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) Biilteni
bazda ylzde 7,1 disti. Oncl goOstergelerden olan sanayi

Uretiminin bu diistisii blylime rakamlarina da etki edecektir. Tijrkiye -18 MaYIS 2020

imalat sanayi sektériinde ise aylik bazda yiizde 7,5 oraninda

Sanayi Uretimi yillik bazda ylzde 2 duserken aylik

bir diisiis mevcut. I | ’

Oncii gostergelerde diisiis..

Gectigimiz hafta bilylimenin onemli gostergelerinden sanayi Uretimi aciklandi. Sanayi
Uretimi verilere gore Mart ayinda yillk bazda ylizde 2 dustii. Alt sektorlere bakildiginda
madencilik ve tas ocakciligi yillik bazda 5,6, imalat sektori ise ylizde 1,9 diislis gostermistir.
Kovid-19’un etkisini 6lcmek icin aylik degisim oranmna baktigimizda ylizde 7,1’lik bir diislis
goze carpmakta. 20 yillk surecte 2008 krizinde yuzde -6,8 dusus yasayan sanayi uretimi
simdiden bu disiisii asmistir. Ozellikle imalat sektoriinde yiizde 7,5 oraminda bir diisiis géze
carpmakta. Karantinanin siirdiigli Nisan ve Mayis aylarinda da bu diisus siirebilir. Baz etkisiyle
aylik degisimde oniimiizdeki aylarda diisis bu seviyede olmasa da pozitif bir degisim
gorebilmek icin karantina sartlarinin kalkmasi gerekecektir.

Aciklanan bir diger veri ise cari acik tarafinda. Cari islemler dengesi Mart’ta 4,9 Milyar Dolar
acik verdi. Gecen yil aynm donemde 120 milyon dolar acik veren cari islemler hesab1 12 aylik
donemde 1,5 milyar dolar fazla verse de dusiis siirdii. Alt kalemler incelendiginde yurt disi
yerlesiklerin hisse senedi piyasasinda 1 milyar 63 milyon dolar, devlet ic borclanma
senetlerinde ise 2 milyar 118 milyon dolar net satis yaptig1 goriildii. Giindemin tartismali
verisi olan resmi rezervlerde Mart ayinda 16 milyar 589 milyon dolarlik dusus goze

carpmakta. Gectigimiz yil yilliklandinlmis olarak cari fazla veren hesabin oOnlimizdeki
donemde negatife donmesi bekleniyor.

Konut tarafinda ise yillik bazda yuzde 55,5’lik bir dusus mevcut. Turkiye genelinde 42 bin

783 satis gerceklesirken ilk satis 14 bin 848 olarak gerceklesirken ikinci el satislar 27 bin 935
olarak gerceklesmistir.
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Teknik Analiz - 18 Mayis 2020 Sl

Giicliu dolara ragmen TL pozitif ayrisiyor..

