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Gecen haftanin ozeti

Kisa vadeli enflasyon beklentilerinde sinirli iyilesme surtiyor. Merkez

Bankasi tarafindan yayimlanacak Temmuz ayi Il. dénem beklenti anketine inan Demir
gore, yilsonu enflasyon beklentisi 4 baz puan gevseyerek %7.69'a geriledi. +(90) 212 318 5087
Uzun vadeli enflasyon beklentilerine baktigimizda, 12-aylik enflasyon inan.demir@finansbank.com.tr

beklentisi %7.24'ten %7.20’ye gerilerken, 24-aylik enflasyon beklentisi

%6.85 seviyesinde sabit kald.

Politika faizine yonelik beklentilere baktigimizda, anket katilimcilarinin Ba?glg)lg{azr;a;sf’lgar;
onimuzdeki U¢ ayllk doénemde politika faizinin %7 seviyesinde pasak.karaaslan@finansbank.com.tr
degismeden kalmasini beklediklerini gériyoruz. 12-aylik donemde ise faiz

artinmi beklentisi dismeye devam ederek, %8.31’den %8.20’ye geriledi.

Beklenti anketinin diger detaylarina baktigimizda, yisonu USD/TL
beklentisinin 1.5700’de sabit kaldigini gortuyoruz. 2010 ve 2011 yillari
GSYH blyume beklentileri sirasiyla %5.4 ve %4.7 seviyelerini korurken,
yilsonu cari acik beklentisi 200 milyon dolar genisleyerek 31.9 milyar
dolara yukseldi.

Merkezi hiikiimet borg stoku Haziran'da 458.5 milyar TL oldu. Onceki
aya gore 1.4 milyar TL artan merkezi hikimet bor¢ stoku Haziran'da
458.5 milyar TL'ye ulasti. Bu artig, reel bazda yillik %3.5 oraninda
yukselise denk geliyor.

Detaylara baktigimizda, i¢ ve dis bor¢ stoklarinin toplam borg icindeki
payinin sirasiyla %74.8 ve %25.2 oldugunu gériyoruz. Haziran ayinda dig
bor¢ stoku 1.2 milyar TL azalirken, i¢ bor¢ stoku 2.6 milyar TL artis
gosterdi. Bor¢ stokunun déviz kompozisyonuna baktigimizda, 2009
Haziran'da %69 olan TL cinsi borcun toplam bor¢ igindeki payi %71.8'e
yukselirken, déviz cinsi borcun payi %28.2'ye geriledi. Déviz cinsi borcun
toplam borg stoku igindeki payinin gerilemesi, kurdaki dalgalanmalara
karsi bor¢ stokunun maruz kalacagi riski sinirlayan olumlu bir faktor.

Oniimiizdeki haftaya bakig

Merkez Bankasi 3. geyrek Enflasyon Raporu’nu yarin yayimlayacak.
Nisan ayir Enflasyon Raporu'nda %8.4 olan Merkez Bankasi yilsonu
enflasyon projeksiyonunda asagi yonli revizyon gerceklesmesini
bekliyoruz. Onceki enflasyon projeksiyonlari, politika faizinin yilin son
ceyreginden itibaren artinlacagr varsayimina dayaniyordu. Son faiz
acgiklamasinin ardindan, MB’nin 4. ¢eyrekte para politikasinda sikilastirma
varsayimini kaldirarak, politika faizinin mevcut seviyelerde tutulduktan
sonra uzun sure dusuk seviyelerde kalmasi gerektiginin altini gizecegini
disunuyoruz.
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2010 ve 2011 yillan igin enflasyon beklentilerimiz sirasiyla %7.4 ve %6.6
seviyelerinde yer aliyor. Politika faizi tarafinda, yilin son ¢eyregindeki 150 baz
puanlik faiz artirim beklentimizi iki gelismeye bagl olarak kaldirdik. ilk olarak,
enflasyon beklentilerindeki iyilesme dogrultusunda, MB’nin enflasyon
beklentilerini kontrol etme konusunda Nisan’a gére daha az kaygl duydugunu
soyleyebiliriz. ikincisi ise, Euro Bolgesi borg krizinin etkisiyle, para politikasi
sikilasma beklentilerinin global ¢apta 6telendigi veya azaldigi bir ddnemden
gegciyoruz. Sonug olarak, bu iki gelismeyi dikkat alarak MB’nin 2011 yih 2.
ceyregine kadar politika faizini %7 seviyesinde sabit birakmasini bekliyoruz.

Haziran ay1 dis ticaret dengesi verileri Cuma giinii agiklanacak. 5.2 milyar
dolar seviyesinde bulunan aylik dig ticaret acigi beklentimiz, Reuters anketine
goére 5.7 milyar dolar olan piyasa beklentisinin altinda yer aliyor. Beklentimiz
dogrultusunda, Mayis ayinda 50.8 milyar dolar olan 12-aylik birikimli dis ticaret
acig1 51.9 milyar dolara ylkselecek.

Bu hafta aciklanacak diger verilere baktigimizda, bugiin Temmuz ayi kapasite
kullanim orani (piyasa beklentisi: %73.1) ve reel kesim guven endeksi
aciklanacak. Persembe glinu ise TUIK, turizm gelirleri verilerini yayimlayacak.

Son olarak, Hazine bugiin 3-yillik sabit kuponlu tahvili yeniden ihra¢ edecek.
Yarin ise 12-aylik iskontolu bono ve 7-yilik FRNin yeniden ihraci
gerceklestirilecek.
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Bu rapor, Finansbank Hazine Arastirma ve Satis Grubu tarafindan musterilerini bilgilendirmek
amaciyla dizenlenmistir. Raporun 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 hazirlayan Finansbank Hazine Bolimi’'ne ait
gOrusleri yansitmakta olup yatirnm danismanhgi hizmeti kapsaminda degildir. Mali durum ile
risk ve getiri tercihlerinin gesitliligini géz 6éniinde bulundurunca sadece bu raporda yer alan
goruslere dayanarak verilecek yatirirm kararlari beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir.
Bu rapordaki bilgilerin derlenmesinde guvenilirligine inanilan saglam kaynaklardan
faydalanilmistir; ancak bilgilerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemistir. Finansbank
bilgilerin dogrulugu ve butinligu konusunda garanti vermemekte ve dogabilecek hatalarda
sorumluluk Ustlenmemektedir. Raporda sunulan bilgiler Uzerinde dnceden belirtiimeksizin
degisiklik yapma hakki sakhdir. Finansbank ve iligkili kuruluglar ile bu kurumlarda g¢aligan
personel arastirma raporlarinda s6zu edilen menkul kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman
icerisinde pozisyonlarini degistirebilir. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismi ya da tamaminin
kopyasi ¢ikarilamaz ya da dagitilamaz.




