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Kiresel Ekonomi

Nisan ayinin son haftalarinda gelismis ekonomilerin para politikalari piyasalarin
gindeminde yeniden ilk siraya ylkseldi. Jeopolitik gelismeler yakindan takip edilmeye
devam edilirken, korumaci ticaret politikalarina iliskin haber akisi hafifledi.

Fed Uyelerinin Nisan ayinda yaptiklari agiklamalar ve ekonomik veri akisi faiz artirrm
ihtimallerini destekledi. Bu gergevede, ABD 10 yillik Hazine tahvilinin faizi %3 dizeyini
asarken, dolar glgclendi. Mayis ayl basindaki toplantisinda Fed beklentilere paralel
olarak para politikasinda degisiklige gitmedi. Toplanti sonrasinda yayimlanan notta
yer alan ifadeler Fed’in faiz artinmlarinda aceleci olmayacagi seklinde yorumlandi.

ECB Nisan toplantisinda éngorulerle uyumlu olarak para politikasinda herhangi bir
degisiklik yapmadi. EUR/USD paritesi, Euro Alani’nda ekonomik aktivitenin hiz
kestigine dair sinyaller ve “glicli euro”ya yonelik endiselerin dile getirilmesiyle baski
altinda kalyor.

ingiltere’de enflasyonun beklentilerin altinda kalmasi ve Merkez Bankasi Baskani
Carney’in faiz artinmlarinin daha genis bir zaman araligina yayilabilecegine isaret
eden agiklamalari ile Mayis ayi toplantisinda faiz artirimi ihtimali hizli geriledi.

Onde gelen ekonomilerin ilk ceyrege iliskin biyime verileri yakindan takip edildi.
2018’in ilk ceyreginde 2017’nin son g¢eyregine kiyasla ABD ve Euro Alani ekonomileri
ivme kaybederken, Cin ekonomisinde yillik bliylime %6,8 ile yatay seyretti.

IMF, kiresel ekonomi igin 2018 ve 2019 yili blyime tahminlerini %3,9 dizeyinde
tuttu. Kurulus, Turkiye icin 2018 yili blylime tahminini %4,3’ten %4,4’e yikseltti.

Petrol fiyatlari, jeopolitik risklerin artmasinin etkisiyle Kasim 2014’ten bu yana en
yuksek seviyesine ulasti.

Tlrkiye Ekonomisi

isglicii piyasasinda gdzlenen iyilesme egilimi bu yilin Ocak déneminde de siirdi.
issizlik orani yillik bazda 2,2 puan azalarak %10,8 seviyesinde gerceklesti.

Takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi Ocak ayinda kaydettigi %12’lik yillik
artisin ardindan Subat ayinda da %9,9 artarak yilin ilk ceyreginde ekonomik
aktivitedeki glicli performansin sirdtgine isaret etti.

Nisan ayina iliskin PMI verisi imalat sanayiinde bir yili askin sirenin ardindan ilk kez
kictlme sinyali verdi.

Dis ticaret acigi ilk geyrekte yillik bazda %64 oraninda genisledi. GUimrik ve Ticaret
Bakanlg tarafindan acgiklanan gecici verilere gore, Nisan ayinda dis ticaret acigindaki
yillik artis %32,8 oldu.

Cari acik Subat’ta yillik bazda %61,8 oraninda genisleyerek 4,2 milyar USD diizeyinde
gerceklesti. 12 aylk kimdulatif cari agik da bu donemde 53,3 milyar USD’ye ulast.

Merkezi yonetim bitce acigl, ilk ceyrekte %36,9’luk artigla 20,4 milyar TL oldu.

Nisan’da TUFE aylk bazda %1,87 ile beklentilerin (izerinde artti. Yillik TUFE
enflasyonu da %10,85 ile son dort ayin en yikseginde gerceklesti.

TCMB 25 Nisan’daki toplantisinda Geg Likidite Penceresi faiz oranini 75 baz puan
artirarak %13,5’e yukseltti.

Erken secim karari alinmasi ve izleyen haftada TCMB’nin faiz artirmasi Nisan ayinin
ikinci yarisinda yurt ici finansal piyasalardaki tansiyonu bir miktar azaltti. S&P’nin not
indirimi ve enflasyon verisi ise risk algisinin bozulmasina neden oldu.
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Gelismis ekonomilerin para politikalari yeniden odakta...

Son aylarda korumaci dis ticaret politikalarinin, ABD i¢ ve
dis siyasetinin ve artan jeopolitik risklerin domine ettigi
kiresel gundemde gelismis Ulke merkez bankasi
politikalari genel olarak arka planda kalmisti. Gectigimiz
haftalarda  ise  piyasalarin  ilgisi  beklentilerdeki
glincellemelerle birlikte yeniden para politikalari Gzerinde
yogunlasti. Son gelismeler 6nde gelen ekonomilerin
merkez bankasi politikalarindaki ayrismanin ilerleyen
doénemde derinlesebilecegine isaret ediyor. Ayrica, petrol
fiyatlarindaki ylkselis de son dénemde 6ne cikiyor.

Fed’den “simetrik” enflasyon hedefi vurgusu...

Nisan ayr icinde Fed vyetkililerinin aciklamalari ve
ekonomik veri akisi Fed’in faiz artirm ihtimalinin
artmasina neden oldu. Bu donemde ISM imalat endeksi
57,3, imalat sanayi PMI verisi 56,5 ile ylksek dizeylerdeki
seyrini korurken, tuketici giveni aylik bazda zayiflama
beklentisine karsilik gi¢lendi. Enflasyon gostergeleri de
Fed’in hedeflerini blylk o6lctide vyakaladigina isaret
ediyor. Mart’ta yillik kisisel tuketim harcamalari (PCE)
artist %2 olurken, gekirdek PCE’deki yillik artis %1,9 ile
%2’lik hedefin hemen altinda gergeklesti. Nisan ayr ADP
Ozel sektor istihdam artisi 204 bin kisi ile 6ngdrilerden
yuksek bir artis sergiledi. Bu cercevede, her ne kadar
gelecek vyillar icin  blylme performansina iliskin
cekinceler giindeme gelse de, bu yil icinde dérdincu bir
faiz artirmi icin Fed’in alaninin oldugu dustnulldyor. Bu
durum dolarin uluslararasi piyasalarda giglenmesine yol
acarken, ABD 10 yillik Hazine tahvili faizi Ocak 2014’ten
bu yana ilk kez %3 dizeyini asti.

Fed’in Mayis ay! toplantisi ise faiz artirim beklentilerini bir
miktar hafifletti. Beklentilere paralel olarak para
politikasinda bir degisiklik yapmayan Fed toplant
sonrasinda yayimlanan notta enflasyon hedefinin %2’nin
cevresinde simetrik bir aralik olduguna vurgu yaparak
olasi bir hedefi asma durumunun faiz artinmlarinin
hizlandirilacagi anlamina gelmeyecegini ima etti. Soz
konusu ifadenin givercin bir ton tasidig1 degerlendirildi.

