W HAFTALIK RAPOR 21 Mayss 2019 VakifBank

Cari islemler agigindaki daralma devam ediyor.

Ekonomik aktivitede devam eden daralma cari islemler agiginin toparlanmasina Mart ayinda da destek verdi. Dis
ticaret agigindaki aylik yiikselise karsin, hizmet gelirlerinin olumlu katkisiyla cari islemler agigr hem aylik hem de
yillik bazda geriledi. Cari islemler agiginin finansmaninda yurtdisina yapilan Eurobond ihraglari ve TCMB rezervleri
6nemli rol oynadi. Bu haftaki raporumuzda Mart ayina iliskin TCMB tarafindan yayinlanan édemeler dengesi
bilangosundaki ana ve alt kalemlerdeki degisimler ele alind..

12 aylik kiimiilatif cari islemler agigi 2010 Subat’tan bu yana en diisiik seviyeye geriledi.
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Cariislemler dengesi Mart ayinda gegen yila gore %87.5 geriledi ve 589 milyon dolar acik vererek beklentilerin oldukga altinda
gerceklesti (Vakifbank beklentisi: 1.2 milyar dolar, piyasa beklentisi: 967 milyon S). Cari dengenin piyasa beklentimizin altinda
gerceklesmesinde cari dengeyi pozitif yonli etkileyen net hizmet gelirlerinde gecen seneden daha fazla artis olmasi etkili oldu.
Ozellikle turizm gelirlerinden sonra hizmet gelirlerinde yer alan bir diger énemli alt kalem, tasimacilik gelirlerinde yasanan
beklentini tizerindeki artis cari dengeye olumlu katkida bulundu. “Cekirdek cari denge” olarak da tanimlanan altin ve eneriji
harig cariislemler hesabi 10 aydir fazla vermeye devam etti ve Mart’ta 3.5 milyar dolar seviyesinde gergeklesti. Cari dengedeki
gidisati daha iyi gorebilmek icin mevsimsellikten arindiriimis aylik verilerin yorumlanmasinin daha saglikli olacagi
dislincesindeyiz. Buna gore Subat’ta 756 milyon dolar acgik veren cari denge verisinin, Mart’ta agiklanan PMI, gliven endeksi
gibi 6nciil verilerdeki olumlu gidisatla birlikte Mart'ta en az Subat’taki kadar olacagi diisiincesindeydik. Ozellikle Mart ayi
sanayi Uretimine temel olusturan ara mal ithalati kaleminde bir dnceki aya gore %16’lik sert artis yasanmis olmasi bu
beklentimize temel olusturan énemli indikatorlerinden biri olmustu. Ancak, mevsimsellikten arindirilmis cari agigin Mart’ta

en az 750 milyon dolar artacagi beklentimizin aksine agiklanan rakamin cari fazla veriyor olmasi beklentimizdeki sapmanin en
onemli faktori oldu.

Ocak-Mart dénemi olan ilk geyrek verilerine bakildiginda gecen sene 16.2 milyar dolar olan cari agigin bu yil 1.9 milyar dolara
geriledigi ve bu gerilemede dis ticaret agiginda yasanan %82’lik daralmanin belirleyici oldugu dikkat gekiyor.

12 aylk toplamda ise 2018 Mart’ta 55.2 milyar dolar olan cari agik %76.7 daralma ile 12.8 milyar dolara geriledi. Yukaridaki

grafikte de goruldugu gibi yillik gekirdek denge ile cari dengenin birbirine yakinsamasi 2018 3.¢eyreginden bu yana ekonomik
aktivitede yasanan daralmayi gosteriyor.
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Tablo-1
ODEMELER DENGESI BILANCOSU (Milyon Dolar)
12 Aylik 12 Ayhk
2018 | 2019 ég::_ 201:_ % | Kimilatif | Kimalatif
Mart | Mart Mart Mart Degisim (2018 (2019
Mart) Mart)

