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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde salgin suresince is yapma sureleri kisalan veya is yapamayan esnafa yonelik yapilacak hibe 6demesi, yurt
disinda ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi verisi konusuldu.

Yurt ici Gelismeler

* Nisan 2021’de 80,2 olan mevsimsellikten arindiriimis Tiketici Glven Endeksi, Mayis 2021’de bir onceki aya gore
%3,6 azalarak 77,3 seviyesinde gergeklesti. Ayni donemde hanenin maddi durumu endeksi %3,8, hanenin maddi
durum beklentisi endeksi %5,5 ve genel ekonomik durum beklentisi endeksi %4,9 azaldi.

 Nisan ayinda Yurt Disi Uretici Fiyat Endeksi (YD-UFE), bir énceki aya gére %7,1, bir énceki yilin ayni ayina gére
%35,3 artis gosterdi. imalat sektériinde yillik %35,3, aylik %7,1 artis gerceklesti.

* Mart ayinda Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi (Tarim-GFE), bir 6nceki aya gore %1,3, bir énceki yilin ayni ayina gore %21
artti. Bir onceki yilin ayni ayina tarimda kullanilan mal ve hizmet endeksi %20,7, tarimsal yatirima katki saglayan
mal ve hizmet endeksi %23,4 artig gosterdi.

 Nisan 2021’de Tarim Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi (Tarim-UFE), bir 6nceki aya gére %0,8 azalirken, bir énceki yilin
ayni ayina gore %21,8 artti. Ana gruplarda bir dnceki yilin ayni ayina gore degisim; tek yillik bitkisel Grlnlerde
%16,8, canli hayvanlar ve hayvansal lrlinlerde %20,1 ve gok yillik bitkisel trtinlerde %33,6 artis gergeklesti.

* Mart 2021’de konut fiyat endeksi bir 6nceki aya gore %2,4, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %32 artis gosterdi.

* Nisan 2021’de bir dnceki yilin ayni ayina gore kurulan sirket sayisi* %192,7 artisla 10.833, kapanan sirket sayisi* ise
%4,1 artigla 2.165 oldu.

Yurt Digi Gelismeler
» ABD’de Nisan’da 50,2 seviyesinde gerceklesen Philadelphia Fed imalat Endeksi, Mayis ayinda 31,5’e gerileyerek
beklentilerin altinda bir deger ald1.

* ABD’de Nisan ayinda mevcut konut satislari gecen aya gore %2 artmasi beklentisine karsin %2,7 disus gosterdi.

* ABD’de son haftada issizlik maasina basvuranlarin sayisi 444 bin kisi ile 450 bin kisi olan piyasa beklentisinin altinda
gergeklesti.

» Euro Alani’nda éncii verilere gore Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) 2021 yilinin ilk ceyreginde, ceyreklik bazda %0,6
azalirken, yillik bazda beklentiler dahilinde %1,8 oraninda azaldi.

* Euro Alan’nda Nisan ayinda enflasyon beklentiler dahilinde aylik %0,6, yillik enflasyon ise %1,6 artis gosterdi.
« Almanya’da Nisan ayinda liretici fiyat endeksi (UFE), aylik bazda %0,8, yillik bazda %5,2 artis gosterdi.

» Almanya 6ncii verilere gére Mayis ayinda imalat Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI) 64 ile 65,9 olan piyasa
beklentisinin altinda gergeklesti.

* Birlesik Krallik’ta Subat ayinda %4,9 olan igsizlik orani Mart ayinda %4,8 seviyesine geriledi.

* Birlesik Krallik Nisan ayinda Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), yillik bazda %1,4 beklentisine karsin %1,5, aylik bazda ise
beklentiler dahilinde %0,6 artis gosterdi.

* Cin’de Nisan ayinda sanayi Uretimi, bir dnceki yilin ayni donemine gore beklentiler dahilinde %9,8 artig gosterdi.

*“Sirket” ve “Gercek Kisi Ticari Isletmesi” sayilarini kapsamaktadir.