ABD 10-Y Hazine Tahvili ve Dolar Endeksi
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Euro Alani enflasyonu ECB 6ngorilerinden uzaklasiyor.

Euro Alanr’'nda is diinyasina ve tiketici kesimine yonelik
anketler ile enflasyon gostergelerinin ekonominin hiz
kestigi sinyalini vermesi ve glcllU euroya yonelik yapilan

(*) ABD dolarinin, euro, Japon yeni, ingiliz sterlini, Kanada dolari, isvec kronu
ve Isvigre frangindan olusan kur sepetine karsi degerini gosteren endekstir.

aclklamalar ECB’nin daha once ongorilenden glvercin
bir ~ para  politikasi  benimseyebilecegi  seklinde
yorumlaniyor. Yillik TUFE artisi da Nisan ayinda &ncii
verilere gore %1,2 degerini alarak %1,3 olan beklentilerin
ve Mart ayi gerceklesmesinin altinda kaldi. Draghi Mart
ayl toplantisinin ardindan yilin geri kalaninda enflasyonun
%1,5 civarinda seyredecegini 6ngorduklerini belirtmisti.
Euro Alani Sentix gliven endeksi Nisan’da art arda tclnci
ayinda gerilerken, ozellikle gelecege donik
degerlendirmelerdeki bozulma dikkat ¢ekti. Almanya’da
da yatirimcilarin givenini o6lcen ZEW endeksi Kasim
2012’den bu yana en dislk seviyesine indi.

ECB 26 Nisan’da sona eren toplantisinda ongérilerle
uyumlu olarak para politikasinda herhangi bir degisiklik
yapmadi. ECB Baskani Draghi toplanti sonrasi yaptgi
aciklamalarda, enflasyonda ikna edici bir artis
olmamasina ragmen orta vadede %2’lik hedefe
ulasilacagina inandigini belirtti. Son dénemde Draghi ve
diger ECB vyetkilileri tarafindan glcli  euronun
enflasyondaki  toparlanmayl geciktirdigi sikca dile
getiriliyor. Ayrica, ABD o6nculiginde artan korumaci
politikalarin  da euronun dolar karsisinda deger
kazanmasinda rol oynadigl yorumlari yapiliyor. Boyle bir
ortamda, ECB’nin genisletici para politikasindan ¢ikis
stratejisine iliskin belirsizliklerin bir stire daha gindemde
kalmaya devam edecegi diuslnuluyor. EUR/USD paritesi
bu cercevede 1 Mayis'ta Ocak ayindan bu yana ilk kez
1,20 seviyesinin altina geriledi. Dolarin uluslararasi
piyasalarda deger kazanma egilimi sergilemesi de bu
durumu pekistiriyor.

BoE’nin Mayis’ta faiz artirma ihtimali hizli geriledi.

Brexit sonrasi slrecte en dustk 1,15i gbren GBP/USD
paritesi, 17 Nisan tarihinde 1,4376 ile Brexit kararindan
bu yana en ylksek diizeyine ulasti. Bu gelismede, AB’den
cikis stirecinin ongorilenden daha ilimli gerceklesecegi ve
ingiltere  Merkez Bankas’nin siki para politikasi
izleyecegine yonelik beklentiler rol oynadi. Ote yandan,
ilerleyen giinlerde yillik TUFE artisinin Mart ayinda %2,5
ile %2,7 olan piyasa beklentisinin altinda kalmasi ve

ingiltere  Merkez Bankasi Baskani Carney’in faiz
artirimlarinin - daha  genis  bir zaman araligina
yayllabilecegine isaret eden aciklamalari Merkez

Bankasi'nin Mayis toplantisinda politika faizini ylikseltme
ihtimalinin azalmasina ve dolayisiyla sterlinin deger
kaybetmesine neden oldu. GBP/USD 3 Mayis itibariyla
1,36 duzeyinde bulunuyor.

BoJ enflasyon hedefi icin artik zaman vermiyor.

Japonya Merkez Bankas! (BoJ) da son toplantisinda para
politikasini degistirmedi. Ote yandan, 2019 mali yilinda
%2'lik enflasyon hedefine ulasilacagl ifadesini karar

metninden cikardi. BoJ Baskani Kuroda enflasyon
hedefine ulasilmasinin zamanlamasina iliskin gorusinde
degisiklik  olmadigini  ancak, beklenti  yonetimi

cercevesinde zaman hedefinin metinden c¢ikarildigini
belirtti.

Kaynak: Datastream
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Onde gelen ekonomilerin ilk ceyrek GSYH’leri...

ABD ekonomisi ilk c¢eyrekte yilliklandiriimis olarak
ceyreklik bazda %2,3 blylUyerek piyasa tahmininin (%2)
Uzerinde bir performans sergiledi. Ulke ekonomisi
gectigimiz yilin son ¢eyreginde %2,9 blylimdistt. 2018’in
ilk ceyreginde tiketim harcamalarinin %1,1 ile yaklasik
son bes yilin en dusik artisini kaydetmesi GSYH verisine
iliskin  olumlu degerlendirmeleri golgeledi. isgiici
piyasasindaki gicli goérinim ve glven gostergelerinin
yUksek seyrine dayanarak tiketim harcamalarinin ikinci
ceyrekte hiz kazanmasi bekleniyor. Ayrica ikinci ceyrek
itibariyla Trump’in vergi indirimlerinin olumlu etkisinin
gozlenmeye baslanacagl ve kamu harcamalarinin
blylimeye olan desteginin artacagi distnuliyor.

Euro Alani ekonomisi ilk ceyrekte ceyreklik bazda %0,4 ile
ongorulerle uyumlu bir blUylme performansi kaydetti.
Bolge ekonomisi son ceyrege gelen revizyonla birlikte
2017’nin son Ug ceyreginde de %0,7’ser bliyimustd. Yillik
buyime ise 2018'in ilk ceyreginde %2,5 dlzeyinde
gerceklesti. BlylUmedeki ivme kaybinin asagl yonli bir
trendin habercisi olmaktan ziyade normalden soguk
gecen kis mevsimine bagl bir dizeltme oldugu yorumlari
yapllsa da politika yapicilarin bu konuda temkinli
olacagini distintyoruz.

Cin ekonomisi ilk ceyrekte %6,8 ile tahminlerin Gzerinde
biyidi. Ulke ekonomisi 2017’'nin son ceyreginde de
%6,8'lik buyime kaydetmisti. Glglu i¢ talebe ve politika
yapicilarin konut sektériindeki 1sinmayi énleme amaciyla
aldiklari 6nlemlere ragmen, gayrimenkul yatirimlarinin
canliigini korumasi ilk ceyrekte ekonomik aktiviteyi
destekledi. Hukimet'in yilsonu blylime hedefi %6,5
dizeyinde.

IMF, kiresel ekonomik biiytime tahminlerini degistirmedi.