I-CARI
iSLEMLER -4734 | -589 | -16230 | -1944 | -88.02 | -55198 | -12829
DEMNGESI
ADisTicaret | jepq | 016 | 17227 | 3071 | 8217 | 67681 | -27712
Dengesi
B-Hizmetler | 4,00 | 1908 | 3116 | 3124 | 218 21319 25677
Dengesi
Bl-Turizm | 988 | 1043 | 2651 | 2845 | 7.32 18293 20819
B2- 514 | 503 | 1224 | 1378 | 12.58 5920 8409
Tasimacilik
CBirinell 1585 | 1170 | -2331 | 2203 | -163 | -11201 | -11682
Gelir Dengesi
D-lkincil Gelir | 199 | 212 | 236 | 11.32 2365 889
Dengesi
II-SERMAYE
HESABI 3 a 29 26 | -10.34 56 55
I-FINANS
HESABI -1953 | -4893 | -12410 | -6937 | -44.1 | -46962 -4379
A-Dogrudan

-1085 | -965 | -1207 | -2277 | 88.65 | -7900 -10446
Yatinmlar
B-Portfy 2190 | -1353 | -2520 | -9249 | 267.02 | -22561 -3837
Yatirimlan
C-Diger 1778 | 3153 | -7974 | 3952 . 11581 18937
Yatinmlar
D-Rezerv -4836 | -5728 | -709 | 635 — -4920 9033
Varliklar
IV-NET HATA
NOKSAN 2784 | -4303 | 3791 | -5019 = 8180 8395

Cari islemler agiginda finansman kompozisyonu degisiyor.
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Ocak-Mart déneminde 6n plana ¢ikan gelismeler:

Dis ticaret agiginin gegen yila gore %82
daralma yasamasi Turkiye ekonomisi igin
aktivitede yavaslama olarak yorumlanirken,
cari agiktaki daralmanin belirleyici kalemi
olarak yorumlaniyor.

Finansman hesabinda gegen seneye gore 5.4
milyar dolarlik daha az sermaye girisi oldu. Alt
kalemlere bakildiginda dogrudan ve portfoy
yatirimlarinda sermaye girisinin arttigi, diger
yatirmlarda gegen sene yasanan sermaye
girisinin yerini sermaye cikisina biraktigi dikkat
cekiyor.

Rezerv varliklarda ise ilk iki ayda 6.4 milyar
dolarlik rezerv artisinin ardindan Mart’ta
yasanan 5.7 milyar dolarlik azalis 3 ayhk
toplamda gegen yilin aksine sinirh da olsa
rezerv artigi yaganmasina sebep oldu.
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Cariislemler agiginin finansmani bir {ilke ekonomisinin 6nemli dinamiklerinin basinda gelmektedir. Ozellikle genel

yapisi cari acik verme egiliminde olan gelismekte olan lilkele ekonomilerinde cari agikta bir daralma yasaniyor

olmasindan ziyade finansman kalitesinin nasil oldugu uzun vadeli gériiniim icin daha fazla Gnem arz etmektedir.

Tirkiye'nin finansman kompozisyonuna tarihsel olarak bakmanin yararli olabilecegini dusiniyoruz (Grafik-

3).Yukaridaki grafikten de gorilecegi gibi, 2009 yili 6ncesinde uzun vadeli yatirnm olarak da bilinen dogrudan

yatirimlar ve bankacilik sektérinin kredi ve mevduat hareketlerinin izlendigi diger yatirimlarin cari agigin

finansmaninda 6nemli rol oynamis. 2008 finansal krizin ardindan basta ABD Merkez Bankasi olmak tizere gelismis

