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Gecen Hafta

®  Geride kalan haftadafinansal piyasalarda dalgali bir seyir gézlensede @  Almanya yatirimci gliveni Mayis'ta beklentileri asti. Nisan’da 70,7
risk istahi zayif bir seyir izledi. olan Zew Mayis'ta 72,0 olan beklentileri asarak 84,4'e yikseldi. Ayni

donemde mevcut durum alt endeksi -48,8’den -41,3 olan tahminle-
®  ABD'deki beklentilerin Gizerinde Nisan ay1 sonuglari enflasyonist kay-

ri asarak -40,1'e toparlandi. Euro Boélgesi geneliicin aciklanan Zew
gilari artinrken, diger veriler karisik bir goriiniim ¢izdi. Bununla birlik- : P gestg ¢inac

By . . " . I beklentiler endeksi de ayni dénemde 66,3'ten 84,0'a ikti.
te, Orta Dogu’daki artan jeopolitik gerilim ve salgin ile ilgili yiksek
seyreden kaygilar giivenli limanlara olan talebi destekledi. ®  EuroBolgesi sanayi Giretimi Mart’tatahminlerin altinda kaldi. Mart

ayinda sanayi Uretimi bir dnceki aya gore %0,7 olan tahminlerin
®  ABD'de Nisan ayi enflasyonu beklentilerin Gizerinde gelirken, peraken-

altinda %0,1 artarken, ayni dé nemde sanayi tUretimi yillik bazda
de satis ve tlketici glivenine iliskin veriler zayif kaldi. Nisan'datiketici 0 4 4 4

N %10,9 blylme kaydetti.
fiyatlar endeksi (TUFE) bir dnceki aya gore %0,2 olan tahminleri aga- 0 y y

rak 90,8 artt1. Yillikenflasyon Mart'taki %2,6'dan Nisan'da %4,2'ye ®  (Cin'de enflasyon Nisan’da karisik bir gériiniim sergiledi. Nisan'da
yiikseldi. Gida ve enerji haric cekirdek TUFE aylik enflasyonu %0,3'liik TUFE %0,2 olan beklentilerin hafif stesinde %0,3 gerilerken, yillik
beklentilerin oldukga lizerinde %0,9 olurken, yillik cekirdek enflasyon tliketici enflasyonu Mart ayindaki %0,4'ten %0,9'a y iikseldi. Ulkede
%1,6'dan %3,0’a cikti. Ayni zamanda Uretici fiyatlari endeksi (UFE) UFE yillik enflasyonu %4,4'ten %6,5 olan beklentileri asarak %6,8'e
aylik enflasyonu tahminleri asarak %0,6 yiikselirken, UFE yillik enflas- ciktr.

yonu %4,2'den %6,2'ye yiikseldi. Cekirdek UFE’de yillik enflasyon tah-

minleri asarak Nisan'da%4,1 seviyesinde gerceklesti. Ulkede peraken- ®  Bugelismeler ve veri akisi altinda hisse senetleri son glinlerdeki

de satiglar Nisan'da aylik bazda %1,0 artis beklentilerine karsin yatay toparlanmaya ragmen haftay! kayiplarlatamamlad.. Gelismis lke

kalirken, perakende satis kontrol grupta %1,5 diisiis yasand. Ayni tahvil faizleri beklentilerin tizerinde enflasyon verileri ile yikselir-

ken, dolar hem gelismis diger ekonomi hem de gelismekte olan

dénemde sanayi Uretimi %1,0 olan beklentilerin altinda kalarak %0,7
ekonomi para birimleri karsisinda giigli seyretti. Altin ve ham pet-

artti. Ekonomik aktivite verilerindeki beklentilerden zayif sonuclar

buyuk 6lciide Mart verilerindeki yukari yonli glincellemeleri yansitir- rol fiyatlan yiikselirken, diger emtia fiyatlarinda gerileme yasand.

ken, enflasyondaki ytikselis tiketici gliveninde sert dustise neden ®  Yurticinde bayram tatili nedeniyle kisa olan haftada, Tiirk finansal
oldu. Mayis ay1 Michigan Universitesi tiketici giiven endeksi Nisan’da- varliklarda kiiresel egilimlerle uyumlu bir seyir gézlendi. Makroeko-
ki 88,3'ten 90,4’e ylkselecedi beklentilerinin aksine 82,8’e geriledi. nomik veri akisinin fiyatlamalara etkisi sinirli kaldi.
Doviz Kurlarinda 7 - 14 Mayis Haftasi Performanslar MSCI Hisse Senedi Endekslerinde 7 - 14 Mayis Haftasl Performanslar
I, 2.
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Haftalik Gindem