IMF, Dinya Ekonomik Gorinim raporunun Nisan ayi
gincellemesinde kiresel ekonomi icin 2018 ile 2019
yillart icin bdyime tahminlerini %3,9’da tuttu. Kurulus,
artan korumaci ticaret politikalarina karsin  kiresel
ticaretin gerek bu vyil gerekse gelecek yil Ocak ayi
tahminlerine kiyasla daha hizli blylyecegini ongorda.
Boylece Kurulus, Ekim’den bu yana dlnya ticaret hacmi
artisl tahminlerini 2018 ve 2019 yillari igin sirasiyla 1,1 ve
0,8 puan yukseltmis oldu. Ticaret ile yatirimlara iliskin
olumlu degerlendirmelerine paralel olarak IMF, enflasyon
ongorulerini de bu yil icin bir miktar yukari cekt.

IMF gelismis ekonomilerde 2016’nin ortasindan itibaren
gorilen blydme trendinin iki yil daha strmesini bekliyor.
Gelismekte olan Ulkelerin blylime ivmelerini biyik
olctide koruyacaklarini tahmin eden Kurulus, Brezilya ile
GUney Afrika’ya dair blylme 0ongorilerini belirgin
bicimde vylkseltti. Kurulus Tirkiye’'ye yonelik blylime
beklentisini ise bu yil icin 0,1 puan yukari yonli, 2019 icin
0,3 puan asagl yonlu glncellerken bu doénemde
enflasyonun cift hanelerde kalacagini tahmin ediyor.

IMF Tahminleri
Nisan Degisim*
Tahminleri (%) (% puan)
2018 2019 2018 2019
Bliyime
Dlnya 3,9 3,9 0,0 0,0
GE 2,5 2,2 0,2 0,0
ABD 2,9 2,7 0,2 0,2
Euro Alani 2,4 2,0 0,2 0,0
ingiltere 1,6 1,5 0,1 0,0
Japonya 1,2 0,9 0,0 0,0
GOE 4,9 5,1 0,0 0,1
Rusya 1,7 1,5 0,0 0,0
Gin 6,6 6,4 0,0 0,0
Brezilya 2,3 2,5 0,4 0,4
Tarkiye 4,4 4,0 0,1%* -0,3%*
Enflasyon
GE 2,0 1,9 0,1 -0,2
GOE 4,6 4,3 0,1 0,0
Dinya Ticaret Artisi 5,1 4,7 0,5 0,3

(*) Ocak ay1 tahminlerine kiyasla degisimleri gostermektedir.
(**) Mart ayinda agiklanan tahminlerden fark

(GE) Gelismis ekonomiler
(GOE) Gelismekte olan ekonomiler

Jeopolitik gelismeler ve petrol fiyatlari...

Suriye kaynakli ABD-Rusya gerilimi ve ABD’nin iran’a
yonelik yeniden sert yaptirimlar uygulayabilecegine dair
beklentiler piyasalar Uzerinde baski vyaratt. ABD’nin
Rusya’ya dair sdylemleri, gelismekte olan Ulkelere yonelik
risk algisini olumsuz yénde etkiledi. iran gerilimi ise daha
cok petrol fiyatlarinda hissedildi. ABD’de artan petrol
kuyusu sayisina ragmen Nisan’da petrol fiyatlari hizl
ylkseldi. Orta Dogu kaynakli artan jeopolitik risklerin yani
sira OPEC'in Uretim kesintisi taahhldine uymakta
kararlihk gostermesi fiyatlari yukari tasidi. Nisan ayini
aylik bazda %10’un Gzerinde bir yUkselisle 76,6 USD’den
tamamlayan Brent tird ham petrolin varil fiyati Mayis
ayinin ilk glnlerinde bir miktar gerilese de Kasim
2014’ten bu yana en yuksek seviyelerinde seyretmeye
devam ediyor.

Petrol Fiyatlar
(Brent, USD/varil)
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Uluslararasi siyasette son donemde olumlu gelismeler de
yasaniyor. Kuzey Kore ve Glney Kore liderlerinin on yil
askin bir siUrenin ardindan ilk kez goérismesi son
haftalarda kiresel risk algisini destekleyen bir unsur oldu.

Kaynak: Datastream, IMF
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issizlik orani %10,8 oldu.

Ocak doneminde issizlik orani bir onceki yilin ayni
donemine kiyasla 2,2 puan azalarak %10,8 seviyesinde
gerceklesti. Bu gelismede, toplam istihdamin yillik bazda
1,4 milyon kisi artmasi belirleyici oldu. Diger taraftan, son
bes aydir gerileyen isgliciine katilim oraninin 2017 yilina
gore yiksek seviyelerde bulunmasi issizlik oraninin disus
hizini sinirlandirdl. Bu dénemde, 15-24 vyas grubunu
kapsayan genc¢ nifusta issizlik orani da 4,6 puan
gerileyerek %19,9 oldu. Mevsim etkilerinden arindiriimis
verilere gore ise issizlik orani bir onceki aya gore
degismeyerek %9,9 ile tek hanelerdeki seyrini strdurdd.

isglict Piyasalan
(%)
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10 10,8
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Sanayi Uretiminde olumlu seyir Subat ayinda da strdi.

Takvim etkilerinden arindiriimis sanayi Uretimi endeksi
Subat ayinda yillik bazda %9,9 artti. Bu dénemde, ana
sanayi gruplarindan sermaye mallari Gretimi bir 6nceki
yilin ayni ayina gore %12,3 ile en fazla artis gosteren
kalem olarak yatirim talebine iliskin olumlu bir gérinim
sundu. Ayni dénemde imalat sanayi %10,4 oraninda
biyime kaydederken, dayanikh tliketim mallari Gretimi
gerileyen tek ana sanayi grubu oldu. Yilin ilk iki ayhk
doéneminde sanayi Uretimindeki yillik artis dusik baz
etkisinin de katkisiyla %10,9 dizeyinde gerceklesti.

imalat PMI sektérde daralmaya isaret etti.

Mart ayinda 51,8 olan imalat PMI Nisan ayinda 48,9'a
gerileyerek Subat 2017’den bu yana ilk kez imalat
sanayiinde faaliyet kosullarinin zorlastigina isaret etti.
Anket  katihmcilari  bu  durumun  piyasalardaki
dalgalanmalardan kaynaklandigi belirtilirken, yeni siparis
hacmi ve istihdamdaki yavaslamanin endeksteki disUste

imalat Sanayi PMI
(esik dlzey=50)
56

54
52
50
48 48,9

46
2015 2016 2017 2018

(*) Hedonik konut fiyat endeksi kalite etkisinden arindiriimis fiyat degisimlerini
olgmek amaciyla kullanilmaktadir.

etkili oldugu gorildi. Ote yandan, Gretimdeki artisin ve
ihracat siparislerinin glcli dizeyde seyretmesi olumlu
gelismeler olarak kaydedildi.

