gida fiyatlar
ciddi sekilde yukseliyor.
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Altin diger emtia piyasalariile karsilastirildiinda belirgin bir sekilde geride kalmisti. Ancak gecen hafta
enflasyon beklentilerindeki ylkselise kayitsiz kalamadi ve uzun siredir zorlayip asamadigi 1.790 direncini
kirdi ve yukari yonld hareket hizlandi. Altin bitisikteki grafikte gorulen alcalan kanalinin da lzerine yerlesmeye
calisiyor. Hareketin 1.850-1.870 bdlgesine kadar devam etmesi kuvvetle muhtemel. Geri cekilmelerde ise 1.800-
1820 bolgesinin destek olarak calismasi beklenebilir. Altin icin belirttigimiz direncin yukari yonde kirilabilmesi
icin gimistn de 28,30 bolgesindeki direncini kirmasi gerekebilecektir.
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Piyasalarda euro dolar paritesine yonelik glcld bir yukari yonld beklenti var. Bircok raporda yukari yonlu
egilimin glclenerek devam edecegi belirtiliyor. Avrupa'daki asilanma oraninin hizlanmasinin Avrupa'da
ekonomik aktiviteye yénelik beklentileri ciddi sekilde iyilestirdigi dogru. Bunun Euro’yu bir miktar desteklemesi
beklenebilir. Ancak Agustos ayinda Jackson Hole toplantisinda da Fed'in yavastan hareket gecme isareti
verecedi goz ardi edilmemeli. Beklentimiz paritenin 1,2360-1,2400 bolgesinin Uzerinde kalicilasamayacagi
yoninde. Hatta yilin son doneminde glclu dolar temasinin piyasalara yeniden hakim olmasini bekleriz. Kaldi ki
parite asagidaki grafikte goriildigl gibi henliz ylikselen kanalinin icerisine girebilmis degil.
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ABD’deki hizli biyimeye Avrupa bolgesi ekonomilerinin de katilacagi yontndeki beklentiler ve emtia fiyatlarinin

geneline yayilmis olan ylkselis egilimi petroli yukar: itmeye devam ediyor. Ancak petroldeki yukselisin iliml
oldugunu belirtmeliyiz. Petroliin“yUkselen kanalinin icerisinde oldugunu ancak 71-72 dolar bolgesinde cok
glclu bir direnc ile karsilasacagini da dikkatinize sunmak isteriz. Jeopolitik bir risk ortaya cikmazsa yakin
vadede 72 dolarin Uzerinde kalicilasma ongormuyoruz.
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TURKIYE EKONOMISI NISAN'DA BUYUDU AMA BUYUME YAVASLADI

Mart'ta 52,6 olarak dlciilen Tiirkiye PMI Imalat Endeksi Nisan'da 50,4’e geriledi. Manset PMI endeksi, kritik
esik deger 50,0'nin Uzerinde gercekleserek ekonomik aktivitenin buyudugune isaret etti. COVID-19 salgininin
gliclenmesine bagli olarak dretim ve yeni siparisler daraldi. Ancak yurt disindan alinan yeni islerde Ust iste
dort aydir yasanan artis manset endeksi destekledi. Mevcut onciu gdstergeler ve kredi bidylimesi aktivitenin
Mayis ayinda bir nebze de olsa hizlanarak biiyimeye devam edecedgine isaret ediyor.

TURKIYE PMI ENDEKSI
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MERKEZ BANKASI BEKLENDIGI GiBi FAizi SABIT TUTTU

Merkez Bankasi, gecen haftaki toplantisinda yiizde 19 olan politika faizini beklendigi gibi sabit tuttu. Merkez,
kararini asagidaki metinle gerekcelendirdi.

«Talep ve maliyet unsurlari, bazi sektorlerdeki arz kisitlari ve enflasyon beklentilerindeki yuksek seviyeler,
fiyattama davranislari ve enflasyon gorinimi Uzerinde risk olusturmaya devam etmektedir. Parasal
sikilastirmanin krediler ve ic talep Uzerindekiyavaslatici etkileri gozlenmeye baslamistir. Enflasyon ve enflasyon
beklentilerindekiylksek seviyeler dikkate alinarak, Nisan Enflasyon Raporu tahmin patikasindaki belirgin dusiis
saglanana kadar para politikasindaki mevcut durus siirdirulecektir. Bu dogrultuda Kurul, politika faizinin sabit
tutulmasina karar vermistir.»