merkez bankalarinin uygulamaya koyduklari genislemeci para politikalari sayesinde olusan bol likidite ortaminda
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gelismekte olan (lkeleri bol sermaye akimlari ile karsilasti. S6z konusu ortamdan olumlu etkilenen (lkelerden biri
olan Tirkiye’de de 2009-2015 yillari arasindan goriilecegi Gizere portfoy yatirimlarinda gegmis yillara gorece ciddi
artis yasanmasli sonucu, cari agigin finansman kompozisyonunun dogrudan yatirimlardan portféy yatirimlarina
kaymasi kaginilmaz olmustur. Mayis 2013 yili itibariyla ise gelismis lilke merkez bankalarinin geniglemeci para
politikalarini birakmalariyla birlikte gelismekte olan (lke piyasalarindan sermaye cikislari yasandi. Bu durumun
ozellikle 2015 yilindan sonra portféy yatirimlarindaki yavaglama kanaliyla oldugu goriltyor. Ancak séz konusu
sermaye cikislarinin kisa bir sireligine 2017 yil icin pozitife dondiigiini gérmekteyiz. Sicak para olarak da
tanimlanan portfdy yatinnmlarindaki belirgin gikis ise 2018’de tekrar yasanirken, ayni yil net hata noksan kanaliyla
giris yapan doviz hareketleri sebebiyle finansman kompozisyonunda belirgin bir degisim yasandi. Buna gore 2018
yilindaki en dikkat gekici gelisme geg¢mis yillarda dogrudan, portféy ve diger yatirimlar kanaliyla finanse edilen
cari agigin agirhkh olarak net hata noksan ve rezervlerle fonlanmasi oldu.

2019 yilina gelince, Ocak-Mart dénemini kapsayan ilk ceyrek rakamlari bize finansmanda portfdy yatirimlarinin
on plana ciktigini soyliyor. Portféy yatirimlarinda yasanan belirgin sermaye girisinde ise, Hazine’'nin
gerceklestirdigi Eurobond ihracinin yani sira Mart ayinda bankacilik sektoriiniin yurtdigi tahvil piyasasina yaptig
ihraglar belirleyici oldu. Yilbasindan bu yana cari dengede yasanan gelismeler icin blylk resmi ortaya koymak
gerekirse, ekonomide olusan ani yavaslama sonrasi cari agikta bir daralma yasandi. ithalatta yasanan sert diisiisle
birlikte hizmet gelirlerindeki toparlanma s6z konusu daralmanin temel sebeplerini olusturuyor. Gegmis yillara
gorece kiresel dinamiklerin degismesi ve giderek global ticaret savaslarinin 6n plana g¢ikmasi, 6te yandan en
blylk ihracat pazarimiz olan Avrupa Birligi ekonomisinde biylmenin ivme kaybetmesi ve beklenen
toparlanmanin gecikmesi dis ticaret agiginin daralmasina sebep oluyor. S6z konusu kosullarla birlikte her ne kadar
cari dengede yasanan toparlanma olumlu gibi géziikse de biz, daralan cari agiktan ziyade 6demeler bilangosunun
finansman tarafinin yorumlanmasinin daha énemli bir konu oldugu disincesindeyiz. Bu konunun 6nemini
gosterecek en 6dnemli 6rnegin Agustos 2015 ve 2016 yili basinda yasadigi gelismelerle diinyanin en biyuk ikinci
ekonomisi olan Cin oldugunu distinliyourz.