Glven gostergelerinde duss...

Yurt iginde reel kesim giiven endeksi Nisan’da aylik bazda
0,7 puan gerileyerek 111,2 seviyesinde gerceklesti. Son 3
aya yonelik toplam siparis miktarinda iyilesme dikkat
cekerken, genel gidisatta hizli bozulma gorildi. Ayni
donemde imalat sanayiinde kapasite kullanim orani (KKO)
ise bir o6nceki aya gore 0,5 puan azalarak %77,3
diizeyinde gerceklesti. TUIK tarafindan aciklanan sektorel
glven endeksleri de hizmet, perakende ticaret ve insaat
sektorlerinde glvenin bozulduguna isaret etti.

Konut satiglari Mart’ta yillik bazda %14 azald.

TUIK'in acikladigl konut satis istatistiklerine gore, Tirkiye
genelinde konut satislart Mart ayinda yillik bazda %14
oraninda azalarak 110.905 adet diizeyinde gerceklesti. Bu
donemde ipotekli konut satislari bir onceki yilin ayni
ayina gore %35 oraninda daralirken, diger satislar %0,5
ile sinirll oranda dusis kaydetti. Yabancilara yapilan
konut satislari artmaya devam ederek %15,8 oraninda
yikselirken, en fazla konutu Irak vatandaslari almaya
devam etti.

Yurt i¢i Konut Satislari

mmmmmm Konut Satislari (aylik, bin adet, sol eksen)
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TMCB tarafindan acgiklanan konut fiyatlari istatistiklerine
gore, Subat ayinda hedonik* konut fiyatlari Ulke
genelinde aylk bazda %0,8, yillik bazda ise %9,5 oraninda
artti. Boylece konut fiyatlarindaki artis enflasyon oraninin
altinda kalmaya devam etti.

Beyaz esya sektorinde ig talep zayif seyrediyor.

Beyaz esya sektoriine yonelik tesvikin sona ermesinin
ardindan yurt ici satislarda gorilen gerileme egilimi
devam ediyor. Mart ayinda yurt ici satislar gectigimiz yilin
ayni ayina kiyasla %24 disus kaydetti. Bu donemde
ihracat ise %9 oraninda artarak 1,58 milyon adet olarak
gerceklesti. Yilin ilk ceyreginde vyurt ici satislar %19
gerilerken, ihracat %10 yUkseldi.

Merkezi ydonetim butgesi yilin ilk ceyreginde 20,4 milyar TL
acik verdi.

Merkezi yonetim bitcesi Mart ayinda vyillik bazda %3,6

artisla 20,2 milyar TL acgik verdi. Bu donemde gelirlerdeki
artisin harcamalardaki artisi astigi goruldd. Yihin ilk

Kaynak: Datastream, Markit, TUIK
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ceyreginde de, bltce performansinin gectigimiz yila
kiyasla zayif bir performans sergiledigi izlendi. 2017’nin
Ocak-Mart doneminde 14,9 milyar TL dlzeyinde olan
merkezi yonetim butce acigl bu yilin ayni déneminde
%36,9 genisleyerek 20,4 milyar TL'ye cikti. Gegen yilin
aksine bu vyilin ilk ceyreginde Ozellestirme geliri
bulunmamasi bltce dengesini olumsuz etkileyen bir
gelisme oldu. Vergi gelirlerindeki olumlu goérinim ise
strdd. Yilhn ilk ceyreginde vergi gelirlerinin yillik blyime
hizi %20’ye yaklast.

Merkezi Yonetim Bltgesi

Ocak-Mart %

2017 2018 Degisim

Harcamalar 159,7 187,9 17,7
Faiz Harcamalari 18,8 22,3 18,3

Faiz Disi Harcamalar 140,8 165,6 17,6

Gelirler 144,7 167,4 15,7
Vergi Gelirleri 121,6 145,8 19,9

Diger Gelirler 23,1 21,6 -6,4

Bilitce Dengesi -14,9 -20,4 36,9
Faiz DisI Denge 3,9 1,9 -52,5

Dis ticaret dengesindeki bozulma suiriyor.

Mart’ta dis ticaret acigl Subat ayina kiyasla énemli bir
degisim gostermeyerek 5,9 milyar USD ile dnci verilerle
uyumlu  duzeyde agciklandi. Yillik bazda dis ticaret
acigindaki genisleme onceki aylara kiyasla hiz keserek
%28,8 oldu. fhracat bu dénemde %7,7 artarak 15,6
milyar USD’ye, ithalat %12,7 artisla 21,4 milyar USD’ye
yukseldi.

Dig Ticaret Dengesi (milyar USD)

Nisan A Ocak-Nisan A
2017 2018 (%) 2017 2018 (%)
ihracat 12,8 13,9 8,6 50,6 551 88
ithalat 17,8 20,5 154 682 824 208
Dis Ticaret Dengesi  -5,0 -6,7 32,8 -17,6 -27,4 55,2
Karsilama Orani (%) 71,8 67,6 - 74,2 66,8

GUmrik ve Ticaret Bakanlhg tarafindan aciklanan gecici
dis ticaret istatistiklerine gore Nisan’da dis ticaret acigl
yillik bazda hizli genisleme egilimini strdUrerek 6,7 milyar
USD dizeyinde gerceklesti. Bu donemde ihracat %8,6
artarak 13,9 milyar USD olurken, ithalat %15,4 artarak
20,5 milyar USD oldu. Boylece yilin ilk doért ayinda
ihracatta ve ithalatta gectigimiz yilin ayni dénemine
kiyasla kaydedilen artislar sirasiyla %8,8 ve %20,8
dizeyinde gerceklesti.

Cari acik Subat ayinda 4,2 milyar USD oldu.

Cari acik Subat’ta bir dnceki yilin ayni ayina kiyasla %61,8
oraninda artarak 4,2 milyar USD dizeyinde gerceklesti.
Bu gelismede, gectig§imiz yila kiyasla ylksek seyreden
petrol fiyatlari ve parasal olmayan altin ithalatinin
etkisiyle genisleyen dis ticaret acig belirleyici oldu.
Parasal olmayan net altin ithalati gecen yilin ayni ayina

kiyasla yaklasik 700 milyon USD artis kaydetti. Ote
yandan, seyahat gelirlerindeki toparlanma cari aciktaki
genislemeyi sinirlandirmaya  devam etti. 12 aylik
kimalatif cari agik Subat'ta 53,3 milyar USD ile Nisan
2014’ten bu yana en yuksek dizeyine ¢ikti. Net enerji ve
altin ticareti hari¢ tutuldugunda ise, bu dénemde cari
aclk 6,3 milyar USD dizeyinde gergeklesti.

