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Kiresel Ekonomi

Dinya genelinde Hindistan basta olmak lzere vaka sayilarinin yiksek seviyelerde
seyretmesinin ve virlsin mutasyona ugramaya devam etmesinin neden oldugu
endiseler koronaviris salgininin gidisatina yonelik belirsizliklerin gindemde agirligini
korumasina yol agiyor.

ABD ekonomisi 2021’in ilk ¢eyreginde yilliklandiriimis olarak ceyreklik bazda %6,4
biyidi. Onci gostergeler (ilkede ekonomik aktivitenin Nisan ayinda giiclii seyrini
sirdurdigine isaret etti.

Euro Alani ekonomisi 2021’in ilk ¢eyreginde yillik bazda %1,8, ceyreklik bazda %0,6
oraninda kiildi. Ote yandan, Bolge’de hizmetler PMI verisi Nisan’da 7 ayin
ardindan ilk kez 50 esik degerinin Uzerine ¢ikarak ekonomik toparlanmaya isaret etti.

Nisan ayindaki toplantisinda para politikasinda degisiklige gitmeyen Fed, enflasyon ve
istihdam hedeflerine ulasmada onemli bir ilerleme saglanana kadar faiz oranlarinin
mevcut seviyelerde tutulacagini ve varlik alimlarinin devam edecegini yineledi. ECB
de Nisan ayI toplantisinda faiz oranlarini degistirmedi.

IMF Nisan ayinda yayimladigi Dinya Ekonomik Gorinim raporunda, 2021 yili igin
kiresel ekonomik blyime tahminini yukari yonli revize etti.

Kasim ayindan itibaren ivme kaybeden gelismekte olan Ulkelere yonelik portfoy
yatinimlari, asi uygulamalarinin hiz kazanmasinin kiresel risk istahini desteklemesiyle
Nisan ayinda 45,5 milyar USD’ye yiikseldi.

Gida fiyatlarinin diinya genelinde ylkselisi Mart ayinda da devam etti. OPEC+ Ulkeleri
Mayis ayindan itibaren kademeli Gretim artisina baglayacaklarini bildirdi.

Tlrkiye Ekonomisi

Yurt icinde koronavirls vaka sayilarindaki artisi sinirlandirmak amaciyla 29 Nisan-17
Mayis dénemini kapsayan tam kapanma énlemleri uygulamaya alind.

Takvim etkisinden arindirilmis sanayi Gretimi Subat ayinda yillik bazda %8,8 artarak
ekonomik aktivitedeki toparlanmanin devam ettigine isaret etti. imalat PMI Nisan’da
50,4’e gerilemesine karsin sektdorde blylmeye isaret eden 50 esik degerinin
Uzerindeki seyrini 11. ayina tasidi.

TUIK tarafindan aciklanan verilere gére mevsim etkilerinden arindirilmis issizlik orani
Subat’ta bir dnceki aya gore 0,7 puan artarak %13,4, istihdam orani ise %43,4 oldu.

Net tasimacilik ve seyahat gelirlerindeki azalis cari denge Uzerinde Subat ayinda da
etkili olmaya devam etti. 12 aylik kimulatif cari acik Subat ayi itibariyla 37,8 milyar
USD dizeyine ¢ikti.

Bltce dengesi Mart ayinda gelirlerdeki hizli artisin destegiyle 23,8 milyar TL, Ocak-
Mart déneminde de 22,8 milyar TL fazla verdi.

Nisan ayinda TUFE aylik bazda %1,68 yiikselirken, yillik TUFE enflasyonu %17,14 oldu.
Bu dénemde aylik bazda %4,34 olan yurt ici UFE enflasyonu vyillik bazda %35,17
dizeyine ulast.

TCMB Nisan ve Mayis ayl toplantilarinda politika faizinde degisiklige gitmedi. TCMB
yilin ikinci Enflasyon Raporu’nda enflasyon tahminini 2021 yil sonu icin %9,4’ten
%12,2'ye, 2022 yil sonu icin de %7’den %7,5 e ylkseltti.
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Kiresel Ekonomi

Covid-19 vaka sayilarinin seyri ve asilama c¢alismalari
yakindan izlenmeye devam ediyor.

Hindistan basta olmak Uzere dinya genelinde vaka
sayllarinin yUksek seviyelerde seyretmesinin ve yeni virls
mutasyonlarinin neden oldugu endiseler salginin gidisatina
yonelik belirsizlikleri artirtyor. Bu ¢ercevede, salgina karsl
kisitlayici 6nlemler de gindemde yer almaya devam
ediyor. ABD’de ulkelerin %80'ine ydnelik seyahat uyarilari
'seyahat etmeyin' anlamina gelen 4. seviye olarak
glincellenirken, Almanya’da karantina onlemleri
sikilastirildi. Ote yandan, AB Komisyonu Mayis ay! itibariyla
Uye Ulkelerde asi olanlarin seyahatine yonelik 6nlemlerin
azaltilmasini 6nerdi. Nufusuna kiyasla vaka sayilarinda 29
Nisan itibariyla dinyada ilk sirada yer alan Turkiye’de de
Nisan ayl sonundan 17 Mayis’a kadar sitrecek tam
kapanma onlemleri alindi. Diger taraftan, tedarik
stkintilarina ragmen kiresel olcekte yayginlasarak devam
eden asi uygulamalari temkinli bir iyimserligin korunmasini
mimkan kiliyor. Nisan sonu itibariyla tamamen asilanmis
nidfusun orani ABD’de %28,4, kisitlama onlemlerini ay
ortasindan itibaren kademeli olarak gevsetmeye baslayan
ingiltere’de %21,7’ye ulast.

ABD ekonomisi yilin ilk ceyreginde %6,4 blyudu.

ABD ekonomisi, oncli verilere gore 2021 vyilinin ilk
ceyreginde vyilliklandirilmis  bazda %6,4 ile piyasa
beklentilerinin Uzerinde blyldd. Nisan ayina iliskin 6nci
gostergeler de Ulke ekonomisinin gliclt seyrini koruduguna
isaret ediyor. Nisan ayinda imalat PMI verisi 60,5 ile verinin
yayimlanmaya basladigl 2007 yilindan bu yana en yuksek
dlzeyine ¢ikti. Hizmetler PMI verisi de 64,7 ile tarihi ylksek
seviyesine ulasti. Konut sektorinidn de canli gérinimuni
korudugu ABD’de tiketici glven endeksi Nisan ayinda
121,7’ye yikselerek Subat 2020’den bu yana en yiksek
degerine ulasti. Bu gelismede asilama calismalarinin
yayginlasmasiyla birlikte hizmet sektdriinde gozlenen
canlanma ve ise alimlarin artmasi etkili oldu. Ulkede issizlik
maas! basvurulari 24 Nisan’da sona eren haftada 553 bin
kisi oldu. Boylece basvurular, Mart 2020’den bu yana ilk
kez 3 hafta Ust Uste 700 bin kisinin altinda kald.

ABD GSYH Buylmesi
(yilhklandirimis geyreklik % degisim)
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ABD’de enflasyon gostergelerindeki ylkselis Mart ayiyla
birlikte belirginlik kazandi. Bu dénemde TUFE %0,6 ile
Agustos 2012’den bu yana en yiksek ayhk artisini
kaydederken, TUFE’deki yillik artis %2,6 dizeyine ulast.
Mart'ta cekirdek kisisel tiketim harcamalari enflasyonu
%1,8'e vyikseldi. Ote yandan, ABD’nin 10 vyillik Hazine
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tahvili getirileri Nisan’da aylik bazda 11 baz puan azalisla
%1,63 seviyesine gerilerken, ABD dolarinin diger gelismis
Ulke para birimleri karsisinda degerini gosteren DXY
endeksi %2,1 azalarak Nisan sonunda 91,3 dlzeyinde
gerceklesti.

Fed Baskani Powell tahvil alimlarini konusmak icin erken
oldugu gorustni yineledi.