Cin 6demeler dengesi bilangosunda gegmis dénemlerde yiksek cari fazla veren bir llke olmasina karsin, 2015’te
gayrimenkul sektoriinde yasanan gerileme, sirket karlarinin dismesi ve gerileyen ihracatla birlikte olusan
blyume endiselerinin yani sira Fed’in faiz artinmina baslayacag beklentisi Cin yuaninda baski yaratti. Yuanin
baskilanmasiyla Cin hilkiimeti tek seferde yuanin referans degerini %1.9 diislirdii ve boylece yuan dolar karsisinda
son 3 yilin en dislk seviyesine geriledi. Ayni glin USD/Yuan 6.2094’ten 6.3232’e yikseldi. Cin’de yasanan son 20
yilin en bilylk devaliasyonunun piyasalarda yarattigl panik ortami yabancilarin sermaye piyasasindan gikisini
hizlandirdi. Fed’in Aralik’ta faiz artiracagi beklentileri ise endiseyi daha da derinlestirdi. Olusan bu ortam Cin’de
yaklasik 1 trilyon’luk sermaye kaybina yol acti. Cin otoritesi tarafindan sermaye cikislarini énleyici 6nlemler
alinmasi ve Fed’in Mart ayinda faiz artirrmina ara vermesiyle birlikte Cin ekonomisine iliskin yeniden olusturulan
gliven ortami sayesinde sermaye c¢ikislari durmustur. Cin 6érneginde oldugu gibi halihazirda 6demeler dengesinin
sadece aktifleri yani cari denge kismindaki gelismeler konusuluyor olsa da bilangconun pasiflerini olusturan
finansman hesabindaki gelismelerin daha yakindan takip edilmesi gerektigini diisiiniiyoruz. Turkiye’nin GSYH’nin
%9 u kadar cari agik verdigi dénemde (2011), ylksek cari agiga karsin olumlu finansal kosullarda gerek dogrudan
yatirimlar olsun gerekse portféy ve diger yatirimlar kanaliyla rahatlikla finansman saglamis, hatta cari agigin
Gzerinde elde ettigi finansman sayesinde TL'de degerlenme yasanmistir. Su anda ozellikle ithalattaki sert distsle
birlikte ekonomide yasanan ani yavaglama ile cari agikta bir daralma goérilse de, finansman kompozisyonunda
gecmise gore dnemli bir farklilasma yasanmaktadir. Ozellikle finansmanin net hata noksan gibi daha kisa vadeli
fonlama kaynagi ile saglaniyor olmasi ddemeler bilangosu agisindan yorumlanmasi gereken en 6nemli konularin
basinda gelmektedir.
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Grafik-4
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(6 aylik kiimiilatif toplam, %) bankacilik sektoriinin on bir aydir net kredi
500 odeyicisi konumunu bu ay da devam ettirdigi, bir
400 baska ifadeyle sektoriin hem kisa vadede hem de
300 uzun vadede kredi geri 6demelerinin
200 kullanimindan fazla oldugu gériliuyor. Bununla
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Grafik-6
Grafik 5ten de goruldugu gibi cari islemler
Cari Denge/GSYH (%) .. .. . .
4 dengesinin GSYH igindeki payi 2011 yilinda %9 ile
2 tarihi yulksek seviyesini yasamasinin ardindan
0

bugiine kadar azalis gostermistir. Yukarida
bahsettigimiz ekonomik ve finansal kosullar
sonucunda ise halihazirda 2019 vyilsonu igin
beklentimiz olan %2.1 seviyesi 2009’dan sonraki
en dislk seviye olarak goriilmektedir.
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Sonug olarak, 2019 yili cari agigin 2018 ve daha 6nceki donemlerden daha diisiik olacagi net olarak goriilmektedir.
Son dénemde piyasada her ne kadar yilsonunda cari fazla verilebilecegi beklentisi olusmus olsa da Vakifbank
Ekonomik Arastirmalar olarak tahminimiz olan 16 milyar dolar yilhk cari agik beklentimizi korumaktayiz. Bu
beklentimize temel olusturan argiimanlarin basinda ise blyimeye iliskin 6ngoériimiiz gelmektedir. Piyasada var
olan negatif bllyime beklentilerine karsin bu yil biiylimenin (Vakifbank beklentisi: %2.3) ge¢mis yillarin altinda
ancak pozitif kapatacagini diisiiniyoruz. S6z konusu pozitif bliyime ortaminda ekonomik aktivitenin tekrar
canlanmasi sonrasi yeniden artis gosterecek olan ithalat kanaliyla gegen yildan daha disiik olsa bile cari agik
olusacag fikrindeyiz. Ekonomik kosullarin beklentimiz dogrultusunda gergeklesmesi halinde cari agigin GSYH
icindeki payinin 2018 yilindaki %3.5 seviyesinden %2.1’e gerilemesini bekliyoruz. Ancak son donemde yagsanan
kur ve faizlerdeki yukari yonli hareketin yarattigi finansal sikilasmanin 6nimuzdeki aylarda nasil bir seyir
izleyecegi 6nemli olacaktir.
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Haftalik Veri Takvimi (20-24 Mayis 2019)