Cari Islemler Dengesi
(12 ayhk kimdalatif, milyar USD)
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Cari agigin finansmani tarafinda dogrudan yatirimlardaki
zayIf seyir dikkat cekerken, portfoéy yatirimlarinda da
ivme kaybi izlendi. Ocak ayinda 7,4 milyar ile glgla
sermaye girisinin kaydedildigi diger yatirmlar kalemi
Subat’ta cari acigin finansmanma 3,1 milyar USD
tutarinda katki sagladi. Rezerv varliklarda Subat’ta 263
milyon USD ile sinirli miktarda dusts kaydedilirken, net
hata ve noksan kaleminde 1,4 milyar USD’lik sermaye
girisi yasandi.

TUFE artisi Nisan ayinda beklentileri ast.

Nisan’da TUFE aylik bazda %1,87 oraninda artarak piyasa
beklentilerinin  zerinde gerceklesti. TUFE'deki ayhk
artisin Reuters anketine gore %1,6, TCMB Beklenti
anketine goére %1,23 olmasi bekleniyordu. Yi-UFE’deki
aylik artis da Nisan’da %2,6 dizeyinde gerceklesti.

2018 vyili basindan bu yana yillik enflasyonda gozlenen
gerileme egilimi Nisan ayinda sona erdi. Yillik TUFE
enflasyonu Nisan ayinda %10,85 dlzeyinde gercekleserek
bu yilin en vyiksegine ciktr. Yilhk Yi-UFE artisi da
yUkselmeye devam ederek Nisan ayinda %16,37’e ulast.

Nisan TUFE Yurt i¢i UFE

(degisim %) 2017 2018 2017 2018
Aylik 1,31 1,87 0,76 2,60
Yilsonuna Gore 5,71 4,69 7,19 8,03
Yillik 11,87 10,85 16,37 16,37
Yillik Ortalama 8,66 11,06 8,01 15,36

Nisan ayinda gida ve alkolstiz icecekler grubu ile
haberlesme haricindeki diger tim ana harcama
gruplarinda fiyatlar aylik bazda artis kaydetti. Bu
donemde aylik enflasyona en fazla katkiyi giyim ve
ayakkabi grubu saglarken, ulastirma grubundaki fiyat
gelismeleri de TUFE’deki yiikseliste rol oynadi. Mevsimsel
olarak fiyatlarin aylik bazda %10,4 oraninda yikseldigi
giyim ve ayakkabi grubunun aylk enflasyona katkisi 66

Kaynak: TUIK, Datastream, TCMB, Glimriik ve Ticaret Bakanlig
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baz puan oldu.

TCMB tarafindan yakindan takip edilen B ve C g¢ekirdek
enflasyon gostergelerindeki ivme kaybi Nisan ayinda sona
erdi. B endeksindeki yillik artis Nisan ayinda %12,54
dizeyinde gerceklesirken, C endeksindeki yillik artis %
12,24 dizeyine c¢ikti. Enerji ve gida gibi fiyat
hareketlerinin dalgal oldugu harcama gruplarini disarda
birakan cekirdek gostergelerin yonini yeniden yukari
cevirmis olmasi enflasyonun izleyen dénemde gigli
kalacagi goruslerini destekliyor.

Ozel Kapsamli TUFE Géstergeleri

(yillik % degisim)
14
12,54

12
—C 12,24
10

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

B: islenmemis gida Urinleri, enerji, alkolli ickiler ve tiitiin ile altin harig
C: Eneriji, gida ve alkolstz igecekler, alkollt ikiler, titin Grinleri ve altin harig

TCMB'nin yil sonu enflasyon tahmini %8,4’e yiikseldi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK), 25 Nisan’daki
toplantisinda Geg Likidite Penceresi bor¢ verme faiz
oranini 75 baz puan artirarak %13,5e yikseltti. Toplanti
sonrasli yayimlanan metinde; enflasyon ve enflasyon
beklentilerindeki ylksek seyre dikkat cekilirken, ithalat
fiyatlarindaki ylkselisin fiyatlama davranisi Gzerinde risk
olusturdugunun alti cizildi. TCMB, bu dogrultuda 30
Nisan’da yayimladigi 2018’in ikinci Enflasyon Raporunda,
yllsonu enflasyon tahminini Ocak ayindaki tahmine
kiyasla 0,5 puanlik artisla %8,4’e ylkseltti. S6z konusu
artisin 0,4 puaninin petrol fiyatlari ve doviz kuru kaynakli
gelismelerle TL cinsi ithalat fiyatlarindaki artisa bagli
oldugu agiklandi. TCMB Baskani Murat Cetinkaya raporun
tanitiminda yaptigl konusmada para politikasindaki siki
durusun kararlilikla sdrdiritlecegini ve 2019 vyilsonu
enflasyon tahminini %6,5 olarak koruduklarini belirtti.

Para politikasinin izleyen dénemde sadelestirilmesi
giindemde. Ay sonunda agiklanan TCMB PPK toplanti
Ozetinde konunun yer almasinin yani sira Enflasyon
Raporu sunumunda Baskan Cetinkaya sadelestirme
konusunda yapilacak seyin ongorilebilirligi artirabilecek
tek bir kanaldan fonlamanin gerceklestiriimesi oldugunu
ve bu nihai adima oldukga yakin olduklarini ifade etti.

Piyasanin yilsonu enflasyon beklentisi %10,1 oldu.

TCMB'nin  yayimladigi  Nisan ayr Beklenti Anketi
sonuglarina gore, yilsonu blylime tahmini gectigimiz aya
kiyasla 0,1 puan artarak %4,7’ye yikseldi. Mart ayinda
%9,5 olan piyasanin yilsonu TUFE beklentisi ise Nisan
ayinda yukselerek %10,1 ile TCMB’nin tahminin oldukga
Uzerinde oldu.

Son aylarda cari aciktaki yasanan artis egiliminin
beklentilerde ylkselise yol actigi gdzleniyor. Piyasanin
2018 yili igin cari acik tahmini 2,6 milyar USD artarak 50,8
milyar USD oldu. Kurlardaki hizli artisin da beklentilere
yansidigl gorildi. Gectigimiz ay 4,10 olan 2018 yilsonu
USD/TL kuru 6ngtrisl 4,22'ye yiikseldi.

S&P Tirkiye’nin notunu indirdi.

Uluslararasi  kredi  derecelendirme  kurulusu  S&P
Tlrkiye’'nin  “BB” olan yabanci para cinsinden kredi
notunu "BB-"ye indirdi. Diger taraftan, not gérinimunin
“duragan” oldugunu acikladi. Not indirimine gerekce
olarak enflasyon gorinimd ile cari ve mali dengelerdeki
bozulmalari  gerekge  gosteren  kurulus,  TL'deki
bozulmanin sdrmesi, 6zel sektorin kirilganliklarinin
artmasl ve mali gérinimin daha da bozulmasi halinde
kredi notunun yeniden indirilebilecegini acikladi. Ote
yandan, S&P enflasyon oraninin %5’lik hedefe yaklagsmasi
ve Tuarkiye'nin dis dengesinin sardirdlebilir  sekilde
dizelmesi  durumunda  dlkenin  kredi  notunun
yukseltilebilecegini belirtti.