Mayis 2021 Mayis 2021 Mayis 2021 Mayis 2021 Mayis 2021 Mayis 2021 Mayis 2021
24 Pazartesi 25 Sali 26 Carsamba 27 Persembe 28 Cuma 29 Cumartesi 30 Pazar
Sektorel Giiven Ekonomik Giiven
Endeksleri Endeksi
Aciklanacak Aciklanacak

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 EKONOMIi VE PIYASALAR

ABD ekonomisindeki buyidme hizlanmaya devam ediyor. Hem para hem de maliye politikasi Uzerinden verilen
glclu tesviklerin ekonomik aktiviteyi son yillarda emsaline rastlanmamis dizeylere cikardi§i goriliyor. Bu
durumu biyumenin dinya genelinde yayginlasmasi ve finansal piyasalarin performansi acisindan olumlu
degerlendiriyoruz. Ne zamana kadar? Kiiresel enflasyon gecici bir sekilde degil kalici bir sekilde kendini
hissettirene kadar.

ABD BILESiK PMI ENDEKSI
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Kiresel enflasyonun su asamadaki en biylk besleyicilerinden biri navlun. Yik tasimaciligindaki ucretler
ozellikle tedarik zincirinde yasanan aksamalar ylizinden aylardir artis egiliminde. Ancak zincirdeki darbogazlar

yavas yavas gideriliyor. Dolayisiyla navlunda yukari yonli egilimin glclenerek devam etmesini beklemiyoruz.
Hatta san aiinlerdeki narmalleamenin devam etme ihtimalini daha viiksek adriivarnz
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NAVLUN ENDEKSI

Naviun Endeksi @ TURKEY DATA MORITOR
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Kiiresel enflasyon ile kalici olarak ne zaman karsilasacagimizi belirleyecek olan en nemli gostergelerden
biri de CRB Emtia Endeksi. Endeksin.yuzde 401 enerjiden gerisi de tarim ve metal emtialarindan olusuyor.
Endekste gecen yilin Nisan ayindan beri belirgin bir ylkselis var ancak gecmis yillara kiyasla cok yiiksek
dizeyde olmadigini gorlyoruz. Bir baska ifadeyle, piyasalari kalici bir sekilde bozacak kadar ylksek bir kiresel
enflasyonu hemen beklemiyoruz.

CRB EMTIA ENDEKSI
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ABD Hazine piyasalari da bizimle hemfikir.
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Beklenenden cok daha yiiksek gelen enflasyon ABD 10 yillik Hazine faizlerinde dogal olarak ylikselise yol acti.
Ortavadede cokciddi bir kiresel enflasyon baskisinin olusabileceg@ini raporlarimizda uzun zamandir belirtiyoruz.
Ancak kisa vade konusunda endiseli degiliz. Nisan ayi enflasyonunun detaylarina bakildiginda basta restoran,
otel, oto kiralama ve ucak biletleri olmak lzere bircok gecici kalemin etkili oldugunu gozlemliyoruz. Piyasalar
da bizim gibi disiiniyor olsa gerek bu veriye ragmen dolar faizi yiizde 1,75 diizeyindeki direncinin izerinde
ctkamadi.
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Fed enflasyon cephesindekigelismelerden endiseli. Ancak ne kendisi panik halinde ne de piyasalari panikletiyor.
Gecmisten biliyoruz ki Fed ucret enflasyonuna yansimasi olmadan diger alanlardaki enflasyon gelismelerine
sert tepki vermiyor. Bitisikteki grafikte ABD'de yillik licret enflasyonu bulunuyor. Ucretler cephesinde Fed'i
tetikleyecek bir baski bulunmuyor.
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ABD UCRET ENFLASYONU

Wage Growth Tracker
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S&P500 endeksi beklenenden cok ylksek gelen enflasyonun etkisi ile kritik 4.200 direncini asamamisti.
Ancak beklenenden iyi gelen istihdam verilerinin de verdigi giicle endeksin son glinlerde yeniden ylkselmeye
devam ettigini goriiyotuz. S&P500, bitisikteki grafikte de goriildigu gibi 50 glinliik ortalamasini destek olarak
belirlemis durumda. Duzeltmeler 50-gunlikte denge buluyor ve ylkselis yeniden devam ediyor. Bu egilimin
Agustos ayindaki Jackson Hole toplantisina kadar devam edebilecedini ongoriyoruz.
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Oynaklik endeksinde hafta boyunca gerileme yasandi. Kritik esik deger 30,0'un belirgin bir sekilde altinda olan
VIX endeksi piyasalarin onceki hafta yliksek gelen enflasyonun yol actigi kaygilari uzerinden attigina isaret
ediyor.
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Kiresel enflasyon konusunda piyasalar kadar endiseli degiliz, en azindan yakin vade icin. Piyasalar da kisa
vadeyi fiyatlama niyetinde. Fed tutanaklarinda “tapering/sikilasma adimlar” ifadesinin yer almasi emtia
piyasasina satis getirdi. Altin ise diisiis hareketine katilmadi ve haftayi 1.881 dolar dizeyinde kapadi. Simdi cok