[ Tarh [Ulke  |AcklanacakVeri | Onceki | Beklenti |

20.05.2019 Turkiye Merkezi Yonetim Borg Stoku (Nisan) 1162.4 mlly_?[
ABD Chicago Fed Aktivite Endeksi (Nisan) -0.15 0.2
Euro Boélgesi  Cari islemler Dengesi (Mart) 26.8 milyar € --
Almanya UFE (Nisan, y-y) %2.4 %2.4
Japonya Sanayi Uretim Endeksi (Mart, y-y) -%4.6 -%4.3
21.05.2019 Turkiye Tuketici Glven Endeksi (Mayis) 63.5 --
ABD ikinci El Konut Satiglari (Nisan, a-a) -%4.9 %2.7
Euro Bolgesi  Tuketici Glven Endeksi (Mayis, 6nctil) -7.9 -7.7
Japonya Dis Ticaret Dengesi (Nisan) 528.5 miI;/:r: 229.5 milyar yen
22.05.2019 ABD Fed Toplanti Tutanaklari (Mayis) -- --
ingiltere TUFE (Nisan, y-y) %1.9 %2.2
23.05.2019 Turkiye Reel Kesim Guven Endeksi (Mayis) 105.5 --
imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (Mayis) %75 --
ABD imalat PMI (Mays, 6nciil) 52.6 52.7
Hizmet PMI (Mayis, 6ncll) 53 53.5
Yeni Konut Satiglari (Nisan, a-a) %4.5 -%2.5
Haftalik issizlik Basvurulari (Mayis) 212 bin kisi 215 bin kisi
Euro Bolgesi  imalat PMI (Mayis, énciil) 47.9 48.1
Hizmet PMI (Mayis, 6ncll) 52.8 53.0
Almanya GSYH (1. geyrek, y-y) %0.6 %0.6
imalat PMI (Mayis, 6nciil) 44.4 44.8
Hizmet PMI (Mayis, 6ncll) 55.7 55.4
IFO is Diinyasi Giiven Endeksi (Mayis) 99.2 99.1
Fransa imalat PMI (Mayis, 6nciil) 50 50
Hizmet PMI (Mayis, 6ncil) 50.5 50.8
Japonya TUFE (Nisan, y-y) %0.5 %0.9
Nikkei imalat PMI (Mayis, &nciil) 50.2 -
24.05.2019 ABD Dayanikh Mal Siparisleri (Nisan, 6ncil, a-a) %2.6 -%2.0
ingiltere Perakende Satislar (Nisan, y-y) %6.2 %4.3
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Kapasite Kullanim Orani
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65
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6T'SIN
- 8T'SIN
- LT'SIN
- 9T'sIN
- ST'SIN
- vT'SIN
- ET'SIN
- CT'SIN
- TT'SIN
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- 60°SIN
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- 90'SIN
- SO'SIN
- ¥O'SIN
- €0'SIN
CO'sIN

120000

100000 -+

80000

60000 -

40000

20000 -

Kaynak:TCMB

Kaynak: OSD, VakifBank

PMI Endeksi

Esik Deger

PMI Imalat Endeksi

60

55

50

45

40

- 6T'SIN
- 8113
- 8T'SIN
RANYE!
- LT'SIN
-9T'P3
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ST'™3
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VT'SIN
€T°M3
E€T'SIN
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CT'SIN
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TT'SIN
0T'™3
OT'sIN

Kaynak:Reuters



ENFLASYON GOSTERGELERI

UFE

TUFE ve Cekirdek Enflasyon

——TUFE (y-y, %)

UFE (y-y, %)

Cekirdek Enflasyon (y-y, %)

50

40 -
30 -
20 -
10 A
0

-10

6T'SIN
8T'sIN
LT'SIN
9T'sIN
ST'SIN
VT'SIN
ET'SIN
CT'SIN
TT'SIN
OT'sIN
60°SIN
80'sIN
LO'SIN
90'sIN
SO'SIN

- 6T'SIN
- 8T'SIN
- LT'SIN
- 9T'sIN
- ST'SIN
- PT'SIN
- ET'SIN
- CT'SIN
FTT'SIN
- OT'SIN
- 60°SIN
- 80'SIN
- LO'SIN
- 90'SIN