Kaynak: Datastream, TCMB, Reuters
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30.Mar 30.Nis Degisim olumsuz yoénde ayrismasina neden oldu. Erken se¢im
5.y CDS Primi (baz puan) 191* 104 3bp A k?rarl olusan olumsuz ha.vayl bir miktar dagitmis olsa da
kiiresel borsa endekslerinde yasanan satislar BIST-100
O i izi 9 9 . T o . .
2-Y Gosterge Tahvil Faizi  14,03% 1429% 26bp A endeksi yonini tekrar asagl cevirdi. 2013 Aralik ayindan
BIST-100 114.930 104.283 -93% V bu yana en kotl aylk performansini sergileyen endeks,
UsD/TL 39614  4,0653 26% A Nisan ayini %9,3 disUsle 104.283 dizeyinden tamamladi.
EUR/TL 48719 49117 0,8% A )
o ) BIST-100 Endeksi
Déviz Sepeti** 4,4167 44885  1,6% A (19.02.09-100)
isi 600
(*) 29 Mart kapanis verisi (**) (0,5 USD/TL +0,5 EUR/TL) TL Cinsi
500 — —
Erken segim karari yurt ici piyasalara olumlu yansidi. usbcinsi
400
Kiresel ticaret savasl endiselerinin devam etmesinin yani 200
sira ABD’nin  Rusya’ya yonelik yeni vyaptirimlara
basvurmasina ve Suriye’ye iliskin gelismelere bagli olarak 200
yurt ici piyasalarin Nisan ayl ortasina dek baski altinda 100
kaldig1 gorilda. 0
18 Nisan’da aciklanan erken secim kararinin siyasi 2012 2013 2014 2015 2016 2017

belirsizligin ortadan kalkacagina yodnelik beklentileri
desteklemesi yurt ici piyasalardaki satis baskisini
hafifletti. TCMB’nin GLP faiz oranini artirmasi da Nisan
aymnin son haftasinda yurt ici piyasalara destek oldu.

Doviz kurlarinda dalgali seyir...

TL cinsi varliklara olan ilginin azalmasiyla birlikte TL'nin
Mart ayinin ardindan Nisan ayinda da baski altinda kaldigi
gorildl. TL, ABD dolari ve euro karsisinda hizli deger
kaybederek 11 Nisan tarihinde USD/TL 4,1920, EUR/TL
5,1914 ile tarihi yiksek seviyesine ¢iktl. Ancak, takip eden
ginlerde gelen erken se¢im karari ve TCMB'nin faizi
yukari cektikten sonra piyasayl GLP’den fonlamaya
devam etmesi TL'ye destek sagladi. 30 Nisan itibariyla
agirlikh ortalama fonlama maliyeti %13,5 olurken, USD/TL
ve EUR/TL sirasiyla 4,07 ve 4,91 seviyesinde gerceklesti.
Ote yandan, S&P’nin Tirkiye’nin notunu indirmesi ve
ABD dolarinin uluslararasi piyasalarda gliclenmesi Mayis
ayina TL'nin baski altinda baslamasina neden oldu.

AOFM ve USD/TL'nin Seyri
14,0 4,2
—— AOFM
13,5 4,1
—— USD/TL(sag eksen)
13,0 4,0
12,5 3,9
12,0 3,8
11,5 3,7
11,0 3,6

Eki.17 Kas.17 Aral7 Oca.l8 Sub.18 Mar.18 Nis.18

BIST-100 endeksinde sert disis...

Hisse senedi piyasalari Nisan ayinda yogun satis baskisi
altinda kaldi. Ayin basinda, jeopolitik gelismelere
Turkiye'ye 06zgl kaygilarin da eslik etmesi TL cinsi
varliklarin diger gelismekte olan dlke varliklarindan

Kaynak: Datastream, Reuters, Borsa istanbul
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Mevduat hacmi 2017 sonuna gére %7,2 artti.

BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Bilten verilerine
gdre, 20 Nisan itibariyla toplam mevduat hacmi 2017
sonuna gore %7,2 oraninda genisleyerek 1.931 milyar TL
oldu. Kur etkisinden arindirildiginda mevduat hacmi artigi
ayni donem itibariyla %4,0 dizeyine geriliyor. Bu
doénemde TP mevduat hacmi %6,1 oraninda artarak
1.038 milyar TL olurken, USD bazinda YP mevduat hacmi
%1,5 oraninda genisleyerek 221 milyar USD’yi asti.

Mevduat Hacmi
(2017 sonuna gore % degisim)
YP
Kur Etkisinden Anndirilmis Toplam Mevduat

0

3

29 Ara 26.0ca 23.5ub 23.Mar 20.Nis

Yilhk artis hizina bakildiginda toplam mevduat hacminin
%17,7 oraninda genisledigi goruliyor. Bu dénemde TP
mevduat hacmi %16,9 oraninda artarken, USD bazinda
YP mevduat hacmi %6,2 oraninda yukseldi.

Kredi hacminin yillik biylme hizi %20,6 oldu.

20 Nisan 2018 itibariyla toplam kredi hacmi yilsonuna
gbre %6,5 oraninda genigleyerek 2.272 milyar TL oldu.
Kur etkisinden arindirildiginda ise, bu kalemdeki artisin
%4,1’e geriledigi goruliyor. Bu donemde TP krediler %4,5
oraninda genislerken, USD bazinda YP krediler %3,3
oraninda artt.

Kredi Hacmi
™ (2017 sonuna gore % degisim)
12
YP
9 Kur Etkisinden Anndirilmis Toplam Krediler
6
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29 Ara 26.0ca 23.5ub 23.Mar 20.Nis

Doviz kurlarindaki gelismelerin de etkisiyle Subat ayi
ortasindan bu yana %20 civarinda seyreden vyillik kredi
hacmi artisi, 20 Nisan 2018 itibariyla %20,6 dizeyinde
bulunuyor. Kur etkisinden arindirildiginda s6z konusu
oran %16,3’e geriliyor. TP kredilerin yillik artis hizinda
yilbasindan beri gorilen gerileme egilimi devam ediyor.
ilgili artis orani %19,2 ile son bir yilin en disik
seviyesinde bulunuyor.

Finansal piyasalardaki oynaklik faiz oranlari Gzerinde baski
olusturuyor.

Kur ile enflasyondaki yliksek seyir borclanma maliyetleri
Uzerinde yukari yonli  baski vyaratiyor. 2017’nin
ortasindan itibaren nispeten yatay seyreden mevduat faiz
oranlarinin da son dénemde sinirli da olsa yukari yonlu
bir egilim sergiledigi izleniyor.

Kredi ve Mevduat Faiz Oranlar
(yillik, %)
20
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Ticari Krediler Tlketici Kredileri Mevduat
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Takipteki alacaklar orani %2,87...