Bu hafta kiiresel piyasalarda korona viriis salgininda ikinci bir dalganin olusacagi beklentisi ile
artan ekonomik gortunume iliskin belirsizlikler risk istahim olumsuz etkiledi. FED Baskam
Jerome Powell yaptigi aciklamada ekonomik toparlanmanin hiz kazanmasinin vakit
alabilecegini, biyiimeye yonelik belirsizligin slirdliglinii belirterek para politikas1 desteginin
sinirina gelindigine iliskin algiy1 giiclendirdi. Bununla birlikte ABD'li senatorler korona viris
salgin1 konusunda is birligi yapmamasi nedeniyle Cin'e yaptirim uygulama yetkisi veren tasariyi
ABD Baskan1 Trump'a sundu. Bu gelisme bir suredir gundemden dusmus olan ticaret savaslarim
tekrardan giindeme getirdi ve kiiresel risk istahina olumsuz katki yapti. Bu gelismeler 1s1ginda
yatinmcilarnin guvenli limanlara yonelmesiyle dolarn guclu kalmasina ve dolar endeksinin
giicli goriinim sergilemesine neden oldu. Ote yandan yurt icinde ise dolarin kiiresel
piyasalarda guclii goriinimiine ragmen TL'nin pozitif ayrisarak degerlendigi bir haftay1 geride
biraktik. TL'nin pozitif ayrismasinda BDDK TL yukumluluklerini getiremeyen uc¢ bankaya islem
yasag1 getirmesi, bunun neticesinde TL satis yoniinde islem acan yatinmcilarin bu
pozisyonlarini kapamasi ve Tirkiye'nin merkez bankalariyla swap anlasmasi yapabilecegi
yoniindeki beklentiler etkili oldu. Teknik acidan iki haftadir belirttigimiz gibi gorece giic
endeksindeki licgen formasyonu yukar kirilsa da asirn alim bolgesinde olan endeks boga tuzagi
yapti ve hizli sekilde satis yedi. Bundan sonraki siirecte gecen hafta belirtigimiz 20 giinliik
hareketli ortalamay1 asag1 kiran paritenin bir sonraki destegi trend destegi olan 6,86 olarak
goze carpmaktadir. Bu seviyenin de kinlmasiyla 50 gunluk hareketli ortalama olan 6,75
gorulecektir. Yukan yonlu hareketlerde ise 6,95 olan 20 gunluk hareketli ortalama ve 7.05
trend direnci takip edilebilir.

» Destek : 6,86 / 6,75 Direnc : 6,95 / 7,05

EMA 50 close 6.75247
EMA 20 close 6.95955
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Kiiresel Gelismeler - 18 Mayis 2020 Blilteni

Enflasyon acmazi..

Neredeyse 2008 krizinden beri, her ne kadar bize nasip olmasa da, kuresel olarak
makroekonomistler ve finans insanlar arasinda neredeyse giin asiri konusulan bir mesele
var: Enflasyon, yahut daha dogru bicimiyle enflasyonun yoklugu. Hatirlayanlarimiz vardir,
2010, 2011 gibi, kiuresel merkez bankalarn son hizla parasal genisleme yaparken, bazi eski
usul ekonomi ve finans insanlar, bu adimlara siddetle karsi c¢ikmis, ve bunlarnn
hiperenflasyonla neticelenecegini iddia etmisti. Sonrasinda gecen 10 yilda, birakin
hiperenflasyonun h’sini, enflasyonun e’sini bile gormedik gelismis ulkelerde.

Bu yokluk, insanlarin dusunce dunyasinda o kadar buyuk bir kirilma yaratti ki, bu kosede de
birkac defa bahsettigimiz lizere issizlik ve enflasyon arasindaki iliskinin ters yonlii olmasi
seklinde cok kabaca ozetlenebilecek Phillips egrisinin oliip 6lmedigi tartisildi. Bu ve bunun
gibi tartismalarin cok ciddi reel diinya sonuclari oldu elbette. Ornegin yiiksek ihtimalle Ben
Bernanke yahut Alan Greenspan’in agzindan duymayi hayal edemeyecegimiz ciimleleri
giinimiizdeki Fed Baskan1 Powell’1n agzindan duyduk. Powell Phillips egrisindeki zayiflamay:
zihninde bulunduruyor olacak, birkac defa ekonominin sicak gitmesinin, onceki boga
piyasalari ve buyume donemlerinde istihdam piyasasina girmesi cok da mumkun olmayan
sosyoekonomik olarak pek iyi durumda olmayan insanlarin, nihayet is sahibi olmas1 gibi cok
onemli sonuclan oldugundan bahsetti; ekonomistlerin, Ozellikle eski usul ekonomistlerin
kafasinin bir kosesinde hep bir 6cili olarak varligim siirdiiren, ve altina inilmesi durumunda
enflasyonun hizlanmaya baslayacagi seviye olarak yine kabaca tanimlanabilecek «dogal
issizlik seviyesi»nin onceden dusiiniilenden cok daha asagida olabileceginden soz etti.
Nitekim Fed Acik Piyasa Komitesi Uyelerinin, 2010larin ortalarinda bu dogal issizlik
seviyesine dair tahminlerinin yiizde 5’lerde oldugu, ancak issizlik orani yiizde 3.5’lara inip
yine de enflasyon olusmamas lizerine bu tahminlerin peyderpey asagi cekildigini de gordiik.
Bunun belki de en onemli sonucu ise 2008 krizinde bir adim atmak icin 10 kere dusunup
tasinan Fed’in, bu sefer krizin ilk isareti ile vakit kaybetmeden aksiyona girismesi oldu.