Mart ay1 sanayi Uretimi ve diger aktivite verileri ilk ceyrekteki gliclu
sonuglari teyit etti. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere

gore, Mart'ta sanayi Uretimi bir dnceki aya kiyasla %0,7 artarken tak-
vim etkisinden arindirilmis toplam sanayi Gretimi 2020’nin ayni dé ne-
mine gore %16,6 blylidi. Arindirilmamis veriler ise toplam sanayide
%19,9 oraninda yillik bazda bliytime kaydetti. Yillik karsilastirmadaki
yliksek buylme oranlari gecen yilin zayif bazini yansitirken, Mart’ta
sanayi Uretiminde momentum gostergeleri yavaslamaya isaret etti.
Mevsimsel etkilerden arindirilmis Gretim verilerinin t¢ aylik ortalama-
larindaki aylik degisim artis hizi Subat’taki %0,8'den %0,6'ya indi. Bu
donemde sermaye mali Giretiminde momentum negatif bélgeye ge-
cerken, ara mali ve tiiketim mali Giretiminde yavaslama stirdii. Bunun-
labirlikte, kiiresel tedarik stire¢lerindeki aksamalarin yansimasi olarak
motorlu kara tasiti, elektrikli techizat gibi faaliyet kollarinda tretim
daraldi. Faaliyet kollarinin yarisina yakininda tretim aylik bazda dara-
lirken, yillik bazda biiylime kaydeden faaliyet kolu sayisi 21 ile 6nceki
aya kiyaslayayilimda bir miktar iyilesmeye isaret etti. Mevsim ve tak-
vim etkisinden arindirilmis verilere gore, Mart'ta perakende satislar
bir 6nceki aya kiyasla %5,1 artarken, gegen yilin ayni dénemindeki
seviyesinin %19,2 lizerinde gerceklesti. Gida, icecek ve tltiinde Mart
ayinda aylik bazda artis %1,4 seviyesinde kalirken, gida disinda by -
me %7,2'yi budu. Gida disi harcama gruplari icerisinde en hizli aylik
artis%15,2 ile tekstil, giyim ve ayakkabida meydana gelirken,enya-
vas artis tibbi Grtinler ve kozmetikte gerceklesti. Ayni zamanda
Mart'ta toplam ciro endeksi bir dnceki aya gore %5,3 artarken, yillik
bazda %49,9 nominal bliylimeye isaret etti. iktisadi faaliyet kollarina
gore bakildiginda aylik bazda en hizli ciro artisi %7,2 ile hizmetlerde
olurken, sanayide %5,7 ve ticarette %5,6 oraninda ciro artisi kay dedil-
di. Ote yandan, insaat sektériinde ciroise aylik bazda %4,2 diistis
gosterdi.

Odemeler dengesinde Mart'ta genel ve cekirdek géstergelerde iyiles-
me gozlenirken, finansman tarafindaki sorunlar stirdii. 2020 Mart'ta
5,5 milyar dolar olan cariislemler agigi 2021'in ayni ayinda 3,3 milyar
dolar seviyesine geriledi. Mart verileriyle birlikte, 2020 ilk ceyrekte 8,8
milyar dolar olan cari agtk2021 ilk ceyrekte 7,8 milyar dolaraindi.
Ayni donemde cekirdek gostergeler de kayda deger iyilesme goster-
di.2020 Mart'inda 3,1 milyar dolar olan enerji harig cari acitk 2021'in
ayni déneminde 588 milyon dolara inerken, altin ve enerji harig ¢ekir-
dek cari agik 1,6 milyar dolardan 319 milyon dolara dusti. Bu gelis-
melerle 12 aylik toplam cari acik Subat ayindaki 38,3 milyar dolardan
36,2 milyar dolara gerilerken, altin ve enerji hari¢ cekirdek cari fazla
5,5 milyar dolardan 6,9 milyar dolara yukseldi. Mart'ta altin ithalatin-
daki azalislatoplam ithalat artisi ihracat artisinin altinda kalirken,
hizmet kalemleri gecen yila kiyasla sinirl da olsa toparlanarak cari
actktaki iyilesmeye katki yaptilar. Mart ayindaki portfoy cikislariyla
rezervler hizl geriledi.2021 Mart'inda yurtici ve yurtdisi gelismelerin
etkisiyle 5,6 milyar dolarlik nette portfdy yatirimi gikisi yasanirken,
resmi rezervler 6,2 milyar dolar azaldi. Net hata-noksan kaleminden
1,6 milyar dolar giris gerceklesti.