Fed Nisan ayi toplantisinda piyasa beklentileri paralelinde
politika faizini degistirmeyerek %0-0,25 araliginda tuttu.
Toplanti sonrasinda vyapilan aciklamada, saglk krizinin
ekonomi Gzerindeki etkisinin devam ettigi ve ekonomik
gorinume iliskin risklerin stirdGgu belirtildi. Asi strecindeki
ilerlemeyle beraber ekonomik aktivitenin ve istihdam
piyasasinin  glclendigi  vurgulanirken,  enflasyondaki
yukselisin buylk oranda gecici faktorleri yansithgina dikkat
cekildi. Ayrica, enflasyon ve istihdam hedeflerinde énemli
bir ilerleme saglanana kadar faiz oranlarinin mevcut
seviyelerde tutulacagi ve en az 120 milyar USD
buylkliglindeki varlik alimlarinin devam edecegi ifade
edildi. Toplanti sonrasinda agiklamalarda bulunan Fed
Baskani Powell, tahvil alimlarini azaltmay! degerlendirmek
icin hendiz uygun zamanin gelmedigini belirtti.

Euro Alani’nda hizmetler PMI Nisan’da 50’nin Uzerinde...

Euro Alani ekonomisi 2021’in ilk ceyreginde yillik bazda
%1,8, ceyreklik bazda %0,6 oraninda kigildid. Bu
donemde, ceyreklik bazda Almanya ekonomisi %1,7
oraninda daralirken, Bolge'nin en buylk ikinci ekonomisi
Fransa %0,4 blyudi. italya ve ispanya ekonomileri ise
ceyreklik bazda sirasiyla %0,4 ve %0,5 oraninda daraldi.

Euro Alani imalat ve Hizmetler PMI
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Nisan ayina iliskin PMI verileri ise Euro Alani ekonomisinin
yilin ikinci ceyregine olumlu bir baslangi¢c yaptigina isaret
ediyor. Bolge’de hizmetler PMI Nisan ayinda 50,5 ile Eylul
2020’den bu yana sektdrde ilk kez blylimeye isaret eden
50 esik degerinin (zerinde aciklandi. imalat PMI verisi de
62,9 ile verinin yayimlanmaya basladigi 1997 yilindan bu
yana en vylksek dizeyine ulasti. Euro Alan’'nda onci
verilere gére TUFE enflasyonu Nisan’da yillik bazda %1,6
dizeyine yukseldi.

ECB politika faiz oraninda degisiklik yapmadi.

ECB, 22 Nisan’da gerceklestirdigi toplantida piyasa
beklentileri dogrultusunda para politikasinda degisiklige
gitmedi. Toplanti sonrasinda konusan ECB Baskani Lagarde,
vaka sayilarindaki artisin ve salgin kapsaminda alinan

Kaynak: Datastream
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tedbirlerin ekonomik faaliyetleri sinirlandirdigini belirtti.
Lagarde, onumuizdeki aylarda enflasyonun yukari yonli
hareket edebilecegini ongordiklerini belirtti.

Cin ekonomisi ilk geyrekte yillik bazda %18,3 buyddu.

Cin ekonomisinin ilk ceyrek blytmesi yillik bazda %18,3 ile
beklentilerin Uzerinde gerceklesti. Ceyreklik bazda ise
veriler 2020’nin son c¢eyreginde %2,6 genisleyen Cin
ekonomisinin 2021’in ilk ceyreginde %0,6 biylyerek bir
miktar hiz kestigini gdsterdi. Ulkede Nisan ayi imalat PMI
51,9 seviyesinde gercekleserek sektdrde buylUmenin
devam ettigine isaret etti. Subat ayinda yillik bazda %0,2
gerileyen TUFE enflasyonu Mart ayinda %0,4 yiikseldi.

Cin'de GSYH Buyiumesi
20 (villik, %) 18,3
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IMF biiyiime tahminlerini yukari yonlt gincelledi.

IMF 6 Nisan’da yayimladigi Dinya Ekonomik Gorinim
raporunda klresel ekonomi icin 2020 vyili daralma
tahminini %3,5'ten %3,3’e revize etti. Raporda 2021
blylme beklentisi %5,5'ten %6’ya gincellenirken, 2022 yili
icin blyume tahmini %4,4 olarak agiklandi. Tahminlerde
yapilan yukari yonli giincellemede, ABD basta olmak Gzere
bazi blylik ekonomilerde agiklanan ek mali destekler ve
asllamalarin etkisiyle yilin ikinci yarisinda kiresel ekonomik
aktivitede beklenen toparlanma etkili oldu. Ote yandan, as!
uygulamalari, yapisal etkenler ve salgina karsi aciklanan
mali desteklerdeki farkhliklar nedeniyle Ulke ekonomileri
arasindaki  toparlanma hizlarinda ayrismanin  arttigl
vurgulandi. Kurulus, Turkiye ekonomisi icin 2021 vyili
blylime tahminini degistirmeyerek %6 seviyesinde tuttu.

IMF Tahminleri

Nisan Degisim*
Tahminleri (%) (% puan)
2021 2022 2021 2022
Baiyime
Diunya 6,0 4,4 0,5 0,2
GE 5,1 3,6 0,8 0,5
ABD 6,4 3,5 1,3 1
Euro Alani 4,4 3,8 0,2 0,2
ingiltere 5,3 5,1 0,8 0,1
Japonya 3,3 2,5 0,2 0,1
GOE 6,7 5,0 0,4 0,0
Rusya 3,8 3,8 0,8 -0,1
Brezilya 3,7 2,6 0,1 0,0
Cin 8,4 5,6 0,3 0,0
Hindistan 12,5 6,9 1,0 0,1
Enflasyon
GE 1,6 1,7 0,3 0,2
GOE 4,9 4,4 0,7 0,2
Dinya Ticaret Artisi 8,4 6,5 0,3 0,2

(*) Ocak ayr tahminlerinden farki
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Nisan’da gelismekte olan llkelere yonelik portféy yatirimlar
artti.

Uluslararasi Finans Enstitist’nin  (IIF) verilerine gore,
gelismekte olan Ulkelere yonelik portféy yatirimlari Mart
ayinda 9,8 milyar USD ile son 11 ayin en dusik seviyesine
gerilemesinin ardindan, Nisan’da asl uygulamalarinin hiz
kazanmasiyla birlikte iyilesen kiresel risk istahinin etkisiyle
45,5 milyar USD’ye yikseldi. Sermaye girisinin 14,2 milyar
USD’lik kismi hisse senedi piyasalarina, 31,2 milyar USD’lik
kismi borclanma araglari piyasalarina yonelik gerceklesti.
Bu donemde Ulke bazinda en yiksek portfoy girisi Cin
piyasalarina yonelik oldu.

Emtia fiyatlari...

Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiiti (FAO) tarafindan
aciklanan ve gida fiyatlarindaki aylik degisimleri izleyen
dinya gida fiyatlari endeksi, Mart’ta aylik bazda 2,4 puan
artisla 118,5 degerini alarak Haziran 2014’den bu yana en
yuksek seviyesine ulasti. Boylece, kiresel gida fiyatlari
endeksi araliksiz yikselisini 10. ayina tasidi. Mart ayinda
bitkisel yaglar ile et ve st Urinleri fiyatlarindaki aylik bazda
kaydedilen artiglar &ne ciktr.

Nisan sonunda gerceklestiriimesi planlanan OPEC+
toplantisinin koronavirlis vaka sayisindaki artis nedeniyle
Haziran basina ertelendigi aciklandi. Bununla birlikte,
petrol talebi beklentilerine iliskin kalici bir degisim
olmadigini belirten OPEC+, Mayis ayi itibariyla petrol
Uretimini kademeli olarak artirma kararinin uygulanacagini
duyurdu. Nisan ayinda Brent tlrli ham petrolln varil fiyat
aylik bazda %5,8 artarak 67,2 USD’ye ulasti. Nisan’da arz
yonlu sikintilarin etkisiyle 6nemli endlstriyel metallerden
biri olan bakir fiyatlarinda da yikselis devam etti. Bu
doénemde aylik bazda %12,4 artan bakir fiyatlari 29 Nisan
itibariyla 9.990 USD/ton seviyesine ulasarak yaklasik 10
yilin en yuksek degerini aldi. Yilin ilk G¢ ayl boyunca aylik
bazda dusus kaydeden altin fiyatlari, Nisan’da ayhk bazda
%3,6 artisla 1.768 USD/ons seviyesine yikseldi.