ilginc bir band icine sikisti. Yukariydnli trend icin 1.890 dizeyinin, asagi yonli trend icin de 1.875in kirilmasi
gerekiyor. Altinin biraz soluklanacagini distiniyoruz. 1.865 ve 1.845 seviyelerini destek olarak takip ediyoruz.
Altinin yukari yondeki hareketini-devam ettirebilmesi glimisiin de 28,70 direncini asabilmesine bagli.
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Avrupa’daki toparlanma pariteyi yukari yonde destekliyor ancak parite bir yandan da Fed tutanaklarinda yer
bulmaya baslayan “tapering/sikilastirma adimlarn” ifadelerinden dolayi tedirgin. Bu nedenle de glclu bir
yukselis ivmesi yakalayamiyor ki yakalamasini da beklemiyoruz. Eldeki veriler isiginda paritenin 1,2360-1,2400
bélgesinin Uzerinde kalicilasamayacagi yonindeki beklentimizi yineleyebiliriz. Hatta yilin son doneminde glicll
dolar temasinin piyasalara yeniden hakim olmasi soz konusu olabilir.
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Gecen hafta ABD ve iran arasindaki gerginligin kismen de olsa azalabilecegi yoniinde beklentiler olustu. Avrupa
Birligiyetkilisinin ABD ile iran arasinda daha énce feshedilen niikleer anlasmanin yeniden canlandirilabilecegini
soylemesi petrole satis getirdi. Zaten haftalardir 71-72 dolar bandindaki kritik direnci asmasinin zor oldugunu
belirtiyorduk. Satis geldi ancak petrol 50 ginlik hareketli ortalamasinin tzerinde tutunabildi. Bu yilin tglnci
ceyreginicok onemsiyoruz cinki Ug¢incu ceyrekle birlikte ABD'de asilama tamamlanmis olacak ve tam acilmaya
gecilecek. O danemle birlikte ABD ekonomisindeki aktivite daha da hizlanip emtia fiyatlarini etkileyebilecektir.
Bu nedenle tciincl ceyrege kadar olan donemde petroliin 71-72 dolar bandini asamayacagini 6ngériyoruz ama
ylkselen kanali icerisinde kalmasini bekliyoruz.
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TUKETICI GUVENINDE-MAYIS AYINDA DUSUS GERCEKLESTI

TUIK'in yayinladigi Tiiketici ‘Gliven Endeksi Nisan ayinda 4,5 puan disiis kaydetmisti. Nisan ayindaki sert
gerilemenin ardindan manset Endeks Mayis ayinda da 2,9 puan geriledi. Glven dizeyinin Mayis 2019'dan beri
en dusik diuzeyde olmasi yakin gelecekte zorunlu tiketimin disindaki harcamalarin zayif kalmaya devam
edecegine isaret ediyor. Mansetteki diistisin hane halkinin 12 aylik doneme ydnelik maddi durum beklentisi ile
genel ekonomik durum beklentisindeki dususten kaynaklanmis olmasi bliyumenin zayif seyredecegi yonundeki
beklentimizi destekliyor. Ancak yilin biitlind icin blylime beklentimiz zayif degil.
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TUKETICi GUVEN ENDEKSLERI

Tiiketici Giiven Endeksleri: TUIK v Bloomberg HT D TURKEY DATA MONTOR
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KONUTTA AMORTISMAN-SURESINDEKI ARTIS DEVAM EDIYOR

Amortisman siiresi, yillik kira getirisinin konut satis fiyatini kac yil icerisinde karsilayacagini gosterir. Sire,
Turkiye genelinde Nisan'da 21,5 yila yukseldi.

KONUTTA AMORTiISMAN SURESI
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BUTCE NiSAN AYINDA 16,9 MILYAR TL ACIK VERDI

Bltce dengesi Nisan ayinda 23,2 milyar TL fazla verdi. Faizi disi dengede ise 1,7 milyar TL fazla olustu. Gecen yilin
ayni déneminde blitce dengesi 43,2 milyar TL acik verirken faiz disi dengede de 26,2 milyar TL agik olusmustu.
2021 Misan verilerinin gecen yila kiyasla belirgin sekilde iyi oldufunu gézlemliyoruz. Vergi gelirlerindeki artis
glicld dizeyde [ylizde 55.4] kaydedilirken faiz disi harcamalardaki artis iiml dizeyde [ylizde 0,8 gerceklesti.
Bitce performansinin ekonormik aktivitedeki toparlanmaya paralel olarak dnimiizdeki aylarda iyilesmesini
[simirl dlizeyde olacak sekilde] beklivoruz.