Mart ayindaistihdam hizli artarken, issizlik orani hafif geriledi. Mev-
simsellikten arindirilmis verilere gére Subat ayinda %13,2 olan issizlik

orani Mart'ta%13,1'e indi. S6z konusu dénemde igsiz sayisi bir dnceki

aya gore 59 bin kisi artarak 4 milyon 236 bin kisi ile son sekiz ayin
enylksek seviyesine ulasti. Tarim disi issizlik orani %15,1'den
%14,6'yainerken, geng issizlik orani %25,7'den %25,0'a geriledi.
Erkeklerde issizlik orani %12,0'dan %11,5’e inerken, kadinlarda
%15,7'den %16,5’e ylkseldi. Bu dénemde toplam istihdam orani
%43,5'ten %44,3'e ylikselirken, isgiicline katilim orani %50,1'den
%51,0'ayikselerekissizlikteki diistist sinirladi. Arindirilmamis veri-
lerde issizlik orani ise 2020'nin Mart ayina gore 0,1 ylizde puan ar-
tisla%13,1e cikt1. Faaliyet kollarina gore bakildiginda aylik bazda
istihdamtarimda Mart ayinda 15 bin kisi, sanayide 480 bin kisi artti.
Ayni donemde insaat sektori istihdami 81 bin kisi artarken, hizmet-
ler sektordi istihdami 27 bin kisi azaldi. Bu sonuglarlatoplamda Mart
ayinda istihdam 549 bin kisi artti. Bununla birlikte, Subat ay1 istihda-
mi bir miktar yukari yd nde revize edilirken, issizlik orani asagi cekil-
di. Tamamlayici issizlik g stergelerinde genele yayilan distsler
yasandi. Buna gore, zamana baglh eksik istihdamdakilerin dahil
oldugu issizlik orani Subat ayindaki %19,6'dan %18,2'ye geriledi.
issiz ve potansiyel isgliciiniin biitlinlesik orani %22,3'ten %21,2'ye
indi. En genistanimliissizlik orani olan atil isgticti orani ise
%28,1'den %25,8’e diistl.

Turkiye istatistik Kurumu'nun acikladigi verilere gére, Tiirkiye gene-
linde konut satiglari Nisan ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore

%124,1 artarak 95 bin 863 oldu. Tirkiye genelinde Nisan ayinda
ipotekli konut satislari bir dnceki yilin ayni ayina gore %2,5 artis
gostererek 17 bin 514 oldu. Toplam konut satislari icinde ipotekli
satiglarin payl %18,3 olarak gerceklesti.

iSO ihracat iklim Endeksi Nisan'da yiikselisini siird Girdli. Mart ayinda
54,7 olan Tirkiye imalat Sektérii ihracat iklimi Endeksi Nisan’da
56,0'aylkselerekihracat pazarlarinin talep kosullarinda gticlt bir
iyilesmeye isaret etti. S6z konusu iyilesme Subat 2018'den beri en
belirgin dizeyde gerceklesirken, detaylar bircok anaihracat paza-

rinda ekonomik aktivitedeki belirgin iyilesmeleri yansitti.

Kisa siiren haftada haftalik frekanstaki veriler agiklanmazken, giin-
|Gk veriler TCMB'nin net dis varliklarinda sinirli bir artisaisaret etti.
11 Mayisitibariyla TCMB'nin net dis varliklari 0,7 milyar dolar iken
12 Mayisitibariyla piyasayla yaptigi swap islemlerinin hacmi 42,3
milyar dolar seviyesinde bulunuyor. TCMB'nin acik piyasaislemleri
yoluyla piyasaya yaptigi net fonlama ise kisa stiren haftada 7 Mayis
kapanisina gore 13,2 milyar TL azalarak 304,9 milyar TL'ye indi.

Veri akisinin piyasa fiyatlamalarina etkisinin sinirli kaldigi gecen
hafta Borsa istanbul 100 ve 30 endeksleri yataya yakin kapanirken,
MSCI Turkiye endeksinde %2,6 duisis gerceklesti. Hafta icinde
MSCl'dan yapilan agiklamada Turkiye endeksinden Turk Hava Yolla-
ri, Sabanci Holding ve Yapi Kredi ¢ikarilarak endeksteki sirket sayisi
11’e indirildi. Hafta genelinde kiresel risk istahindaki zayiflikile {ilke
risk primi ve tahvil faizlerinde yikselis yasandi. TL 6zellikle yurtici
piyasalarin kapali oldugu d 6nemdeki egilimlerin etkisiyle hem do-
lar hem de euro karsisinda %2,5 deger kaybetti.
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Haftalik Giindem

Bu Hafta

Yeni haftanin gtindeminde jeopolitik gelismeler, asilama ve salginile nailiskin verilerin piyasa fiyatlamalarina etkisinin y liksek kalacagi-

ilgili haberlere ek olarak belli bagh tilkelerde agiklanacak satin alma ni degerlendiriyoruz. Orta vadede COVID-19 salgininin ne élctide
yoneticileri endeksi (PMI) Mayis ay1 dncii sonuglari én sirada yer ala- kontrol altina alindigina yénelik gelismelere ek olarak kiiresel
cak. ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) son toplantisina ait tutanaklar ile toparlanmanin ve enflasyondaki ylikselisin glicli konusundaki
birlikte bazi Fed ve Avrupa Merkez Bankasi (ECB) tyelerinin konusma- isaretler onemli olabilecek. Tirk finansal varliklarin goreli perfor-

mansi agisindan kisa vadede yurtici ekonomi disi gelismelere
yonelik haber akisi 6nemli olabilecek. Orta vadede ise salginla

Yurticinde politik ve jeopolitik gelismelere yonelik haber akisinin birlikte jeopolitik gelismeler ve makro-finansal risklerin belirleyid
yaninda Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Nisan ayi merkezi yonetim

lar1 takip edilecek.

olmayi stirdiirecegini diisiin iyoruz .
butce gerceklesmelerini yayinlayacak.