Altin ve Petrol Fiyatlari

2.300 75
2.100 65
1.900 55
1.700 45
1.500 35
Altin (USD/ons)
1.300 25
Brent Turt Ham Petrol (USD /varil, sag eksen)
1.100 15
May.20 Agu.20 Kas.20 Sub.21 May.21

Kaynak: Datastream
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issizlik orani Subat’ta %13,4 oldu.

TUIK tarafindan aciklanan verilere gére mevsim etkilerinden
arindirilmis issizlik orani Subat’ta bir 6nceki aya gore 0,7 puan
artarak %13,4, istihdam orani ise %43,4 oldu. Subat ayinda
isglicindeki 226 bin kisilik artisa karsin issiz sayisinin 250 bin
kisi ylkselmesi issizlik oranindaki artista belirleyici oldu. Bu
donemde zamana bagl eksik istihdam, issizler ve potansiyel
isglicinin toplaminin  isglic  ve potansiyel isglcinin
toplamina oranini ifade eden atil isglicii orani bir 6nceki aya
gbre 1,2 puan azalarak %28,3 seviyesinde gerceklesti.

Sanayi Uretimi Subat’ta yillik bazda %8,8 genisledi.

Sanayi Uretiminde yilin ilk iki ayinda gozlenen gigclu seyir diger
onci gostergelerle birlikte 2021 yilinin ilk ¢eyreginde ekonomik
aktivitedeki toparlanmanin strdiglne isaret ediyor. Sanayi
Uretimi Subat ayinda takvim etkisinden arindirilmis verilere
gore yillk bazda %8,8 oraninda artti. Boylece, Ocak-Subat
doneminde endeksteki yillik ylkselis %10 oldu. Mal gruplari
bazinda incelendiginde, Subat’ta dayanikh tiketim mali ile ara
mall imalatinin yillik bazda sirasiyla %19,5 ve %13,7 arttigl
gdzlendi. Subat’ta sanayi, insaat, ticaret ve hizmet sektérlerini
kapsayan ciro endeksi vyillik bazda %30,4 vyukseldi. Ciro
endeksindeki en hizli yikselis sanayi sektoriinde kaydedilirken,
en zayif artis hizmet sektériinde gerceklesti. Takvim etkisinden
arindirilmis sabit fiyatlarla perakende satislar Subat'ta yillik
bazda %4,6 oraninda artti. Bu donemde bilgisayar, kitap ve
iletisim aygitlari satis hacmi yillik bazda %12,6 ile hizli artis
kaydederken, tekstil, giyim ve ayakkabi satis hacmi %14,8, tibbi
Urinler ve kozmetik satis hacmi %2,4 geriledi. Mevsim ve
takvim etkisinden arindirilmis verilere goére perakende satislar
Subat’ta ayhk bazda %3,4 yikseldi.

Nisan’da imalat PMI sektérde sinirli bllylimeye isaret etti.

Nisan 2020’de salginin imalat sektorl Uzerindeki olumsuz
etkisiyle tarihi dip seviyeye gerileyen imalat PMI verisi, bu yilin
Nisan ayinda salginin hiz kazanmasiyla birlikte 50,4 seviyesine
indi. Boylece PMI, son 11 ayin en dusik seviyesine gerilemesine
ragmen 50 esik degerinin Uzerinde kalarak sektorde sinirli
blylmeye isaret etti. Endeksin alt kalemleri incelendiginde,
Nisan’da yurt icinde vaka sayilarindaki artis nedeniyle Gretim ve

yeni siparislerin  geriledigi, istihdam ve yeni ihracat
siparislerindeki artis egiliminin devam ettigi gozlendi.
Sanayi Uretimi ve imalat PMI
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Guven endekslerinde Nisan’da dists gézlendi.

Nisan ayinda salginin seyrine iliskin endiseler ile gelecek
doneme iliskin beklentilerdeki bozulmanin etkisiyle glven
endekslerinde dusls gozlendi. Bu donemde mevsimsellikten
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arindirilmis reel kesim giiven endeksi aylik bazda 2,8 puan
duserek 107,4 duzeyine geriledi. Nisan’da ¢zellikle gelecek 3
aya iliskin beklentilerdeki bozulmaya bagli olarak sektorel
glven  gostergelerinin = tUmindn  geriledigi  goruldd.
Mevsimsellikten arindirilmis hizmetler, perakende ticaret ve
insaat sektorl guven endeksleri aylik bazda sirasiyla %2,0, %5,6
ve %3,1 azaldi. Nisan’da mevsim etkilerinden arindiriimis
tlketici glven endeksi de aylk bazda %7,5 azalarak 80,2
dizeyine indi. Bu donemde gelecek 12 aya iliskin genel
ekonomik durum beklentisinin hizli geriledigi gbzlendi. Nisan’da
mevsimsellikten arindiriimis imalat sanayii kapasite kullanim
orant ise aylik bazda 0,6 puan artisla %76,2 oldu.

Sektérel Guven Endeksleri
(mevsimsellikten arindiriimis, 6 aylik hareketli

ortalama)
150 PgrakendeTicaret 100

Hizmet

insaat (sag eksen) 90
80
70
60
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Konut satiglari yilin ilk geyreginde %22,9 oraninda azald!.

Konut satislarinda faiz oranlarinin yikselmesiyle birlikte Eyldl
2020’den bu yana gozlenen zayif seyrin 2021’in ilk ceyreginde
de sirdugu gozleniyor. Turkiye genelinde konut satislari
Mart’ta yillik bazda %2,4 ile sinirli artis kaydederken, Ocak-Mart
doneminde konut satislarindaki gerileme %22,9 oldu. Mart’ta
yillik bazda %49,7 oraninda azalan ipotekli konut satislarinin
toplam konut satiglari icindeki payr %19,6 dlzeyinde
gerceklesti. Ayni donemde, diger konut satislari %36,9 oraninda
ylkselerek toplam satislari destekledi.

Yurt iginde beyaz esya satislarindaki gliclU seyir striyor.

Tlrkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi’nin verilerine gore, yurt
icinde beyaz esya satislari Mart ayinda yillik bazda %26
oraninda artti. Ayni dénemde ihracat hacminin de %42
oraninda genisledigi gorildi. Ocak-Mart doneminde yurt igi
satislar yillik bazda %40, ihracat %26 artti. Diger taraftan,
sektordeki maliyet artislarinin énimuazdeki dénemde Grin
fiyatlarina yansiyabilecegi 6ngoriliyor.

Otomotiv Sanayii Dernegi verilerine gore, otomotiv Uretimi
Mart ayinda salginin gecen yilin ayni déneminde Uretim
Gzerinde neden oldugu dustk bazin etkisiyle yillik bazda %19,4
artarak 123 bin adet oldu. Ayni dénemde otomotiv ihracati
%14,2 genisleyerek 95.633 adede ulasti. Ocak-Mart déneminde
otomotiv Uretimi gecen yilin ayni dénemine gore %1,3 artarak
346 bin adet olurken, otomotiv ihracati %5,5 azalarak 261 bin
adet seviyesinde gerceklesti. Ote yandan, son dénemde cip
tedarikinde yasanan sikintilar nedeniyle otomotiv sektériinde
bazi firmalarin Uretime ara verdigi gozleniyor. Yilin ilk
ceyreginde yaklasik %60 genisleyen yurt ici otomotiv pazari,
Nisan’da distk bazin etkisiyle yillik bazda %132,4’lik hizli artisa
karsin 10 yillik ortalamasinin altinda kald!.

Kaynak: Datastream, Markit, TUIK, TCMB, HMB
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Dis ticaret agigl Mart’ta %14,9 azald..

TUIK verilerine gére Mart ayinda ihracat hacmi gecen yilin ayni
ayina gore %42,2 oraninda artarak 19 milyar USD olurken,
ithalat hacmi %25,6 artarak 23,6 milyar USD seviyesinde
gerceklesti. Boylece, Mart 2021’de dis ticaret agigl %14,9
oraninda daralarak 4,7 milyar USD oldu. Bu dénemde ihracatin
ithalati karsilama orani Mart 2020’deki %70,9 dizeyinden
%80,3’e yukseldi. 2021 yilinin ilk ceyreginde dis ticaret acigl
gecen yilin ayni dénemine gére %15,2 azalarak 11 milyar USD
oldu.