VERGI GELIRLERI VE FAIZ DISI GIDERLER
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ISSIZLIK ORANI MART'TA YUZDE 13,1'E GERILEDI

Mevsimsellikten arindinlmis issizlik oram Mart'ta 0,1 puanbk disUsle ylzde 13,1 seviyesine geriledi. Genis
tarumls issizlik icin gdsterge olarak kabul ettiimiz atil is glcll oram ise Mart ayinda ylzde 25.8%e geriledi.
Istihndam oram ylzde 44,3"e ylkseldi ve is glclne katilma oran ylizde 51,0°a qikti.
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Resmi issizlik oram lissizfisglicll] ylzde 12,9 olarak kaydedilirken istihdam piyasasinin durumunu cok daha
objektif yansitan gercek issizlik oram ise lissiz + is aramayip calismaya hazir olanlar)/[isglicl +is aramayp
calismaya hazir olanlar] ylizde %24,6%ya ylkseldi.

RESMIi VE GENIS iSSiZLIK ORANLARI
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DOVIZ MEVDUAT HESAPLARINDA KAYDA DEGER BIR DEGISIM YOK

Mart ayinda gerceklesen sert diviz satisi Nisan ayinda durdu. Yurt ici yerlesik «bireylerine déviz mevduatlar
son 5 haftadir yatay seyrediyor. Diviz mevduat hesaplanindaki sakin seyir kurdaki oynaklijin bir nebze de olsa
azalmasin safjlamist. Ancak son glnlerde kurda yukarn yanll baskinin yaniden arttiin gézlemliyoruz. Teknik
analiz billimUnde daha datayl isleyecefiz.
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Yabanci yatinmeinin Tarkive risk algisinda kayda deger bir dedisim kaydedilmedi.

YABANCI YATIRIMCININ TURKIYE RISK ALGISI (CDS)

Turkey - 5 Years CD5 —
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COS gdstergesindeki sakin seyir yabancinin portfdy hareketlerine de yansidi. Hisseye ve tahvile yabanci girisi
devam etti. Son veriler yabaneci yatinmeinin hissede de tahvilde de nette alici oldujunu gésteriyor. Yabanci hisse
porfiylnl 52 milyon dolar, tahvil partfdylnd de 119 milyon dolar biylitti.

YABANCILARIN HISSE SENEDI VE DIBS NET
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KREDI BUYUME HIZIGERILEMEYE DEVAM EDIYOR

Bankacilik sektdrlnln mewduat ve kredi bliylme hizi gerilemeye devam ediyor. Mart ayinda ylzde 28-30
bandinda olan yillk kredi biylime hiz eldeki son verilere gire ylizde 21'e geriledi. Kredi blylme hizindaki
yavaslama aktivitedeki blylUmenin bir miktar ivme kaybetmesine yol acacak. Ekonomik aktivitenin Mayis ve
Haziran aylarindayavas bilylme gerceklestirecedini ancak Misan’'a kiyasla bir miktar hizlanacafim dngdriyoruz.

KREDI BOYOMESI
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USDTRY TEKNIK YORUM

Yabancinin portfdy girisi devam ediyor. Yerlilerin de divize ylklenmedigini goriyoruz. Her ikisi de kur acisindan
olumlu. Buna ragmen dolar kuru (zerinde baski var. Piyasamn bir miktar daha faiz artinmina ihtiyac: bulunuyor.
Kurun 8,24 seviyesinin Uzerinde kalmasi yukan yonll egilimin devam edebilecedine isaret ediyor. Yurt disi
piyasalarda havanin yeniden olumiuya donmesi ile 8,50 direnci calisabilir. Bu durumda kuru 8,38-8,50 bandinda
izleriz. 8,50 kirilirsa ilk direng 8,57 olacaktir,

USDTRY

BIST-100 TEKNIK YORUM

Endeks 1.420-1.460 bandinda sikisti. 1,422 nin dzerinde kaldif slirece endeksin hafif capta da olsa yukar yanli
edilime devam etmesini bekleyebiliriz. 1.420 seviyesi zarar kes seviyesi olarak degerlendirilmeli.

BIST100
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YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....