20 Nisan 2018 itibariyla brut takipteki alacaklar bakiyesi
gecen yilin ayni dénemine gore %9,3 oraninda artarak
66,5 milyar TL oldu. Subat ayindan bu yana kurlarin kredi
hacmini yukari cekmesine bagli olarak gerileyen takipteki
alacaklar orani 20 Nisan haftasinda sinirli  bicimde
yikselerek %2,87 duzeyinde gerceklesti. Ayni tarih
itibariyla takipteki alacaklar orani bireysel kredilerde %
3,49, ticari kredilerde %2,77 olarak kaydedildi.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)
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Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabancli para net genel pozisyonu 20 Nisan 2018 itibariyla
bilango ici kalemlerde (-) 45.183 milyon USD, bilango
disinda ise (+) 47.186 milyon USD oldu. Boylece,
bankacilik sektérli yabanci para net genel pozisyonu
(+) 2.003 milyon USD dizeyinde gerceklesti.

Kaynak: BDDK Haftalik Bilten
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Son haftalarda gelismis ekonomilerin para politikalarina
iliskin beklentiler yeniden kiresel giindemde ilk siraya
yukseldi. ABD onculiginde artan korumaci ticaret
politikalari ve jeopolitik gelismeler bir miktar arka planda
kalmakla birlikte yakindan izlenmeye devam edildi.

Son dénemde 6nde gelen ekonomilerin uygulayacaklari
para  politikalarina  dair  piyasa  beklentilerinde
gincellemeler vyasandi. Fed vyetkililerinin Nisan ayi
icindeki aciklamalari ve ABD ekonomisindeki glgli
gorinim Fed’in bu vyl icinde dort faiz artinmi
gerceklestirecegi yonlndeki beklentileri desteklerken,
ECB’nin hizli bir normallesmeye gidemeyecegine iliskin
isaretler artti. Enflasyon hedefine ulasma tarihine dair
Ongorisini aciklamalarindan kaldiran Japonya Merkez
Bankasi'nin ¢ikis stratejisine yonelik belirsizliklerin de
arttigi degerlendiriliyor. ingiltere’de piyasalarin BoE’nin
Mayis faiz artirmina atfettigi yiksek olasilik, enflasyon
verisi ve Baskan Carney’in konusmasiyla hizl geriledi.

Jeopolitik gelismeler Kuzey Kore ve Giney Kore
gorismesi disinda ahsildigr Gzere risk algisini bozar
nitelikteydi. Nisan ayinda Suriye kaynakli ABD-Rusya
geriliminin tirmanmasi ve ABD’nin iran’a yonelik sert
aciklamalari piyasalarda oynakligin artmasina neden oldu.
Korumaci ticaret politikalari esliginde ABD ile Cin arasinda
yukselen tansiyon ise son haftalarda bir miktar
hafiflemekle birlikte sirecege benziyor.

Yurt icinde ekonomik aktivitenin 2018 yilinin ilk
ceyreginde gectigimiz sene vyakaladig ivmeyi buylk
Olctide korudugu gozlendi. Nitekim, sanayi Gretimi yilin ilk
iki ayinda glcli bir gérinim sundu. PMI verileri de ilk
ceyrekte olumlu performans sergiledi. Ote yandan, Nisan
aylyla birlikte iktisadi faaliyetteki ivme kaybi sinyalleri
belirginlesiyor. Bu dénemde PMI verisi imalat sanayiinde
bir yili askin sdrenin ardindan ilk kez kiculmeye isaret
ederken, gliven endeksleri de genel olarak zayif seyretti.
Ayrica, para politikasinda siki durusun strddrtlmesine
ragmen Nisan ayinda enflasyon vyiksek dizeylerde
kalmaya devam etti. ilave genisleyici maliye
politikalarinin  bltge disiplini Uzerindeki etkileri de
onimuzdeki donemde yakindan izlenecek. Erken segim
karariyla secim sirecinin kisalmasinin orta vadede bitge
acigl Gzerindeki yukari yonli riskleri sinirlandirabilecegini
distnUyoruz.

Tahminlerimiz (%) 2017 (G) 2018
Blyume 7,4 4,1
Cari Agik/GSYH 5,6 55
Enflasyon (yilsonu) 11,9 10,2

(G) Gergeklesme
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Blylime
GSYH Buyumesine Katkilar 2017 GSYH
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-40 0 0
Mar.16 Eyl.16 Mar.17 Eyl.17 Mar.18 Sub.16 Agu.16 Sub.17 Agu.17 Sub.18

(TEA) Takvim etkisinden arindiriimis

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Enflasyon Gostergeleri

Aylik Enflasyon
(%)

Yillik Enflasyon
(%)

4,5 20
—Vi-UFE —VYi-UFE ——TUFE
3,0 16 16,37
' ) 2,60
——TUFE 1
1,5 1,87 10,85
8
0,0 .
-1,5 0
Nis.16 Eki.16 Nis.17 Eki.17 Nis.18 Nis.16 Eki.16 Nis.17 Eki.17 Nis.18
TCMB Beklenti Anketi Yilsonu TUFE Artisi TCMB Beklenti Anketi 12 ve 24 Ay Sonrasina
Tahmini iliskin TUFE Artisi Tahmini
(%) . (%)
13 2017(G): 11,92 10 ——24 Ay Sonrasi 9,62
------------ —12 Ay Sonrasi
11 9
8,63
g |_2015(6): 881 2016(G): 8,53 e
5 | 6
2015 2016 2017 2018 Nis.16 Eki.16 Nis.17 Eki.17 Nis.18
Doviz ve Tahvil Piyasalari
Doviz Kurlar TCMB AOFM ve 2-Y Gosterge Tahvilin Faizi
(%)
6,00 15 m TCMB Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti
<00 EUR/TL uUsD/TL —— 2 Yil Vadeli Gosterge Tahvilin Faizi
' 13
4,00
' 11
3,00 9
2,00 7
Nis.16 Eki.16 Nis.17 Eki.17 Nis.18 Mar.17 Eyl.17 Mar.18
Hazine ihalelerinde Olusan Ortalama Bilesik Faiz TL DiBS'lerin Beklenen Reel Getirisi
Orani (%)
0
14 %) 13,4 56
13 4,8 4,4
12 4,0
11 32
10 2,4
9 ,
8 1,6
7 o 1111711
6 0,0
Nis.16 ~ Agu.16 Ara.16  Nis.17 Agu.l7 Ara.l7  Nis.18 Nis.16 ~ Agu.l6 Ara.16 Nis.17 Agu.l7 Ara.17 Nis.18