Cari denge Subat’ta 2,6 milyar USD agik verdi.

2020 yilinin Subat ayinda 1,4 milyar USD aclk veren cari
denge, 2021’in ayni doneminde 2,6 milyar USD agik verdi.
Boylece, bu yilin ilk iki ayinda cari dengedeki acik 4,4 milyar
USD dizeyinde gercgeklesti. Subat ayinda 6demeler dengesi
tanimli dis ticaret acigl gegen yilin ayni ayina goére 122 milyon
USD artarak 2,1 milyar USD’ye ylkseldi. Hizmetler dengesi
kaynakli girisler 984 milyon USD azalarak (%66,6) 494 milyon
USD’ye gerilerken, bu gelismede salgin nedeniyle net
tasimacilik ve net seyahat gelirlerinde yasanan toplam 1,1
milyar USD'lik kayip belirleyici oldu. 12 aylik kimulatif cari agik
Subat ayi itibariyla 37,8 milyar USD dizeyinde gergeklesti.

Cari Islemler Dengesi
(12 aylik kiimUlatif, milyar USD)
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Subat’ta dogrudan yatirimlar kaleminde arts...

Ocak ayinda 218 milyon USD tutarinda gerceklesen net
dogrudan yatirmlar kalemindeki sermaye girisi Subat ayinda
714 milyon USD oldu. Bu dénemde sermaye yatirimlari bir
onceki aya gore 257 milyon USD artarak 482 milyon USD
dizeyine yukselirken, gayrimenkul yatirimlari da 158 milyon

Tirkiye'ye Net Sermaye Hareketleri

12 aylik kimdalatif veriler

Aralik 2020

Cari Islemler Dengesi -36.770
Sermaye ve Finans Hesabi Net Giris 7.851
-Dogrudan Yatirmlar 4.640
-Portfoy Yatinmlari -5.485
-Diger Yatinmlar 8.735

-Diger
Net Hata ve Noksan
Rezervler!

Not: Rakamlar yuvarlamadan 6tlri toplamivermeyebilir.

-2.943
31.862
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USD artisla 466 milyon USD’ye cikti. Yurt disinda yerlesik
kisilerin Turkiye'deki dogrudan yatirimlarinin sektorlere gore
dagihimina bakildiginda, Subat ayinda ulasim araglari imalati ile
bilgi ve iletisim sektorlerine yonelik yatirimlarin 6ne ¢iktigi
goruldd. Subat ayinda dogrudan yatirimlarda Glney Kore ve
Hollanda ilk siralarda yer aldi. Diger taraftan, 2020 yilinin Ocak
-Subat doneminde 1,2 milyar USD olan net dogrudan
yatirimlar, 2021’in ayni déneminde 932 milyon USD seviyesine
geriledi.

Subat’ta portféy yatirmlarinda ivme kaybi yasand..

Ocak ayinda Genel Hikimet tarafindan vyapilan yakli
eurobond ihracina bagl olarak 4,8 milyar USD dlzeyinde
gerceklesen portfoy yatirimlari kalemindeki net sermaye
girisleri, Subat ayinda 6nemli 6lclide gerileyerek 273 milyon
USD oldu. Alt kalemler itibariyla bakildiginda, bu dénemde
yurt disi yerlesiklerin hisse senedi piyasasinda 486 milyon USD
net satis, DIBS piyasasinda ise 546 milyon USD net alis yaptig
goruldl. Subat ayinda bankalar yurt disinda ihrag ettikleri
tahvillere yonelik 439 milyon USD net geri 0Odeme
gerceklestirdi.

Cari Agigin Finansmani
(12 aylik kimlatif, milyar USD)

80 Diger Yatirimlar I Portfoy Yatirimlan
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Subat ayinda diger yatirimlar kaleminde 666 milyon USD’lik
net sermaye girisi kaydedildi. Bu dénemde yurt ici bankalarin
yurt disi muhabirlerindeki efektif ve mevduat varlklarn 1,4
milyar USD net azalis kaydederken, yurt disi bankalarin yurt
icindeki mevduatlarinda 70 milyon USD tutarinda net artis
gozlendi. Yurt disindan saglanan kredilerde bankalar ve Genel
Hiklimet sirasiyla 534 milyon USD ve 141 milyon USD net geri
odeme, diger sektorler ise 179 milyon USD net kullanim
gerceklestirdi. Subat ayi itibariyla uzun vadeli borg cevirme

Finansmandaki Pay1 (%)

Subat 2021 Aralik 2020 Subat 2021
-37.786 - -
10.536 - -
4.367 10,3 11,5

516 - 1,4

5.701 19,3 15,0

,48 -

-183 - -
27.433 70,4 72,2

(1) Rezervler, toplam net sermaye girisleriile cari denge arasindaki fark olup (-) deger rezerv artisini, (+) deger rezerv azalisini gosterir.

Mayis 2021

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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orani bankacilik sektérinde %81,4 diger sektorlerde %80,9
oldu.

Rezerv varliklar Subat’ta 925 milyon USD artti.

Ocak ayinda 3,6 milyar USD ile hizli artis kaydeden rezerv
varliklar, Subat’ta da 925 milyon USD artti. Boylece, 12 aylik
kiimulatif verilere gore rezerv varliklardaki dists 27,4 milyar
USD duzeyinde gergeklesmis oldu. Subat ayinda net hata ve
noksan kaleminde 1,9 milyar USD tutarinda sermaye girisi
gerceklesirken, yilin ilk iki ayinda net hata ve noksan kalemi
altinda kaydedilen sermaye girisi 5,4 milyar USD’yi asti.

Rezervler ve Net Hata Noksanin Cari Agigin

Finansmanina Katkisi
(aylik, milyar USD)

20

Rezervler M Net Hata Noksan

10

0 _.___-__-_-

Pozitif degerler cariacigin finansmanina katkiyigosteriyor.

Sub.20 Haz.20 Eki.20 Sub.21

Odemeler Dengesi

Subat

2021

Cari Islemler Dengesi -2.610

Dis Ticaret Dengesi -2.065

Hizmetler Dengesi 494

Seyahat (net) 393

Birincil Gelir Dengesi -1.171

ikincil Gelir Dengesi 132

Sermaye Hesabi -1

Finans Hesabi -728

Dogrudan Yatirmlar (net) -714

Portfoy Yatinmlari (net) -273

Net Varlik Edinimi -623

Net YakUumlalik Olusumu -350

Hisse Senetleri -486

Borg Senetleri 136

Diger Yatirimlar (net) -666

Efektif ve Mevduatlar -1.745

Net Varlik Edinimi -1.429

Net Yakumlulik Olusumu 316

Merkez Bankasi 0

Bankalar 316

Yurt Disl Bankalar 70

Yabanci Para -31

Turk Lirasi 101

Yurt Disi Kisiler 246

Krediler 805

Net Varlik Edinimi 309

Net Yakumlulik Olusumu -496

Bankacilik Sektord -534

Bankacilik Disi Sektorler 179

Ticari Krediler 272

Diger Varliklar ve YikUmlultkler 2

Rezerv Varliklar (net) 925

Net Hata ve Noksan 1.883
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Beklentiler...