SO'SIN

30

25 -
20 ~
15
10
5_

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %)

Diinya Gida ve Emtia Fiyat Endeksi

——Enerji ——TUFE

——@Gida

—— UBS Emtia Fiyat Endeksi (sag eksen)

—— BM Diinya Gida Fiyat Endeksi

2200
- 2000
- 1800
- 1600
- 1400
- 1200

260

240 -

220

200

180 -+

160 ~

6T'SIN
8T'M3
8T'SIN
LT'™3
LT'SIN
9T'M3
9T'SIN
ST'™3
ST'SIN
AAXE!
VT'SIN
€T'M3
ET'SIN
[ARXE!
CT'sIN
™3
TT'SIN
0T'™3
OT'SIN
6073
60°SIN

Kaynak: TCMB

Reel Efektif Doviz Kuru

Enflasyon Beklentileri

——12 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)

=100)

TUFE Bazli (2003

——24 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)

- 6T'SIN
- 8T M3
- 8T'SIN
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R ANNE]
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- ET'SIN
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140

130 ~
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L 9T Aey
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- yTsey

- ¥1an$
- €T Aen
- ZT gy
- TTsey

- ITans
L ot Aen
- 60°N3Y
80'sey|

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB



iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani isgiicline Katilim Orani

Mevsimsellikten Arindinlmis issizlik Orani (%) isgiiciine Katilma Orani (%)

issizlik Orani (%)

istihdam Orani (%)

15,0
14,0 - 54 -

13,0 ~ / 52 -

12,0 A N 50 -

11,0 - e / 48
/ TN ~

10,0

i~ 46 -
9,0-/-\/\
8,0 - 44 -
7,0 T T T T T T . . ; ; ; ; 42 T T T T T T T T T T T T T
~ ™ n © ~N
T s s B T R S T ST T T - I T T R T
o S o -] S o -] -] - s & 5 8 S5 © S5 8 S5 8 S5 98 S5 o
>80 > >b0 =] >80 > pon) =] >t > pon) =3 00 > >t > >0 > 00 > >t > 0 > 00 >
v L L N L B v L v < U < » < v < . < . Vv L »n < v
Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)

8.000 -+
7.000 -~
6.000 -
5.000 -~
4.000 -~
3.000 4
2.000 -~
1.000

Mar.12
Eyl.12
Mar.13
Eyl.13
Mar.14
Eyl.14
Mar.15 7
Eyl.15
Mar.16
Eyl.16
Mar.17
Eyl.17
Mar.18
Eyl.18
Mar.19 -

Kaynak: TOBB
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat

ihracat (milyon $)
ithalat (milyon $)

Dis Ticaret Dengesi

—— Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)

28000
2000
23000
0 T T T T T T T T T T T T T
18000 -2000 -+
3000 -4000 -
! -6000 -
8000 -8000 -+
-10000 -
3000 12000
O N ®© O O H &N M < 1 W N 0 O -
o o o o — — — — — — — — — — (¥} ~ 0 (2] o — (o] (a2} < wn o ~ 0 [e)}
P Y S © © © d «H oA «d «H A «+d - = -
> 2 2 2 2 2 22T LTSS ST S S T & & & & & & & & & & & & ©
s =2 =2 2 2 2 2 2 2 2 2 =2 =2 =2 S 2 23 22 sssss s SsS
Kaynak: TCMB
Kaynak: TCMB
Cari islemler Dengesi Sermaye ve Finans Hesabi
7000 4000
3000 4 L 2000 55000 -
13000 - L o 45000 -
] 35000 -
-23000 | 5000
-33000 -+ 25000 -+
-43000 - - 4000 15000 -
-53000 - - 6000 5000 -
-63000 - - -8000 5000 WY \/ I v
-73000 - - -10000 -15000 -
-83000 -12000 -25000
~ o0} (o)) o — o (32} < wn (o} ~ [oe] (o)} o] (2] o — o~ (42} <t wn (e} ~ o0 (<]
Q © 9 9 < o o o o o o 9 - S © 9 < A = &S o = o = -
T T & & & & & & & & & &8 © T & & & & & & & & & & ©
= = =2 =2 =2 =2 =2 =2 =2 =2 =2 =2 =2 = == =z =z =z =z =z =z =z =z =z =2
Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar) Dogrudan Yatinmlar (12 ayhk-milyon dolar)
Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen) Portfdy Yatirimlari (12 aylik-milyon dolar)
——— Diger Yatinnmlar(12 aylik-milyon dolar)
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
TUKETiIM GOSTERGELERI
Tiketici Gliveni ve Reel Kesim Giliveni
Tuketici Giiven Endeksi (mevsimsellikten
arindiriimis)
Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)
110,0 140
100,0 - 120
90,0 - 100
80,0 A
70,0 80
60,0 60
50,0 T T T T T T T T T T T + 40
~ 0 [e2] o — o~ [32] < wn (e} ~ o0} ()]
o o o - i Ll - i — — i - i
> > > > > > = > > > > = >
[1] (T (T (T (T (T (T (T (T (T (T (T (T
= =2 =2 2 2 2 =2 =2 =2 =2 =2 = =2
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Bilitce Dengesi