Simdi ise 2010’larin basindakine benzer hiperenflasyon argumanlan gormeye basladik tekrar
ortalikta. Bu seferki dusince silsilesi biraz metamorfoz gecirmis ve bu arkadaslar bu sefer,
«2010’larin basinda hiperenflasyon olusmadi ciinku enflasyon korkusundan otiuru maliye
politikalarn cok hizli geri cekildi, bu sefer ise maliye politikalan vitesi 7’ye takti, o yuzden
hiperenflasyon olusacak» iddiasindalar. Bunun dogru olup olmadigimi pek tabii zaman
gosterecek, ancak bu sefer insanlarin bu argimanlara daha supheci baktiklar su goturmez
bir gercek.
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Finansal Gostergeler

Hisse Senedi Piyasalan 15.05.2020 Haftalik D. Ayhk D. Yilsonuna G.D.
Diinya Borsalan 478 -2,43% 0,14% -15,37%
ABD Dow Jones Endeksi 23.685 -2,22% -1,10% -17,01%
ABD S&P Endeksi 2.864 -2,27% 0,62% -11,36%
Nasdaq 9.153 -1,93% 5,86% 4,80%
Euro Stoxx 2.771 -3,92% -5,04% -26,02%
FTSE 100 5.800 -2,36% 0,15% -23,10%
DAX 10.465 -3,32% -2,16% -21,01%
Nikkei 20.037 21,05% 2,03% -15,30%
Shanghai - 2.868 -- -- -5,96%
Gelismekte Olan Ulkeler 901 -1,61% 0,54% -19,15%
BIST - 100 99.768 2,02% 1,24% -12,81%
BIiST - 30 115.830 1,42% -1,65% -16,57%
BIiST - Bankacilik Endeksi 118.056 -0,89% -5,90% -26,29%
BIST - Katilim 50 Endeksi 145.424 5,35% 12,96% 7,72%
Albaraka Tiirk 1,33 3,10% 10,83% -13,07%
Doviz Kurlan 15.05.2020 Haftalk D. Aylik D. Yilsonuna G.D.
Gelismekte Olan Ulke Kurlar 52,71 -0,12% -1,96% -14,17%
USD/TL 6,90 -2,43% 1,24% 15,82%
Euro/TL 7,47 -2,38% -0,27% 11,82%
Sepet/TL 7,19 -2,38% 0,47% 13,71%
Euro/USD 1,08 0,12% -1,46% -3,51%
GBP/USD 1,21 -1,78% -4,02% -8,78%
ABD Dolar Endeksi 100,40 0,17% 1,53% 4,15%
LIBOR Getirileri 15.05.2020 1 Hafta Once 1 Ay Once 2017 Sonu
ABD 3 Ayhk 0,38 0,43 1,18 1,69
Avrupa 3 Ayhk -0,27 -0,26 -0,25 -0,33
Pound 3 Ayhk 0,29 0,36 0,67 0,52
Yen 3 Ayhk -0,03 -0,03 -0,02 -0,02
TL 3 Aylhk 8,40 8,40 9,47 14,96
Emtia Fiyatlar 15.05.2020 Haftahk D. Aylik D. Yilsonuna G.D.
Bilesik Emtia Fiyat Endeksi 61,66 -0,20% -2,21% -23,77%
Brent (USD/Varil) 32,50 9,69% 9,80% -49,48%
Tarnm Fiyatlar Endeksi 34,52 -1,05% -3,51% -16,58%
Ana Metal Fiyatlarnn Endeksi 94,14 -2,75% -0,79% -17,80%
Altin (USD/Ons) 1.743,67 2,69% 0,97% 15,03%
Tahvil Getirileri 15.05.2020 1 Hafta Once 1 Ay Once 2017 Sonu
ABD 2 Yilhk 0,15 0,17 0,22 1,88
ABD 10 Yilhk 0,64 0,71 0,75 2,41
Almanya 2 Yilhk -0,73 -0,75 -0,66 -0,63
Almanya 10 Yilhk -0,53 -0,51 -0,38 0,43
Tiirkiye 10 Yilhk Eurobond 7,90 8,12 8,38 5,59
Tiirkiye 2 Yilhk 10,49 10,46 11,96 13,40
Tiirkiye 10 Yilhk 13,14 13,10 13,96 11,74
TCMB Agirhikh Ort. Fonlama 8,23 8,38 9,06 12,75
Haftalk ile Fonlama (Milyon TL) 119.390 140.390 77.454 0
Toplam MB Fonlamasi (Milyon TL) 155.265 165.796 101.942 137.408
Risk Gostergeleri 15.05.2020 1 Hafta Once 1 Ay Once 2017 Sonu
VIX 31,89 27,57 37,76 11,04
Tiirkiye 5 Yilhk CDS 625,36 626,71 615,18 164,79
1
U
A J
alBaraka‘7