Ticaret Bakanlgl tarafindan yayimlanan oncli dis ticaret
verilerine gore, Nisan’da dustk bazin da etkisiyle ihracat hacmi
yillik bazda %109 oraninda genisleyerek 18,8 milyar USD
olurken, ithalat hacmi %61,4 artisla 21,9 milyar USD dizeyinde
gerceklesti. Boylece, bu doénemde dis ticaret acigi %31,9
azalarak 3,1 milyar USD oldu. ihracat pazarlarimizin imalat
sektorlerinde gozlenen canli seyrin yani sira EUR/USD
paritesinde yillik bazda izlenen yukselisin etkisiyle ihracattaki
glcli performansin sirdigi izleniyor. Ote yandan, lojistik
sikintilar nedeniyle artan maliyetlerin ve emtia fiyatlarinda
slregelen artisin cari acik Uzerinde baski olusturmaya devam
etmesi bekleniyor. Yurt iginde vaka sayilarinda yasanan hizli
artisin ardindan Tirkiye'ye ziyaretci gdnderen Ulkelerce alinan
cesitli kararlar turizm sektérintn kisa vadeli gérinimine
olumsuz vyansirken, 29 Nisan—17 Mayis doneminde
uygulamaya konulan tam kapanma oOnlemlerinin ilerleyen

aylarda turizm sektérindeki goérinimi  destekleyecegi
disundlayor.

(milyon USD)
Ocak - Subat % 12 Ayhk
2020 2021 Degisim Kumilatif
-3.409 -4.425 29,8 -37.786
-5.260 -3.995 -24,0 -36.584
3.051 1.006 -67,0 7.460
2.180 880 -59,6 7.880
-1.164 -1.643 41,2 -9.164
-36 207 - 502
-10 -19 90,0 -48
-763 972 - -38.017
-1.205 -932 -22,7 -4.367
898 -5.103 - -516
1.214 -451 - -1.416
316 4.652 1.372,2 -900
-1.020 -779 -23,6 -4.014
1.336 5.431 306,5 3.114
-522 2.512 - -5.701
-4.105 -190 -95,4 -15.848
-352 4.419 - 2.855
3.753 4.609 22,8 18.703
-3 1.377 - 14.041
3.756 3.232 -14,0 4.662
3.179 3.080 -3,1 5.929
1.069 1.447 35,4 2.243
2.110 1.633 -22,6 3.686
577 152 -73,7 -1.267
2.531 723 -71,4 6.444
-118 375 - -788
-2.649 -348 -86,9 -7.232
-1.800 -606 -66,3 -3.879
-887 435 - -2.725
1.055 1.978 87,5 3.704
-3 1 - -1
66 4.495 6.710,6 -27.433
2.656 5.416 103,9 -183

Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanligi, Datastream
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Merkezi yonetim bitcesi Mart'ta 23,8 milyar TL fazla verdi.

Koronavirlis salgininin  ekonomi  Uzerindeki  etkilerinin
hissedilmeye baslandigi Mart 2020’de 43,7 milyar TL acik
veren bitce dengesi, bu yilin Mart ayinda 23,8 milyar TL fazla
verdi. Bu doénemde bitge gelirleri yillik bazda %184,4'ltk
artisla 134,9 milyar TL'ye yukselirken, bitce harcamalar
%21,9 artarak 111,2 milyar TL oldu. Mart 2020’de 32,4 milyar
TL acik veren faiz disi denge de 2021'in ayni doneminde 38
milyar TL fazla verdi. Ocak-Mart déneminde bltce dengesi
22,8 milyar TL fazla verirken, bu dénemde faiz disi fazla 71,7
milyar TL dizeyinde gerceklesti.

Butge gelirleri olumlu gértinim sundu.

Vergi gelirleri, Mart ayinda distuk bazin da etkisiyle yillik
bazda %109,5 ile hizli artis sergileyerek 77,4 milyar TL
dlzeyine yikseldi. Vergi ve idari para cezalarinin yeniden
yapilandirilmasi kapsaminda Subat ayinda yapilmaya baslanan
o6demelerin, slre uzatimi ve pesin 6demelerde saglanan
avantajlarin etkisiyle Mart ayinda yogunlagmasinin vergi
gelirlerini destekledigi degerlendiriliyor. Bu dénemde gelir
vergisi ile ithalde alinan katma deger vergisi gelirlerindeki
artislar 6ne cikti. Gelir vergisi yillik bazda %88 artarak 18
milyar TL olurken, ithalde alinan katma deger vergisi doviz
kurlarindaki yillik artisin da etkisiyle %120,7 yukselerek 21,2
milyar TL oldu. Kurumlar vergisi de bu dénemde yillik bazda
%166,6 artisla 2,5 milyar TL dizeyinde gergeklesti.
Koronaviris salginiyla micadele kapsaminda tahsilat
otelemeleri ve iade mekanizmasinin etkisiyle Mart 2020'de
-4,9 milyar TL olan dahilde alinan katma deger vergisi ise bu
doénemde 4,7 milyar TL dizeyinde gergeklesti.

B Mart 2020 Vergi Gelirleri

B Mart 2021 (milyar L)
21,2
18,0 17,8
ﬂ . 2
4,7
2,5 ’
09 ~
— [ |
[ |
-4,9
Gelir Vergisi  Kurumlar Dahilde oTv ithalde
Vergisi Alinan KDV Alinan KDV
Merkezi Yonetim Bltgesi
Mart %
2020 2021 Degisim
Harcamalar 91,2 111,2 21,9
Faiz Harcamalari 11,3 14,2 25,5
Faiz Disi Harcamalar 79,8 96,9 21,4
Gelirler 47,4 134,9 184,4
Vergi Gelirleri 37,0 77,4 109,5
Diger Gelirler 10,5 57,5 448,2
Bitge Dengesi -43,7 23,8 -
Faiz Disi Denge -32,4 38,0 -

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tlri toplami vermeyebilir.
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Gectigimiz yiin Mart ayinda 1 milyar TL olan tesebbis ve
mulkiyet gelirleri, 30,2 milyar TL tutarindaki TCMB karinin
Hazine’ye aktarilmasiyla birlikte Mart 2021’de 37 milyar TL'ye
ulast. Gectigimiz yil TCMB karinin Hazine'ye aktarimi Ocak
ayinda gerceklestirilmisti.

Cari transferlerdeki yukselis Mart’'ta devam etti.

Mart ayinda faiz harcamalar yillik bazda %25,5 artarak 14,2
milyar TL olurken, faiz disi harcamalar %21,4 yikselisle 96,9
milyar TL dizeyinde gergeklesti. Bu ddonemde %13,8 oraninda
artan i¢ borg faiz 6demeleri 7,7 milyar TLl'ye, dis borg faiz
o6demeleri de %31,5’lik artisla 5,3 milyar TL diizeyine ylkseldi.
Faiz disi harcamalarin %48’ini olusturan cari transferler
kalemindeki yUkselis Mart ayinda %17,1 ile devam ederken,
sermaye giderlerindeki artis da %57,8 oldu. Ayni dénemde

personel giderlerindeki yillik artis  %15,5 dizeyinde
gerceklesti.
Bitge Harcamalan
(milyar TL)
W Mart 2020
mMart 2021 46,2
39,5
27,3
23,7
11,3142
| ]
Personel Sermaye Faiz Cari SGK Devlet
Giderleri Giderleri Giderleri  Transferler  Primleri
Beklentiler...

Vergi gelirlerindeki hizli artisin yani sira TCMB faaliyet
gelirinin butceye aktarilmasinin etkisiyle bitce gorinimdi
Mart ayinda olumlu bir tablo ¢izdi. Yilin ilk ceyregi itibariyla
bakildiginda da gtcli bir bitce performansi dikkat cekiyor.
Ote yandan, artan vaka sayilarinin salginin ivme kaybetmeden
devam ettigine isaret etmesi ve salgina karsi alinan kisitlayici
tedbirlerin ekonomik aktivite Uzerindeki muhtemel etkileri

blatce gorinimU Uzerinde risk olusturmaya devam
etmektedir.
(milyar TL)
Ocak-Mart % 2021 Butge Gerg./ Bltge
2020 2021 Degisim Hedefi Hedefi (%)
285,3 321,3 12,6 1.346,1 23,9
38,2 48,9 27,9 179,5 27,3
247,1 272,4 10,3 1.166,6 23,4
255,7 344,1 34,6 1.101,1 31,3
176,1 255,1 44.9 922,7 27,6
79,6 89,0 11,8 178,4 49,9
-29,6 22,8 - -245,0 -
8,7 71,7 727,3 -65,5 -

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig|, Datastream
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TUFE Nisan’da beklentilerin bir miktar altinda gergeklesti.