Kisa vadede salginin giindemdeki 6nemi yeniden artarken, enflasyo-

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Donem Beklenti Onceki
17 May Turkiye Merkezi Yonetim Blitce Dengesi (milyar TL) Nisan 23.80
18 May Japonya GSYH Blyumesi (¢ceyreklik) 1¢21 -1.2% 2.8%
18 May Euro Bolgesi GSYH Biyumesi (ceyreklik) 1C21 -0.6% -0.6%
19 May Japonya Sanayi Uretimi (aylk degisim) Mart 2.2%
19 May Euro Bolgesi TUFE (aylik degisim) Nisan 0.9% 0.9%
21 May Tdirkiye Tiketici Gluven Endeksi Mayis 80.2
21 May ABD Mevcut konut satiglari (milyon adet) Nisan 6.06 6.01

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

14 May Haftalik Degisim Ay Basindan Bu Yana  Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 17.94 0 -14 298
5 Yilhk 18.53 21 -7 536
10 Yillik 18.20 18 -29 530
TLRef 17.97 -128 -155 0
TCMB Agirlikh Ortalama 19.00 0 0 197
usD

5 Yilhk 5.62 13 -24 108
10 Yillik 6.66 12 -17 108
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 402 11 -14 103
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 0.15 1 -1 3
ABD-10 Yilhk 1.64 6 0 72
Almanya-2 Yillik -0.65 3 3 5
Almanya-10 Yillik -0.12 10 8 45
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Haftalik Giindem

130 MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)

e D{inya @ Gelismekte Olan Ekonomiler T (irkiye

120
Haftanin son glinlerinde hisse senetleri gésterge

endeksleri bir miktar toparlansa da haftalik kapanis 1o
negatif oldu. Hafta genelinde MSCI diinya endeksi 100
%1,4, MSCI gelismekte olan ekonomiler endeksi

90
%3,0 geriledi. MSCI Turkiye endeksinde disUs ise
80
%2,6 oldu.
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
145 Dolar vs TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler (31 Aralik 2019=100)
e Gelismekte Olan Ekonomiler
135 @ Dolar/TL
Dolar hem gelismis diger ekonomi hem de gelis- DXY
mekte olan ekonomi para birimleri karsisinda giicli s
seyretti. Dolarendeksinin %0,1 yikseldigi gecen
hafta gelismekte olan ekonomilerin para birimleri 15
ortalamada %0,5 deger kaybetti. TL'de degder kaybi
ise %2,5'i buldu. 105
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
4000 CRB Bilesik Emtia Fiyat Endeksi ve Brent Tipi Ham Petroliin Varil Fiyati ($) 75
Dolardaki gudenme gecen hafta altin ve ham pet— s e Bilesik Emtia Fiyati Endeksi e Brent (Sag Ekse o
rol disindaki emtia fiyatlarinda kayiplara yol acti.
Gegen hafta Brent tipi ham petrol fiyati %0,6 yik- s
selse de Reuters/CRB bilesik emtia fiyati endeksin-
de %1,5 diistis yasand. 2800 45
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Arastirmalar
ekonomikarastirmal ar@tskb.com.tr
MECLiSi MEBUSAN CAD. NO 81
FINDIKLI iSTANBUL 34427, TURKIYE

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 21233452 34

2021 Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatirirm bankacilig faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen goriisle r sadece bizim giincel
gorislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayal olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamisolabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almisolabilir veya alabilir; menkul kiymetler tizerinde opsiyonlan olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhtdiinde bulunmus ola bilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluglan bu raporda belirtilen herhangi bir sirket i¢in yatirim bankaciligi da dahil olmak tizere
onemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirirm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirimclarin menfaatlerine ters diisebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirimin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiy metlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satiimasina yonelik bir teklifigin de
bir istek veya zorlama degildir. Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirke tlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilider veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, aynca bu sirketler igin yatinm bankacihgl hizmetleri de
verebilirer.

Herhangi bir yatinm karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir ya tirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan 6tiri Tarkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyele rise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere d ayanilarak yatirim
karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmavyabilir.

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi T:+90 2123345050 F: +90 212334 52 34
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