Kaynak: Bloomberg, TCMB, TUIK

BANKNOT



Ekonomik Gostergeler

Haftalik Ekonomi

Biilteni
18 Mayis 2020

Biiylime Gostergeleri 2019 Mart 19 Haziran 19 Eyliil 19 Arahk 19
GSYH (Milyar Dolar, Cari Fiyatlar) 753 163.841 176.641 202.660 199.976
GSYH (4 Ceyreklik Toplam, Milyar $) 753 746 716 733 753
Yillik Biiyiime Oran 0,9 -2,3 -1,6 1,0 6,0
Sanayi Gostergeleri 2019  Arahk 19 Ocak 20  Subat 20 Mart 20
Sanayi Uretimi(TA) 9,95 9,0 7,7 8,5 -2,0
Isgiicii Gostergeleri 2019  Kasim 19 Aralik 19  Ocak 20 Subat 20
issizlik Orani(MA) 13,71 13,1 13,0 12,7 12,7
Enflasyon Gostergeleri 2019 Ocak 20 Subat 20 Mart 20 Nisan 20
Aylik Tiiketici Enflasyonu 1,35 0,35 0,57 0,85
Yilhk Tiiketici Enflasyonu 11,84 12,15 12,37 11,86 10,94
Aylik Uretici Enflasyonu 1,84 0,48 0,87 1,28
Yallik Uretici Enflasyonu 7,36 8,84 9,26 8,50 6,71
Odemeler Dengesi 2019  Arahk 19 Ocak 20  Subat 20 Mart 20
Cari islemler Dengesi (12 Aylik) 8,58 8,691 7,303 6,266 1,463
Cari i§lemler Dengesi 8,58 -2,602 -1,567 -1,154 -4,923
ihracat (f.o.b) 166.256 15.390 14.697 14.630 13.422
ithalat (c.i.f) 210.344 19.019 19.207 17.634 18.813
Turizm Gelirleri (Net) 30.117 1.112 1.226 954 514
Sermaye Dengesi -46.512 -1.383 -1.408 -209 -8.913
Dogrudan Yabanci Yatirnm (Net) -8.204 -609 -853 -388 -796
Portfoy Yatirnmlari (Net) -24.445 888 1.222 -382 5.498
Yabancilar TL Cinsi Tahvil Alimlan 105 0 0 0 0
Bankalarin Yurtdisi Bor¢lanmasi 2.051 -79 -1.503 -298 -460
Biitce Gostergeleri 2019 Ocak 20 Subat 20 Mart 20 Nisan 20
Biitce Dengesi -123,69 21,50 -7,36 -43,72 -43,20
Faiz Dis1 Denge -23,75 34,25 6,80 -32,38 -26,15
TCMB Briit Doviz Rezervleri 81.240 102.375 107.823 95.406 86.446
Bankacilik Gostergeleri 2019 Haziran 19  Eyliil 19  Arahk 19 Mart 20
Toplam Aktifler 4.490.818 3.671.537 4.210.793 3.867.135 3.935.955
Toplam Krediler 2,655,946 2.352.039 2.586.145 2.393.074 2.376.047
Ticari Krediler/GSYH 0,12 12,14% 11,61% 10,40% 10,87%
Tiiketici Kredileri / GSYH 0,14 15,14% 14,43% 13,62% 13,44%
Konut 198.704 199.869 195.961 188.031 183.455
Tasit 7.010 7.235 6.663 6.528 6.286
ihtiyac 258.923 212.096 211.772 204.787 205.697
Kredi Kartlan 115.429 123.725 133.617 136.104 135.598
Toplam Mevduatlar 2.569.930 1.899.147 2.136.570 2.035.965 2.096.705
Doviz Mevduatlar (Milyar Dolar) 210.714 194.896 180.778 187.906 199.075
Toplam Ozkaynaklar 617.495 394.672 408.943 421.185 432.397
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Biilteni
Gelecek Haftanin Glindemi