Nisan’da TUFE aylik bazda %1,68 oraninda artarak piyasa
beklentilerinin bir miktar altinda gergeklesti. Piyasa beklentisi
Nisan’da TUFE’deki aylik artisin %1,8 seviyesinde olacag
yéniindeydi. Bu dénemde yurt ici UFE (Yi-UFE) artisi ise %4,34
ile EylGl 2018’den bu yana en yuksek seviyesinde gerceklesti.

Nisan TUFE Yurt igi UFE

(degisim %) 2020 2021 2020 2021
Aylik 0,85 1,68 1,28 4,34
Yilsonuna Gore 3,16 5,45 4,54 12,91
Yillik 10,94 17,14 6,71 35,17
Yillik Ortalama 12,66 13,70 10,87 19,44

Yillik TUFE enflasyonu %17,14’e yiikseld;.

Ekim 2020’den bu vyana artis egilimi sergileyen yillik TUFE
enflasyonu %17,14 ile son 23 ayin en vylksek seviyesinde
gerceklesti. Yillik Yi-UFE artisi da yiikselmeye devam ederek
Nisan ayinda %35,17ye ulasti.

Gida ve giyim fiyatlanindaki artiglar aylik TUFE enflasyonunda
belirleyici oldu.

Nisan ayinda haberlesme ile ev esyasi grubu haricindeki diger
tlm ana harcama gruplarinda fiyatlar aylik bazda artis kaydetti.
Bu dénemde aylik enflasyonu 57 baz puan ile en fazla gida ve
alkolsliz icecekler grubu arttirirken, giyim ve ayakkabi ile
ulastirma grubundaki fiyat gelismeleri de TUFE’deki yiikseliste
onemli rol oynadi. Mevsimsel faktorlerin etkisiyle fiyatlarin aylik
bazda %7,6 oraninda yukseldigi giyim ve ayakkabi grubunun
aylk enflasyona katkisi 41 baz puan dizeyinde gergeklesti. Bu
doénemde ulastirma grubunun katkisi da 25 baz puan oldu.

Yillik bazda bakildiginda, en hizli fiyat artislari %29,3 ve %22,3 ile
siraslyla ulastirma ve ev esyasi gruplarinda gorildi. Doviz kuru
gelismelerine ek olarak petrol fiyatlarindaki hizli artis ulastirma
fiyatlarinin yillik enflasyonu 426 baz puan yukari ¢cekmesine
neden oldu. En disik yillik artis ise %3,6 ile alkolli icecekler ve
tltln grubunda gerceklesti.

Ana Harcama Gruplarinin Aylik Bazda TUFE'ye
Katkilar

Gida ve alkolsliz icecekler
Giyim ve ayakkabi

Ulastirma

Konut

Cesitli mal ve hizmetler

Lokanta ve oteller

Egitim

Eglence ve kiltur

AlkollU icecekler ve tutin

Saglik

Evesyasi

Haberlesme

(baz puan)
-25

o

25 50 75 100

Cekirdek enflasyon gostergeleri...

TCMB tarafindan yakindan takip edilen B ve C cekirdek
enflasyon gostergelerinde yillik enflasyon Nisan ayinda da
manset enflasyonun (zerinde gergeklesti. Bu dénemde, B
(islenmemis gida Urtnleri, enerji, alkoll ickiler ve tutln ile altin
haric TUFE) ve C (enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkolli ickiler
ile totin ve altn haric TUFE) cekirdek enflasyon
gostergelerindeki yillik artislar sirasiyla %18,11 ve %17,77 oldu.
Cekirdek enflasyon gostergelerindeki yukari yonll seyir manset
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enflasyonun izleyen doénemde vyiksek seyredecegine isaret
ediyor.

TUFE ve Ozel Kapsamli TUFE Gostergeleri
(yilhk % degisim)
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Yi-UFE enflasyonundaki artis siiriiyor.

TL'deki deger kaybinin maliyetler Gzerindeki etkisinin devam
ettigi Nisan ayinda, Yi-UFE'deki aylik %4,34’lik artisa en fazla
katkiyr 89 baz puan ile ana metaller ve 61 baz puan ile tekstil
Urtnleri verdi. Bu donemde ham petrol ve dogal gaz sektorinde
fiyatlarin %15,25 artis kaydetmesi dikkat cekti. Ana sanayi
gruplarinin  timinde fiyatlarin  aylik bazda yukseldigi
gozlenirken, ara mal fiyatlari bu donemde %6,6 ile fiyatlarin en
hizli arttig grup oldu.

Yillk bazda bakildiginda fiyatlardaki yukselisin kok ve rafine
petrol Urlnleri ile ham petrol ve dogalgaz sektorlerinde sirasiyla
%160 ve %109 dizeyine ulastigi goriliyor. Yilhk Yi-UFE
enflasyonuna en yiksek katkinin 580 baz puanla kok ve rafine
petrol Urlnlerinden geldigi, gida Urlnlerinin de 571 baz puan ile
en ylksek ikinci katkiyr yaptig izleniyor.

D&viz Kuru Gelismeleri ve Yi-UFE Enflasyonu
(aylik % degisim)

I Doviz Sepeti (sag eksen)
1 P
3
5 n_0EH I -

Nis.20 Agu.20 Ara.20 Nis.21

Beklentiler...

29 Nisan’da yilin ikinci Enflasyon Raporu’nu yayimlayan TCMB,
yilsonu enflasyon tahminini Ocak ayina kiyasla 2,8 puan yukari
yonli revize ederek %12,2'ye yukseltti. Kur gelismelerinin yani
sira uluslararasi emtia fiyatlarindaki glcll artislara ve tedarik
zincirlerinde  stregelen aksaklklara bagl olarak ithalat
fiyatlarinda izlenen vyikselis s6z konusu revizyonun temel
gerekcesi oldu. Son dénemde Yi-UFE ve TUFE enflasyonu
arasinda acllan fark nedeniyle TUFE enflasyonu Uzerindeki
yukari yonlt baskinin bir sire daha strecegini tahmin ediyoruz.
Salgina karsl alinan 17 gUnlik tam kapanma tedbirlerinin
ardindan hizmet sektérlerinde gozlenebilecek talep artisinin da
onUmuzdeki aylarda bu sektorlerde fiyat artislarini glindeme
getirebilecegini distnlyoruz.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

31.Mar 30.Nis Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 472 416 -56bp V¥
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %19,15 %18,08 -107bp V¥
BIST-100 1.392 1.398 %0,4 A
USD/TL 8,2439  8,2735 %0,4 A
EUR/TL 9,6745  9,9607 %3,0 A
Doviz Sepeti* 8,9592 9,1171 %1,8 A

(*) (0,5 USD/TL+0,5 EUR/TL)
TCMB yilin ikinci Enflasyon Raporu’nu yayimladi.

29 Nisan’da 2021 yilinin ikinci Enflasyon Raporu’nu yayimlayan
TCMB, yilsonu enflasyon tahminini Ocak ayi raporundaki %9,4
seviyesinden %12,2’ye ¢ikardi. TCMB’nin 2022 yilsonu enflasyon
tahminini de 0,5 puan artirarak %7,5 seviyesine yukselttigi gorildi.
Raporda s6z konusu gelismenin gerekceleri arasinda ham petrol,
ithalat ve gida fiyatlarindaki ylkselisler 6ne ¢ikti. Ayrica, yiln
basinda salgin nedeniyle harcama sepetinde yapilan degisikliklerin
enflasyona etkisinin devam ettigi, bu etkinin kademeli sekilde
azalarak yilsonu itibariyla ortadan kalkacag belirtildi. Son dénemde
déviz kurlarindaki yikselisin enflasyona gegiskenlik etkisinin sinirh
da olsa artarak %20’nin bir miktar Gzerinde gerceklestigini belirten
TCMB Baskani Kavcioglu, baz senaryoda enflasyonun Nisan ayinda
zirve seviyeyi gordikten sonra gerilemeye baslayacagini
ongorduklerini ifade etti.

TCMB Mayis toplantisinda politika faizini degistirmedi.

TCMB Nisan ayinin ardindan 6 Mayis'ta gerceklestirdigi
toplantisinda da politika faizini beklentilere paralel olarak
degistirmeyerek %19 seviyesinde tutu. Toplanti sonrasinda
yayimlanan metinde son dénemde emtia fiyatlarinda yeniden artis
gbzlendigi, ylkselen kiresel enflasyon beklentilerinin uluslararasi
finansal piyasalar Gzerindeki etkilerinin &nemini korudugu belirtildi.
Talep ve maliyet unsurlarinin, bazi sektorlerdeki arz kisitlarinin ve
enflasyon beklentilerindeki yuUksek seviyelerin de, fiyatlama
davranislari ve enflasyon gorinimi Uzerinde risk olusturmaya
devam etmekte oldugu ifade edildi. Agiklamada, enflasyon ve
enflasyon beklentilerindeki yiksek seviyeler dikkate alinarak, Nisan
Enflasyon Raporu’nda yer alan tahmin patikasina uygun sekilde
belirgin bir disUs saglanana kadar para politikasindaki mevcut
durusun strduarilecegi belirtildi. TCMB, enflasyonda kalici distse
isaret eden glglu gostergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine
ulasincaya kadar politika faizinin, glgli dezenflasyonist etkiyi
muhafaza edecek sekilde, enflasyonun (zerinde bir dlzeyde
olusturulmaya devam edilecegi ifadesini yineledi.

2 Y1l Vadeli Gésterge Tahvilin Faizi ve

TCMB AOFM
22 (%)

12 — 2 Villik Gésterge Tahvilin Faizi

6 AOFM

4

May.20 Eyl.20 Oca.21 May.21

TCMB &demelerde kripto varliklarin  kullanilmamasina iliskin
yoénetmeligi ylrtrltge koydu.

TCMB, kripto varliklarin herhangi bir dizenleme ve denetim
mekanizmasina  tabi olmamasi, merkezi bir muhatabin
bulunmamasi, piyasa degerlerinin asiri oynaklk gostermesi,
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anonim vyapllari nedeniyle yasadisi faaliyetlerde kullanilabilmesi,
clzdanlarin galinabilmesi veya sahiplerinin bilgileri disinda usulsiz
olarak kullanilabilmesi ile islemlerin geri donllemez nitelikte
olmasi gibi nedenlerle ilgili taraflar agisindan o6nemli riskler
barindirdig gerekgesiyle kripto paralarin odemelerde
kullanilmamasina iliskin yonetmeligi yurirlige koydu.

Yurt digi yerlesiklerin menkul kiymet portféy(...

TCMB tarafindan agiklanan menkul kiymet istatistiklerine gore,
Mart ayinda hizli yabanci sermaye c¢ikisi yasanan hisse senedi ve
tahvil piyasalarinda Nisan ayinda da sermaye cikisi kaydedilmeye
devam etti. 30 Nisan itibariyla yurt disi yerlesiklerin fiyat ve kur
hareketlerinden arindiriimis hisse senedi portfoyli Mart sonundan
bu yana net 274 milyon USD, DIBS portféyi de net 117 milyon USD
daraldi. Boylece 2020 yili sonundan bu yana hisse senedi
piyasasinda sermaye c¢ikisi yaklastk 2 milyar USD seviyesine
ulasirken, bu doénemde tahvil piyasasinda toplam sermaye girisi
601 milyon USD seviyesine geriledi.

Yurt Disi Yerlesiklerin Net Portfoy Hareketleri
(akim, 3 haftalik hareketli toplam, milyon USD)
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DIBS

Hisse Senedi

Yurt ici piyasalar Nisan’da karisik seyretti.

Aciklanan olumlu ekonomik veriler ve asilamanin hiz kazanmasi
Nisan ayinin ilk vyarisinda kuresel risk istahini destekledi. Ay
ortasinda rekor seviyelere yikselen kiresel borsalarda izleyen
ginlerde kar satislarinin etkisiyle dalgali bir seyir hakim oldu.
ABD’de 10 yillik tahvil faizleri diserken, ABD dolarinin diger
gelismis Ulke para birimleri karsisinda degerini gosteren DXY
endeksi Fed'in mevcut para politikasini sirdirmesi ve Glkedeki
genis capli harcama planlarinin etkisiyle geriledi.

Nisan ayinda yurt igi piyasalarda da jeopolitik gelismelerin de
etkisiyle dalgali bir seyir izlendi. USD/TL kuru Nisan ayini %0,4
yukselisle 8,27 seviyesinden tamamlarken, EUR/TL %3 artarak 9,96
seviyesine yukseldi. TL'nin degerinde ABD dolarinin kiresel
piyasalardaki hareketleri de etkili oldu. Mart ayinda hizli artan
Turkiye’nin 5 yil vadeli CDS primi, Nisan’da 56 baz puan azalarak
416 baz puan degerini aldi. BIST-100 endeksi ay boyunca %0,4 artis
kaydederek Nisan ayini 1.398 puandan tamamladi.

CDSve BIST-100 E ndeksi
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Kaynak: Datastream, Reuters, TCMB
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Mevduat hacmi Nisan ayinda hizli artis sergiledi.

BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Bllten verilerine
gdre, 22 Nisan itibariyla mevduat hacmi gecen yilin ayni
doénemine gore %23,9, 2020 sonuna gore de %7,0
oraninda genisleyerek 3.696 milyar TL oldu. Mevduat
hacmindeki kur etkisinden arindirilmis yillik artis %13,2
seviyesinde gerceklesti. 22 Nisan itibariyla TP mevduat
hacmi yilsonuna gore %7 yukselirken, ayni dénemde YP
mevduat hacmi USD bazinda %4,1 oraninda darald.

Yilsonuna Gére Mevduat ve Kredi Artis
(%)

10
—— Mevduat 70
5 Kredi 5,9
0 \Y}
-5
Oca Sub Mar Nis

Kredi hacmi yillik bazda %23,7 genisledi.

Bankacilik sektorinin toplam kredi hacmi 22 Nisan
itibariyla yillk bazda %23,7, 2020 sonuna gore %5,9
artarak 3.786 milyar TL oldu. Kredi hacmindeki kur
etkisinden arindirilmig yillik artis ise bu donemde %16,6
dizeyinde gerceklesti. TP krediler yillik bazda %26,6
artisla 2.410 milyar TL olurken, 2020 sonuna kiyasla 56,2
milyar TL artis kaydetti. USD bazinda YP krediler yillik
bazda %0,2 ile sinirli artis kaydederek 22 Nisan itibariyla
167,1 milyar USD oldu. S6z konusu kredilerin 2020
sonuna gore %0,9 arttigl gozlendi.

Kredi Hacmi
(yillik % degisim)
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Tasit kredilerindeki artis egilimi devam ediyor.

Faiz oranlarindaki ylkselisle birlikte tiketici kredilerindeki
ivme kaybinin Nisan ayinda strdigu gozlendi. 22 Nisan
itibariyla tuketici kredilerindeki yillik bazda artis %32,7
oraninda gerceklesti. Tuketici kredilerinin alt kirlhmlarina
bakildiginda konut kredileri bakiyesinin son haftalarda
yatay seyrettigi, ihtiyac kredileri bakiyesindeki artisin
ivme kaybettigi izleniyor. Tasit kredilerinin ise ivme
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kazanarak artmaya devam ettigi dikkat ¢ekiyor. 22 Nisan
itibariyla tasit  kredilerindeki  yilik artis  %98,2’ye
ulasirken, yilsonuna kiyasla kaydedilen artis da %17,6
dizeyinde gerceklesti.

Tlketici Kredileri
(yillik % degisim)
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Takipteki alacaklar orani %3,78 diizeyinde...

22 Nisan haftasinda brut takipteki alacaklar bakiyesi yillik
bazda %1,7 azalarak 1489 milyar TL dlzeyinde
gerceklesti. Boylece, takipteki alacaklar orani yasal
dizenlemelerin de etkisiyle 22 Nisan itibariyla %3,78
seviyesine geriledi. Kredi tirlerine gore bakildiginda, bu
donemde sektorin takipteki alacaklar oraninin ticari
kredilerde %4,29 seviyesine geriledigi, bireysel kredilerde
yatay seyrederek %1,98 dizeyinde gerceklestigi
gorillyor.
Takipteki Alacaklar Orani
(%)

Ticari

Bireysel

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 22 Nisan itibariyla
bilango ici kalemlerde (-) 52.176 milyon USD, bilango
disinda ise (+) 58.230 milyon USD oldu. Boylece, 22 Nisan
haftasinda bankacilik sektérli yabanci para net genel
pozisyonu (+) 6.053 milyon USD dizeyinde gerceklesti.