Biitge Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)

0,000 T T T T T T T T T T T T T T T
-25,000
-50,000
-75,000 |
-100,000 -
-125,000
N NN N NN O O NN 00 0O
R T e B B B TR e B I B B B R I B B I o |
Ww Z w2 w2 wZWwZwZ wZ w2
Kaynak: TCMB
i¢ ve Dis Borg Stoku
——l¢ Borg Stoku (milyar TL)
——Dig Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)
700 660
600 - - 560
- 460
500 -
- 360
400 -
- 260
300- _160
200 ~4—~—+—+—+—+++++—r++r+r+r— 60
V0NN OO "I ANANMNMNET NN O OMNMNOO O
COO0OO0OHA =T v v+ v A oo v
ZWUZWUZWUZWZWZWZWZWZwWwZwZzZwZ

Kaynak: Hazine Mustegarligi

Faiz Disi Denge

——Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)

50

40
30
20
10

MO A

R

Eki.11
Nis.12
Eki.12

Nis.13
Eki.14

Nis.15
Eki.16

Nis.11
Eki.13
Nis.14
Eki.15
Nis.16
Nis.17
Eki.17
Nis.18
Eki.18

Kaynak:TCMB

Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku

M Tiirkiye'nin Net Dis Borg Stoku/GSYH (%)

40,0

Nis.19 L=—4

35,0
30,0
25,0
20,0 ~
15,0 -
10,0 -
5,0 -
0,0 -

2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

Kaynak: Hazine Miistesarligi, TUIK

2017

35,8

2018
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LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani

—— Borg¢ Alma Faiz Orani (%)

Borg Verme Faiz Orani (%)

Nis.19

30
25
20
15
10

-10

Nis.05
Ara.05

——Reel Faiz

Agu.06

Nis.07
Ara.07

Reel ve Nominal Faiz

Kaynak:TCMB, VakifBank

Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler

OO "4 =0 N N N OO < < DN O O NN 0 0
D B B B B B B B B B B B B B s B B
LT LT LT VLT VT VT VS VS VT
Z W ZwZwZwZwZuwZuwZuwZ w
Kaynak:TCMB
Reel Biiyiime Enflasyon (y-y,%)
(y-y,%)
ABD 3.20 2.00
Euro Bolgesi 1.20 1.70
Almanya 0.70 2.10
Fransa 1.10 1.50
italya 0.49 1.10
Macaristan 5.30 3.90
Portekiz 1.80 0.90
ispanya 2.40 1.50
Yunanistan 1.60 1.10
ingiltere 1.80 1.90
Japonya 0.80 0.50
Cin 6.40 2.50
Rusya 0.50 5.20
Hindistan 5.30 7.67
Brezilya 1.07 4.94
G. Afrika 1.10 4.50
Turkiye -3.00 19.50

Kaynak: Bloomberg. *Cari denge verileri IMF den alinmaktadir ve 2017 yil verileridir.