Metindeki ifade degisiklikleri faizin onlimizdeki toplantida da sabit tutulacagina isaret ediyor.
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MERKEZ'IN MAYIS AYI BEKLENTI ANKETI ACIKLANDI

Mayis ayl Beklenti Anketi'ne gore anket katilimcilari TUFE enflasyonunu yil sonunda yiizde 13,81, 12 ay sonra
yuzde 11,81 ve 24 ay sonra ylzde 9,99 duzeyinde tahmin ediyor. Enflasyon beklentilerinde tim vadeler icin
ylkselis oldugu gorillyor.

Enflasyon Beklentileri (%) D TURKEY DATA MONTOR
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Anket katilimcilari 12 ay sonrasi icin Merkez'in politika faizini ylizde 14,13 diizeyinde dngériyor, bu da piyasa
genelinde yaklasik 5,0 puanlik faiz indirimi beklentisi olduguna isaret ediyor. Katiimcilar ekonominin 2021
yilinda yuzde 4,32, 2022 yilinda ise 4,09 buylime gerceklestirmesini bekliyor. Bizim buylime beklentimiz ise bu
yilicin yuzde 6,5-7,0 bandinda.
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Tiirkiye: TCMB Beklenti Anketi

-
@D TURKEY DATAMONITOR "~
2001-08 to 2021-05 (Ayhik)

Link

Baslik 2020-12  2021-01 202102 202103 2021-04 2021-05

1| [Yisonu TOFE enflasyonu (%) 14.18| 1115 1123 11,54 1312 1284
2 I 12-ay sonrasinin TUFE enflasyonu (%) 1084 10.53 10.36 1047 11.26 11.81
3 | |24-ay sonrasinin TUFE enflasyonu (%) 9.24| 9.14, 9.03| 918 956 9.99
4 |5l sonrasinin TOFE enflasyonu (%) [ 717 7.00 711 725 738 7.40
5 | |Cari ay sonu TCMB bir hafta vadeli repo inale faiz orani bekientisi (%) [ 16.18| 17.00 17.00| 17,53 19.00/ 19.00
6 IGelecel: 3 ay sonundaki TCMB bir hafta vadeli repo inale faiz oran beklentis... 16_39; 17.00 17.00 17.64 18.41 18.24
7 | .Gale:eks ay sonundaki TCMB bir hafta vadell rapo ihale faiz oran (%) | 18 6.1: 15.92 16 23. 16.51. 16 aa' 16.53.
8 |Gelecek 12 ay sonundaki TCME bir hatta vadeli repo ihale faiz orant beklenti... 1318/ 13.28 1247 1350 1407 1413
9 |Gelecek 24 ay sonundaki TCMB bir hatta vadelirepo ihale faizorani (%) 1071 10,63/ 1080/ 10.70L") 1155 1155
10 |Carl ay sonu USDITL kuru beklentisi 7770 7.432 7.104 7518, 8201 8316
11| |Yil sonu USDITL kuru beklentisi | 7.770| 2.087| 7787 0 7848)  ss78 8712
12| | Gelecek 12 3y sonu USD/TL kuru beklentisi g.270! 8161 7.943/ 8197 8783 8.953
13| |Carivil sonu yilik cari islemler dengesi bekdentisi (milyon USD) 33060 24007  4066|) 25152  -25805 25,449
14 Gelecekyil sonu yilik cari iglemier dengesi (milyon §) 22425 22261 22198, 23447 22197 24,049
15 Cari wil sonu yilhk biyime beklentisi (%) 0.49| 3.91 4.05! 4.42 434 432
16 IGeIec&kyﬂl sonu willik buyiime beklentisi (%) 3.82? 427 426 424 419 409

DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDA KAYDA DEGER BiR DEGISIM YOK

Mart ayinda gerceklesen sert doviz satisi.Nisan ayinda durdu. Yurt ici yerlesik «bireylerin» ddviz mevduatlari
son 5 haftadir yatay seyrediyor. Doviz mevduat hesaplarindaki sakin seyir kurdaki oynakligin bir nebze de olsa
azalmasini sagladi.