Kuresel gliindemde Mayis ayina ait oncu PMI verileri bekleniyor. Turkiye’de ise buyumenin
oncu gostergelerinden kapasite kullanim orani ve reel kesim giiven endeksi aciklanacak. Ayrica
Nisan ayinin turist sayis1 bekleniyor. TCMB’nin PPK toplantisinda alacagi faiz kararn da finansal
piyasalar tarafindan takip edilmekte.

Haftalik Ekonomik Takvim

Tarih ve Saat Ulke Diinya Ekonomisinde Giindem Donem Beklenti Onceki Veri
05/18/20 02:50 Japonya GSYH Yilliklandinlms Bliyime Oram 1. Ceyrek -4.5% -7.1%
05/19/20 07:30 Japonya Sanayi Uretimi (Yillik Degisimler) Mart -- -5.2%
05/19/20 09:00 ingiltere issizlik Oram Mart 4.3% 4.0%
05/19/20 12:00 Almanya ZEW Given Endeksi Mayis -87.6 -91.5
05/19/20 15:30 ABD Konut Baslangiclan (Yillklandinlmis, Bin Adet) Nisan 923 1216
05/19/20 15:30 ABD insaat izinleri (Yiliklandinlmis, Bin Adet) Nisan 1000 1353
05/20/20 02:50 Japonya Cekirdek Makine Siparisleri (Aylik Degisimler) Mart -6.8% 2.3%
05/20/20 09:00 ingiltere Aylik Tuketici Enflasyonu Nisan -0.1% 0.0%
05/20/20 09:00 ingiltere Yillik Tuketici Enflasyonu Nisan 0.9% 1.5%
05/20/20 09:00 ingiltere Yiluk Uretici Enflasyonu Nisan -0.4% 0.3%
05/20/20 11:00  Euro Bélgesi Cari islemler Dengesi (Milyar Euro) Mart -- 40.2
05/20/20 11:30 ingiltere Konut Fiyatlar (Yillik Degisimler) Mart 1.5% 1.1%
05/20/20 12:00  Euro Bolgesi Yillik Tiketici Enflasyonu Nisan 0.4% 0.7%
05/20/20 12:00  Euro Bolgesi Aylik Tiiketici Enflasyonu Nisan 0.3% 0.3%
05/20/20 17:00  Euro Bolgesi Tuketici Gliven Endeksi Mayis -23.4 -22.7
05/21/20 02:50 Japonya Dis Ticaret Dengesi (Milyar Yen) Nisan -560.0 4,9
05/21/20 03:30 Japonya imalat Sanayi Satin Alma Yoneticileri Endeksi Mayis -- 41.9
05/21/20 03:30 Japonya Hizmet Sektoru Satin Alma Yoneticileri Endeksi Mayis -- 21,5
05/21/20 11:30 ingiltere imalat Sanayi Satin Alma Yoneticileri Endeksi Mayis 35.7 32.6
05/21/20 11:30 Ingiltere Hizmet Sektorl Satin Alma Yoneticileri Endeksi Mayis 22,1 13,4
05/21/20 15:30 ABD Philadelphia Fed Aktivite Endeksi Mayis -40.0 -56.6
05/21/20 15:30 ABD Haftalik issizlik Maas1 Basvurulan (Bin Kisi) 16.May 2425 2981
05/21/20 16:45 ABD imalat Sanayi Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Mayis 38.0 36.1
05/21/20 16:45 ABD Hizmet Sektorl Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Mayis 32.3 26,7
05/21/20 16:45 ABD Bilesik Sektorler Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Mayis -- 27.0
05/21/20 17:00 ABD Oncii Gostergeler Endeksi (Aylik Degisimler) Nisan -5.7% -6.7%
05/21/20 17:00 ABD ikinci EL Konut Satislar (Yilliklandirilms, Milyon Adet) Nisan 30,4 27,05
05/22/20 02:30 Japonya Yillk Tuketici Enflasyonu Nisan 0.1% 0.4%
05/22/20 02:30  Japonya Yillk Cekirdek Tuketici Enflasyonu Nisan 0.2% 0.6%
05/22/20 10:15  Fransa imalat Sanayi Satin Alma Yéneticileri Endeksi (PMI) May1s 35.8 31,5
05/22/20 10:15 Fransa Hizmet Sektorii Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Mayis 28.0 10,2
05/22/20 10:15  Fransa Bilesik Sektorler Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) May1s 34.7 11,1
05/22/20 10:30  Almanya imalat Sanayi Satin Alma Yéneticileri Endeksi (PMI) May1s 39.0 34.5
05/22/20 10:30 Almanya Hizmet Sektori Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Mayis 26.0 16,2
05/22/20 10:30 Almanya Bilesik Sektorler Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Mayis 32.3 17,4
05/22/20 11:00  Euro Bélgesi imalat Sanayi Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Mayis 38.0 33.4
05/22/20 11:00 Euro Bolgesi Hizmet Sektorii Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Mayis 25.0 12.0
05/22/20 11:00  Euro Bolgesi Bilesik Sektorler Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Mayis 25,5 13,6
Tarih ve Saat Ulke Tiirkiye Ekonomisinde Giindem Donem Beklenti Onceki Veri
05/20/20 14:30  Turkiye Konut Fiyatlar (Yillik Degisimler) Mart -- 13.94%
05/22/20 10:00 Turkiye Reel Kesim Giiven Endeksi Mayis -- 62.3
05/22/20 10:00 Tiurkiye Kapasite Kullanim Oram May1s —- 61.6%
05/22/20 11:00  Turkiye Turist Sayist (Yilik Degisimler) Nisan -- -68.0%
05/22/20 14:30  Tiirkiye ;z[;cri;gl Yerlesiklerin Haftalik Net Tahvil Aim (Milyon 15.May N -822
05/2_2/20 14:30  Tirkiye (YI\L/:]r[tydc::]] I;(glr;§§1klerln Haftalik Net Hisse Senedi Alim 15.May __ 228
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Tesekkirler..

Omer Emec

Bas Ekonomist Mustafa Urlu

Mustafa Berk Erdal Liitfullah Bingol

Yavuz Selim Isleyen Rahime Aybike Caliskan

Rumeysa Kurtulmus Omer Aydemir

Burada belirtilen bilgiler giivenilifligine ve dogruluguna finanilan kaynak
okuyucuyu bilgilendirmek amaciyla/derlenmistir. Resmi kaypaklardan alinan B
inler, o tarihteki kani

dayali yapilan yorumlar ve tah Z1 yansitmaktaysa

bilgiler, hicbir sekilde yatirim darfismanligi faaliyeti olardk degerlendirilemey

jardan,
ilgilere

da bu
pcektir.

Soz konusu kaynaklardaki hata ye eksikliklerden ve by bilgilerin kullanilm
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