(G) Gergeklesme

Kaynak: BiST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Buylime 2013 2014 2015 2016 2017 18-C1 18-G2 18-C3
GSYH (milyar USD) 950 935 862 863 851
GSYH (milyar TL) 1.810 2.045 2.339 2.609 3.105
Blyume Orani (%) 8,5 5,2 6,1 3,2 7,4
Enflasyon (%) Sub.18 Mar.18 Nis.18
TUFE (yillik) 7,40 8,17 8,81 8,53 11,92 10,26 10,23 10,85
Yurt ici UFE (yillik) 6,97 6,36 5,71 9,94 15,47 13,71 14,28 16,37
Mevsimsellikten Arindirilmis isgiicl Piyasasi Verileri Oca.18
issizlik Orani (%) 9,1 10,3 10,2 12,0 9,9 9,9
isglictine Katilim Orani (%) 48,5 51,0 51,7 52,4 53,2 53,2
Déviz Kurlari Sub.18 Mar.18 Nis.18
TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru 101,0 105,2 97,9 92,1 85,1 85,0 83,4
USD/TL 2,1485 2,3378 2,9189 3,5176 3,7916 3,8065 3,9614 4,0653
EUR/TL 2,9605 2,8288 3,1708 3,7102 4,5530 4,6426 4,8719 49117
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 2,5545 2,5833 3,0448 3,6139 4,1723 4,2245 4,4167 4,4885
Dig Ticaret Dengesi® (milyar USD) Oca.18 Sub.18 Mar.18
ihracat 151,8 157,6 143,8 142,5 157,0 158,2 159,3 160,4
ithalat 251,7 242,2 207,2 198,6 233,8 239,7 242,8 245,3
Dis Ticaret Dengesi -99,9 -84,6 -63,4 -56,1 -76,8 -81,5 -83,6 -84,9
Karsilama Orani (%) 60,3 65,1 69,4 71,8 67,2 66,0 65,6 65,4
Odemeler Dengesi(” (milyar USD) Oca.18 $Sub.18
Cari islemler Dengesi -63,6 -43,6 -32,1 -33,1 -47,4 -51,8 -53,3
Finans Hesabi -62,7 -42,6 -22,4 -22,1 -46,3 -49,4 -49,1
Dogrudan Yatirimlar (net) -9,9 -6,1 -12,9 -10,2 -8,2 -8,1 -7,4
Portfoy Yatirimlari (net) -24,0 -20,2 15,7 -6,3 -24,3 -27,6 -26,5
Diger Yatirimlar (net) -38,7 -15,9 -13,3 -6,5 -5,5 -11,9 -12,6
Rezerv Varliklar (net) 9,9 -0,5 -11,8 0,8 -8,2 -1,8 -2,6
Net Hata ve Noksan 1,0 1,1 9,8 11,0 1,1 2,3 4,2
Cari Islemler Agig1/GSYH (%) -6,7 -4,7 -3,7 -3,8 -5,6 - -
Bltge Gergeklesmeleri(Z)(3) (milyar TL) Oca.18 Sub.18 Mar.18
Harcamalar 408,2 448,8 506,3 583,7 677,7 56,5 119,4 187,9
Faiz Harcamalari 50,0 49,9 53,0 50,2 56,7 6,0 12,7 22,3
Faiz Disl Harcamalar 358,2 398,8 453,3 533,4 621,0 50,5 106,7 165,6
Gelirler 389,7 425,4 482,8 554,4 630,3 58,2 119,2 167,4
Vergi Gelirleri 326,2 352,5 407,8 458,7 536,0 52,0 104,6 145,8
Bitge Dengesi -18,5 -23,4 -22,6 -29,3 -47,4 1,7 -0,2 -20,4
Faiz Disi Denge 31,4 26,5 30,4 21,0 9,3 7,7 12,5 1,9
Blitce Dengesi/GSYH (%) -1,0 -1,1 -1,0 -1,1 -1,5 - - -
Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL) Oca.18 Sub.18 Mar.18
ic Borg Stoku 403,0 414,6 440,1 468,6 5354 539,8 543,9 550,4
Dis Borg Stoku 183,2 197,9 238,1 291,3 341,0 352,9 353,0 362,7
Toplam Borg Stoku 586,2 612,5 678,2 760,0 876,5 892,7 896,9 913,1

(1) 12 aylik kimulatif
(2) Yilbasindan itibaren kiimlatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Biitgesi’ne goredir.

Kaynak: Datastream, Hazine Mistesarlig, Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Bllten Verilerine Gére Bankacilik Sektori

(milyar TL) 2013 2014 2015 2016 2017 Sub.18  Mar.18 pegisim'®
AKTIF TOPLAMI 1.732 1.994 2.357 2.731 3.258 3.296 3.375 3,6
Krediler 1.047 1.241 1.485 1.734 2.098 2.145 2.196 4,7
TP Krediler 753 881 1.013 1.131 1.414 1.447 1.464 3,5
Pay (%) 71,9 71,0 68,2 65,2 67,4 67,5 66,7 -
YP Krediler 295 360 472 603 684 697 732 7,1
Pay (%) 28,1 29,0 31,8 34,8 32,6 32,5 33,3 -
Takipteki Alacaklar (briit) 29,6 36,4 47,5 58,2 64,0 75,9 65,7 2,6
Takipteki Alacaklar Orani (%) 2,8 2,9 3,1 3,2 3,0 3,4 2,9 -
Menkul Degerler 287 302 330 352 402 403 407 1,3
PASIF TOPLAMI 1.732 1.994 2.357 2.731 3.258 3.296 3.375 3,6
Mevduat 946 1.053 1.245 1.454 1.711 1.745 1.777 3,9
TP Mevduat 594 661 715 845 955 967 983 3,0
Pay (%) 62,8 62,8 57,4 58,1 55,8 55,4 55,3 -
YP Mevduat 352 391 530 609 756 778 794 5,0
Pay (%) 37,2 37,2 42,6 41,9 44,2 44,6 44,7 -
ihra¢ Edilen Menkul Kiymetler 61 89 98 116 145 154 162 11,3
Bankalara Borglar 254 293 361 418 475 485 500 5,2
Repodan Saglanan Fonlar 119 137 157 138 99 92 95 -4,0
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 194 232 262 300 359 376 376 4,6
Net Donem Kari/Zarari 24,7 24,6 26,1 37,5 49,1 8,4 13,9 -
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 57,9 60,7 63,5 66,5 67,6
Krediler/Aktifler 60,5 62,2 63,0 63,5 64,4 65,1 65,1 -
Menkul Kiymet/Aktifler 16,6 15,2 14,0 12,9 12,3 12,2 12,1 -
Mevduat/Pasifler 54,6 52,8 52,8 53,2 52,5 52,9 52,7 -
Krediler/Mevduat 110,7 117,9 119,2 119,3 122,6 122,9 123,6 -
Sermaye Yeterliligi 15,3 16,3 15,6 15,6 16,9 16,7 16,6 B

(1) Yilsonuna gore % degisim

Butin yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Kaynak: Datastream, Hazine Mistesarligl, Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan glvenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlan-
mistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen
gorls ve degerlendirmeler, hichir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goris ve degerlendirmeleri-
dir. Turkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir.
Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullanilmasi nedeniyle

dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Turkiye Is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor izerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amacla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitila-

maz veya yayimlanamaz. Tum haklarimiz saklidir.
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