Cari Denge/GSYH

(%)*
-2.31*
3.0%*

7.36%*

-0.57*
2.79*

0.49**

0.45*
1.84*
-2.39*

-3.86**

3.50**
0.37**

2.11*

-2.52%*

** Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2018 yili verileridir.

-0.35*
-2.37*
-3.60*

Merkez Bankasi
Faiz Orani (%)
2.50
0.00
0.00
0.00
0.00
0.90
0.00
0.00
0.00
0.75
0.10
4.35
14.00
5.75
6.50
6.75
24.00

Nominal Faiz
VDD DDO A =1 AN OO NN TN ONNO
R R e R R i e s B B R B
BLE3YPSECSUEC S Yg S
TZILCLZECLECLECLZET

Tiiketici Given
Endeksi
129.20
-7.90
103.00
-11.10
110.50
-8.90
-7.30
-6.10
-30.90
-13.00
40.40
124.10
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Tiirkiye Makro Ekonomik Gériiniim

- Sanayi Uretim Kapasite
GSYH (Cari (zingr‘slz:nlzi:yl:’ar:iern oer:::eksi issizlik Orani  Endeksi (y-y, %)  Kullanim Orani
Fiyatlarla, milyon TL) ! (%) (takvim etkisinden (%)
¥-Y, %) arindirilmig)
2016 2,608,526 3.2 10.9 1.6 78.1
2017 3,106,537 7.4 10.9 8.7 79.0
Son Yayimlanan 1,010,114 (2018C4) -3.0 (2018C4) 14.7 (Subat) -2.2 (Mart) 75.0 (Nisan)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE

2017 11.92 12.30 15.47
2018 20.30 19.53 33.64
(2019 Nisan) 19.50 16.30 30.12

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 M2 M3 EmieTen TCMB Brit Doviz Rezervleri

(Milyon S)
2017 449,632 1,624,675 1,675,831 119,198 84,110
2018 521,524 1,940,590 1,988,305 123,371 71,980
Son Yayimlanan
(10.05.2019) 578,126 2,198,606 2,297,171 125,050 72,993
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo TRLIBOR O/N
2017 7.25 9.25 8.00 13.38
2018 22.50 25.50 24.00 24.38
ORI EIEN) 2250 25.50 24.00 25.98

(17.05.2019)

Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2017 -47.3 233.8 157.0 -76.8
2018 -27.8 223.0 168 -55.1
Son Yayimlanan -0.59 (Mart) 17.6 (Mart) 15.5 (Mart) -2.1 (Mart)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2016 468.6 291.3 219.2
2017 563.4 341.0 262.2
Son Yayimlanan 653.1 (Nisan) 557.4 (Nisan) 506.9 (2018¢4)
Biitge Giderleri Biitge Gelirleri Biitge Dengesi Faiz Dis1 Denge
2017 (Nisan) 56.0 53.0 -3.0 0.3
2018 (Nisan) 67.4 64.6 -2.8 0.4
2019 (Nisan) 76.0 57.7 -18.3 -13.2
Rasyolar ( %)
Biitge Acigi/GSYH Briit Dig Borg Stoku/GSYH Cari Acik/GSYH
1.9 (2018 C4) 56.7 (2018 C4) 3.6 (2018 G4)

[ | GsyH(yilk%) TUFE (y-y, %) Cari Agik (yillik, milyar $) )

2019 Beklentilerimiz 2.30 15.90 16.00 12.10

14



VakifBank

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yeriniz

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 80
Fatma Ozlem Kanbur Mudiir Yardimcisi fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0216-724 30 83
Naime Dogan Erig Uzman naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0216-724 30 84
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0216-724 30 85
Sinem Ulusoy Kasap Uzman sinemulusoy.kasap@vakifbank.com.tr 0216-724 30 86
Pinar Cansu Akargoél Uzman Yardimcisi pinarcansu.akargol@vakifbank.com.tr 0216-724 30 87
Seval Celik Yetkili Yardimcisi seval.celik@vakifbank.com.tr 0216-724 30 88

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim énerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar


mailto:ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr
mailto:fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr

