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e Hazine bugiin ve yarin diizenleyecegi ic borglanma ihalelerinde toplam

18.8 milyar TL satis hedefliyor.

e Bugiin saat 10’da Mart ay1 6demeler dengesi agiklanacak. 12 ay birikimli cari

islemler agiginin 3.8 milyar dolar daralarak 13.2 milyar dolar olmasini
bekliyoruz.

¢ Bu hafta ayrica sanayi liretim endeksi (Sali), issizlik ve merkezi yonetim biitcesi

(Carsamba) verileri 6ne ¢ikiyor.

Bu haftanin giindemi yogun olacak

Hazine bugiin 12 aylik iskontolu bono ve 5 yillik TUFE’ye endeksli tahvil, yarin ise 2 yil
vadeli sabit kuponlu tahvil ve 6 yil vadeli FRN ihaleleri gerceklestirecek. Bu ihaleler ile
2.9 milyar TL’si kamu kuruluglarindan olmak uzere toplam 18.8 milyar TL bor¢lanma
hedefleniyor. Hazine’nin Carsamba ginl ise 17.3 milyar TLlik i¢ bor¢ 6demesi
bulunuyor.

Mart ay1 6demeler dengesi buglin saat 10’da agiklanacak. Dis ticaret agiginda devam
eden daralmanin neticesinde, cari islemler agiginin dnceki yilin ayni ayina gore 3.8
milyar dolar (%81) azalarak 0.9 milyar dolar olmasini bekliyoruz. 12 ay birikimli cari agik
bdylece 17 milyar dolardan 13.2 milyar dolara gerileyecek. Son dénemde finansal
kosullarda yasanan sikilagsmanin, i¢ talepteki toparlanmayi yavaslatacagini dustnerek
2019 yih GSYH buyime tahminimizi %1’den sifira indirdik. Buna paralel olarak cari
aciktaki daralmanin daha uzun sire devam etmesini bekliyor ve yilsonunda cari iglemler
acigini 5.3 milyar dolar (GSYH’nin %0.8'’i) olarak tahmin ediyoruz.

Mart ayl sanayi uretim endeksi yarin agiklanacak. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindinilmis sanayi Uretiminin aylik bazda %1 artmasini ve yillik bazdaki disls oranin
yavaslayarak -%5.1’den -%4.3’e gelmesini bekliyoruz. Bu ay gegen seneye gore bir
isglinu eksi oldugundan, arindirimamis yillik disis daha yiksek (tahminen -%7.3)
olacak. 2018'in tamaminda %10 disen sanayi Uretimi Ocak ve Subat aylarinda aylk
bazda artarken, endeksin bilesenlerinde de genele yayilmis sinirh artislar gézlenmigti.
Kredi buyumesindeki ivmelenme ve PMI basta olmak lzere Oncl gdstergelerdeki
toparlanma, bu hareketin Mart’ta da siirecegine isaret ediyor. Fakat finansal kosullardaki
sikilasma yuzinden Nisan’dan sonra toparlanma egiliminin hiz kesmesini bekliyoruz.
Mart ayina dair perakende satiglar ve sektorel ciro endeksleri ise Carsamba
aciklanacak.

Subat ayi iggucu verileri ve Nisan ayl merkezi yonetim biitgce gerceklesmeleri
Carsamba agiklanacak. Mevsimsellikten arindiriimis issizlik orani, son aylarda ekonomik
aktivitedeki daralma ve istihdamdaki gerilemeyle birlikte yukselmis ve Ocak’ta %13.3
olmustu. ISKUR’dan issizlik maasi alanlarin sayisindaki hizli artisin devam etmesi,
TUIK’in igsizlik verilerindeki belirgin artisin siirecegine isaret ediyor. Biitge tarafinda ise
Hazine’nin nakit bitgesi Nisan’'da, teknik diizeltmeler yapildiktan sonra, gegen yila gore
yaklasik 6 milyar TL daha fazla agik vermisti (bkz.). Bu dogrultuda merkezi yonetim butce
aciginda da bozulma gérmeyi bekleriz.

Persembe giini TCMB aylhk beklenti anketi yayimlanacak. Son ankette yilsonu
enflasyon beklentisi %16.2 olurken, enflasyon belirsizliinin yiksek seyrettigini
g6zlemledik. Gayrimenkul piyasasinda ise, Nisan ay! konut satiglari Persembe, Mart
ay! konut fiyat endeksleri Cuma agiklanacak.


https://www.qnbfinansbank.com/medium/document-file-2311.vsf

Piyasalarda bugiin

TCMB’nin Persembe giint agikladigi parasal sikilagsmanin ve alinan diger tedbirlerin
katkisiyla TL'de Cuma gunu toparlanma kaydetti. Cuma aksami Alman Bild gazetesinde
yer alan, Tirkiye’'nin Rusya’dan S-400 hava savunma sistemini almaktan vazgecgecegi
yoniindeki haberin yayinlanmasiyla USD/TL 6.00 seviyesinin altina kadar geriledi. Haber
Cumhurbaskanligi kaynaklari tarafindan yalanlansa da kur bu seviyelerde kaldi ve bu
sabaha da 5.97 seviyesine yakin basladi. Son dénemde yurtici yerlesiklerin doviz
mevduatinin yuksek seviyelere ¢ikmigs olmasi ve yabancilarin kisa vadeli swap
pozisyonlarinin belirgin olarak dismis olmasi da déviz talebinin azalmasi agisindan
destekleyici oluyor. Ancak yine de TL’nin Nisan ayi basindan beri gelisen ulkelerin
ortalamasina gére %8 daha zayif performans gosterdigini hesapliyoruz.

Doviz kurundaki gevsemeye paralel olarak tahvil faizleri de biraz geriledi. 10 yillik tahvil
faizi Cuma guini 36 baz puan digserek %21.17 olurken, 2 yillik tahvil faizi 25 baz puan
diserek %24.36’dan son islem gecti. 5 yillik Tirkiye CDS'’i 8 puan gerileyerek 487’ye
geldi. Buna karsin tahvil faizleri ve CDS hala dnceki haftaya gore bir hayli (10 yillik tahvil
174, CDS 44 baz puan) yiksek seviyelerde bulunuyor. Bugln yurticinde Hazine’'nin
dizenleyecegi tahvil ihraclari takip edilecek.

Kiresel piyasalarda, ticaret savaslarinin artirdigi riskten kagisin etkisiyle disik
seyreden ABD 10 yillik tahvil faizi %2.44 seviyesinde, Cuma gunu yatay seyreden
EUR/USD ise 1.1230 civarinda bulunuyor



Haftalik Veri Giindemi

QNB FB Piyasa

Tarih Ulke Gosterge Dénem Beklentisi Beklentisi Onceki
13 May Tirkiye Cariiglemler dengesi (milyon USD) Mar -900.0 -984.0 -718.0
14 May Tirkiye Sanayi iiretimi- yillik (MTEA, %) Mar -4.3 -4.3 -5.1

Euro Bolgesi  Sanayi uretimi - aylk (%) Mar 0.0 -0.2
Euro Bolgesi  Sanayi tretimi - yillk (%) Mar -0.3
ABD ithalat fiyatlari (%) Nis 0.7 0.6
15 May Tirkiye issizlik orani (%) Sub 15.0 14.7
Tiirkiye MY butce dengesi (milyar TL) Nis -15.0 -24.5
Euro Bolgesi GSYH - geyreklik (%) 1C 0.4 0.4
Euro Bolgesi GSYH - yillk (%) 1C 12 1.2
ABD NY Fed imalat endeksi May 10.5 10.1
ABD Perakende satiglar - aylk (%) Nis 0.2 1.6
ABD Sanayi Uretimi - aylik (%) Nis 0.2 -0.1
ABD Kapasite kullanim orani (%) Nis 78.8 78.8
ABD Stok degisimleri (%) Mar 0.2 0.3
ABD Konut fiyat endeksi May 64.0 63.0
16 May Tirkiye Enflasyon beklentisi - yilsonu (%) May 16.2
ABD Bina ruhsatlari (milyon) Nis 13 1.3
ABD Konut baslangiglari (milyon) Nis 1.2 11
ABD Haftalk issizlik maasi bagvurulari (bin) Haftalik 228.0
ABD Philadelphia Fed guiven endeksi May 10.0 8.5
17 May  Euro Boélgesi TUFE - aylk (%) Nis 0.7 1.0
Euro Bélgesi  TUFE - yilik (%) Nis 17 1.7
Euro Bélgesi  Cekirdek TUFE - yillik (%) Nis 1.2 1.2
ABD Michigan Univ. giiven endeksi May 97.7 97.2

Kaynak: Reuters



Piyasalara Bakis

Doviz Piyasasi Global Hisse Senetleri
Son Giinliik Haftahk TL Reel Kur Endeksi (2003=100) Son Giinliik Haftahk
Spot fiyat deg. deg. 80 - VIX 191  -15% 32.5%
USDTRY 6.1276 -0.9% 2.7% S&P 500 2,871 -0.3% -1.6%
EURTRY 6.8838 -0.6% 2.9% 75 J DJ Ind. 25,828 -0.5% -1.8%
SEPET 6.5048 -0.8%  2.5% 70 A DAX 11,974  -1.7%  -3.0%
FTSE 7,207 -0.9% -2.4%
EURUSD 1.1227 0.3% 0.3% 651 NIKKE 21,225 -0.8% -4.9%
GBPUSD 1.3003 0.0% -1.3% 60 - BIST 100 88,686 -1.8% -5.8%
USDJPY 109.670 0.4% 1.3% -
EURCHF 1.1387 0.2% 0.0% 08/18 10/18 12/18 02/19 04/19 Emtia
CNHUSD 6.8387 -0.5% -1.5% Son Giinliik Haftalik
Brent 70.3 -0.1% -0.7%
Tahvil ve Eurobond Piyasalari WTI 61.7 -0.7% -0.4%
Gosterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tiirkiye eurobondlari Bakir 47,8700 -0.1% -2.2%
Son Ginlik Haftalik Fiyat  Getiri Spread Altin 1,286.5 0.4% 0.6%
2 yillik 24.61 1.56 1.41 05/06/20 100.5 6.29 379.3 Gumis 14.8 -0.3% -0.9%
5 yillk 24.27 2.03 4.07 24/10/28 87.7 7.97 557.0 Bugday 430.3 -2.0% -1.8%
10 yillk 21.53 0.54 1.66 16/04/43 71.5 7.41 485.0 Misir 353.8 -2.9% -4.6%
14/05/47 76.4 7.82 525.8
Para ve swap piyasalari Global 10-Yillik Faiz Oranlari
TCMB ort. 2411 0.11 0.11 Sirket tahvilleri Son Giinlik Haftahk
ONswap 23.61 0.28 0.55 Garanti22 93.0 7.55 526.2 ABD 2.44 0.00 -0.08
1ay swap 29.33 -0.12 4.59 YKB24 86.2 9.23 694.2 Avr. Birligi -0.05 0.00 -0.07
1ylswap 31.37 -0.22 2.78 Akbank25 84.9 8.34 603.8 ingiltere 1.13 -0.03 -0.06
italya 2.68 0.07 0.12
Tahvil Faizleri Dolar/TL Opsiyon Volatilitesi Japonya -0.06 0.00 -0.01
26 1 28
24 26 Kredi Riski
] s ot ; Son Giinlik Haftaltk
20 | \ 2 EMBI+ 419.6 4.2 9.6
5Y CDS Spreadleri
18 20 Son oo
Son = 1 hafta 6nce Turkiye 494.3 19.4 51.7
16 1 1 hafta énce 18 —— 1 ay énce Rusya 130.8 1.2 3.9
1 ay 6nce 16 +
14 T T ! - [N w o © - Brezilya 173.7 0.4 21
2yl Syl 10yl 2 2 2 2 & £ G.Afrika 1943 0.4 6.5

Kay nak: Bloomberg, TCMB, QNB Finansbank

Bu rapor, QNB Finansbank Hazine Bolumi ekonomistleri tarafindan miusterilerini bilgilendirmek amaciyla
dizenlenmistir. Raporun QNB Finansbank ile iligkili bir kurulusun musterisi tarafindan kullanilabilirligi, alan kisi ve bu
kurulus arasindaki akdi iliskiye tabi olacaktir. Bu raporda sunulan bilgi, yorum ve tavsiyeler raporu hazirlayanlarin
goriglerini yansitmakta olup yatinm danismanligi hizmeti kapsaminda degildir. Mali durum ile risk ve getiri
tercihlerinin gesitliligini g6z 6éniinde bulundurunca sadece bu raporda yer alan géruglere dayanarak verilecek yatirm
kararlari beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapordaki bilgilerin derlenmesinde guvenilirligine inanilan
saglam kaynaklardan faydalaniimistir; ancak bilgilerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemistir. QNB Finansbank
bilgilerin dogrulugu ve bultunligld konusunda garanti vermemekte ve dogabilecek hatalarda sorumluluk
ustlenmemektedir. Raporda sunulan bilgiler iizerinde énceden belirtiimeksizin degisiklik yapma hakki saklidir. QNB
Finansbank ve iligkili kuruluslar ile bu kurumlarda galisan personel arastirma raporlarinda s6zi edilen menkul
kiymetlere yatinm yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismi
ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz ya da dagitilamaz.