Yurt Igi Yerlesiklerin Doviz Mevduat (Mifyon $) B TURIEY DATA MONTOR

1000000 dotar
115,508
W Geegak: Kaghar
7 B Ticel Kigsior
114300

VO, 200
104 D00
.60

5,700

Yabanci yatirimcinin Turkiye risk algisinda hafif capli iyilesme gerceklesti ve CDS gostergesi 407ye geriledi.
Gerilemeye ragmen CDS gostergesinin mevcut duzeyi yabancinin Tirkiye risk algisinin bozuk oldugunu
gosteriyor.
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YABANCI YATIRIMCININ TURKIYE RiSK ALGISI (CDS)

Turkey - 5 Years CDS

ly~ May 8, 2020 — May 8, 2021
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CDS gostergesindeki bir nebze iyilesme yabancinin portfoy hareketlerine de yansidi. Hisseye ve tahvile ilimli
miktarda yabanci girisi oldu. Son veriler yabanci yatirimcinin hissede de tahvilde de nette alici oldugunu
gosteriyor. Yabanci hisse porfoytnid 32-milyon dolar, tahvil portfoyinu de 33 milyon dolar buyuttd.

YABANCILARIN HISSE SENEDI VE DIBS NET
HAREKETLERI

Tiirkiye: Yurtdisinda Yerlesik Kisilerin Miilkiyetindeki Hisse Senedi ve Deviet il; Borglanma Sene ammw“‘ MONITOR "'
2005-01-07 to 2021-04-30 (Haftahk, 1.000.000 USD) Link

Baslik 2021-03-12 20210319 2021-0326 2021-04-02 2021-04-09 2021-04-16 20210422  2021-04-30
1| |Hisse Senedi Stoku 29,154 28,946 23,782 23,405 22,776 23192 21756 22,002
2 | 'DiBS Stoku ' 9,604 9,957 7,670 7370 7464 7,787 7474 7.482
3| | RepoStoku ' 1,905 1,858 1724 1719 1724| 1,921, 1504 1727
4 | Ozl Sekddr Tahvil ve Bonalan ' 282! 282 265/ 261 265 283 261 267
5 | |Hisse Senedi Net Hareketler ' 18| 50/ 814| -364| 46/ 0 104/ 32
& DIBS MetHarekstler ' 126, 427 1108 -140 78 165 253 33
7 | RepoMNetHareketier ' 3| 43| 12| 13| 5| 172 304 130
B Ozel Sektor Tahvil ve Bonolan Net Hareketier | 19] 0 7| - 3 18/ 22| B
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KREDI BUYUME HIZI GERILEMEYE DEVAM EDIYOR

Bankacilik sektoriniin mevduat ve kredi biyiime hizi gerilemeye devam ediyor. Mart ayinda yizde 28-30
bandinda olan yillik kredi bliyime hizi 30 Nisan haftasinda yiizde 23'll dizeylere indi. Kredi bliyiime hizindaki
yavaslama aktivitedeki blUylmenin bir miktar ivme kaybetmesine yol acacak. Ekonomik aktivitenin Mayis ayinda
yavas biiyime gerceklestirecedini ancak Nisan'a kiyasla bir miktar hizlanacagini 6ngoriiyoruz.

KREDIi BUYUMESI

Mevduat ve Kredi Buyemes! (yilik, %) W umE Y DATA MONTION
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Son toplantida faizlerin sabit birakilmasi, yabancinin iimli miktarda sicak para girisi yapmasi ve yurt ici yerlesik
bireylerin doviz tevdiat hesaplarindaki sakin seyir kurun da sakinlesmesini sagladi. 8,24-8,38 bandinda sakin bir
seyir bekliyoruz. 8,38 asilmadan yikselis trendi, 8,14 kirilmadan disus trendi beklenmemeli.
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BIST-100 TEKNIK YORUM

Endekste 1,410 altina gerileme olmadig siirece 1,480-1,500 bandinin kisa vadeli olarak hedeflenebilecegini
ongoriyoruz. 1,410 zarar kes seviyesi olarak degerlendirilmeli.
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