Kaynak: BDDK Haftalik Biilten
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Genel Degerlendirme

Salginin etkisini sUrdirdigld mevcut ortamda asilama
uygulamalarinin ~ Ulkeler  bazinda  farkh  hizlarda
ilerlemesinin etkisiyle ekonomilerin kirllganhk
duzeylerindeki ayrisma egiliminin arttigi izleniyor. Hizh bir
asllama sirecinin yasandigi ABD’de olumlu ekonomik
gorinim  etkili olmaya devam ederken, ingiltere’de
toparlanma hiz kazaniyor. Salgini ilk aylarindan itibaren
kontrol altinda tutan Cin’de de iktisadi faaliyet Nisan
ayinda bir miktar hiz kesmekle birlikte glcli performans
sergilemeyi sirdiriyor. Onde gelen ekonomilerdeki
olumlu tablo paralelinde kiresel blyumeye iliskin
iyimserlik emtia fiyatlart ve enflasyon beklentileri
Uzerinde yukari yonli etki yaratiyor.

Gelismis Ulkelerde genisleyici para ve maliye politikalari
uygulanmaya devam ediyor. Fed Baskani Powell Nisan
toplantisinin  ardindan  tahvil alimlarini  azaltmayi
konusmak icin erken oldugu gorisini yineledi. Powell
mevcut kosullar altinda beklentilerden daha fazla
gerceklesen verilere odaklanilacagini ifade etti. ABD uzun
vadeli tahvil faizlerindeki yukselis egiliminde son
haftalarda  gozlenen durulma, kiresel piyasalar
Uzerindeki risklerin Mart ayina kiyasla daha dengeli bir
gérinim sunmasinda etkili oluyor. Bununla birlikte,
gelismekte olan Ulkelere vyonelik sermaye akimlari
oynaklik sergilemeye devam ediyor.
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Yurt icinde yilin ilk dort ayina iliskin 6éncl gostergeler
Tlrkiye ekonomisindeki toparlanma egiliminin devam
ettigine isaret ediyor. Nisan ayinda imalat PMI sektor
faaliyetlerindeki genislemenin ivme kaybederek de olsa
sirdigu sinyalini verdi. Bu dénemde gecici dis ticaret
verilerine gore ihracat Mart ayinda kaydedilen tarihi
yiksek seviyeye vyakin bir dizeyde gerceklesti. Ote
yandan, 17 Mayis’a kadar uygulanacak tam kapanma
kararina ragmen virlisin yeni varyantlarina ve asl
tedarikinde vyasanan aksakliga bagh olarak salginin
seyrine iliskin belirsizlikler strlyor.

Yurt i¢i piyasalarda Nisan ayinda salgina bagl
belirsizliklerin ve uluslararasi gelismelerin yani sira
TCMB'nin  para politikasina yonelik beklentiler de

yakindan takip edildi. TCMB, 29 Nisan'da yayimladigi
Enflasyon Raporu’nda vyilsonu enflasyon tahminini
%12,2’ye vylkseltirken, Baskan Kavcioglu enflasyonda
belirgin bir iyilesme gozlenene kadar politika faiz oraninin
gerceklesen ve beklenen enflasyonun Uzerinde tutulmaya
devam edilecegini vurguladi. Nisan ayinda %17,14
diizeyine yikselen yillik TUFE enflasyonunun yilin ikinci
yarisinda yuiksek baz etkisinin destegiyle asagl yonla
hareket edebilecegi ongdrilmekle birlikte déviz kuru
gelismeleri ve kiresel emtia fiyatlari s6z konusu
ongorulerin seyrinde belirleyici olacak.
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Blylime
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Enflasyon Gostergeleri
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(G) Gergeklesme Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Biyime 2016 2017 2018 2019 2020
GSYH (milyar USD) 869 859 797 761 717
GSYH (milyar TL) 2.627 3.134 3.758 4.320 5.048
Blyume Orani (%) 3,3 7,5 3,0 0,9 1,8
Enflasyon (%) Sub.21  Mar.21 Nis.21
TUFE (yillik) 8,53 11,92 20,30 11,84 14,60 15,61 16,19 17,14
Yurt ici UFE (yillik) 9,94 15,47 33,64 7,36 25,15 27,09 31,20 35,17
Mevsimsellikten Arindirilmis isgiicii Piyasasi Verileri Oca.21  Sub.21
issizlik Orani (%) 12,1 9,9 12,8 13,3 13,2 12,70 13,40
isgliciine Katiim Orani (%) 52,4 53,1 53,0 52,3 49,3 49,80 50,10
Doviz Kurlari Sub.21  Mar.21 Nis.21
TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru 93,5 86,3 76,4 76,2 62,2 69,6 65,6 62,3
USD/TL 3,52 3,79 5,32 5,95 7,43 7,42 8,28 8,29
EUR/TL 3,71 4,55 6,08 6,68 9,09 9,00 9,73 9,98
Déviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 3,61 4,17 5,70 6,32 8,26 8,21 9,00 9,14
Dis Ticaret Dengesi(l) (milyar USD) Oca.21  Sub.21 Mar.21
ihracat 149,2 164,5 177,2 180,8 169,7 170,0 171,3 177,0
ithalat 202,2 238,7 231,2 210,3 219,5 218,4 220,0 224,9
Dig Ticaret Dengesi -52,9 -74,2 -54,0 -29,5 -49,9 -48,4 -48,7 -47,9
Karsilama Orani (%) 73,8 68,9 76,6 86,0 77,0 77,8 77,9 78,7
Odemeler Dengesi(” (milyar USD) Oca.21  Sub.21
Cari islemler Dengesi -27,0 -40,8 -21,7 6,8 -36,7 -36,6 -37,8
Finans Hesabi -21,7 -47,0 -10,9 1,3 -40,0 -37,3 -38,0
Dogrudan Yatirimlar (net) -10,7 -8,3 -9,2 -6,3 -4,6 -4,0 -4,4
Portfoy Yatirimlari (net) -6,6 -24,3 3,1 1,4 5,5 -0,6 -0,5
Diger Yatirnmlar (net) -5,3 -6,2 5,6 -0,1 -9,0 -7,3 -5,7
Rezerv Varliklar (net) 0,8 -8,2 -10,4 6,3 -31,9 -25,4 -27,4
Net Hata ve Noksan 5,3 -6,2 10,8 -5,5 -3,3 -0,7 -0,2
Cari islemler Acig1/GSYH (%) -3,1 -5,1 -2,9 0,9 -5,1 - -
Biitce Gergeklesmeleri'®®) (milyar TL) Oca.21  Sub.21 Mar.21
Harcamalar 584,1 678,3 830,5 999,5 1202,2 113,8 210,2 321,3
Faiz Harcamalari 50,2 56,7 74,0 99,9 134,0 21,9 34,7 48,9
Faiz Disi Harcamalar 533,8 621,6 756,5 899,5 1068,3 91,8 175,5 272,4
Gelirler 554,1 630,5 757,8 875,8 1029,5 89,6 209,2 344,1
Vergi Gelirleri 459,0 536,6 621,3 673,3 833,1 79,2 177,7 255,1
Bltge Dengesi -29,9 -47,8 -72,8 -123,7 -172,7 -24,2 -1,0 22,8
Faiz DigI Denge 20,3 8,9 1,3 -23,8 -38,8 -2,2 33,7 71,7
Blitge Dengesi/GSYH (%) -1,1 -1,5 -1,9 -2,9 -3,4 - - -
Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL) Oca.21  $Sub.21 Mar.21
ic Borg Stoku 468,6 535,4 586,1 755,1 1.060,4 1.064,3 1.082,6 1.111,2
Dis Borg Stoku 291,3 341,0 481,0 574,0 752,5 773,4 777,3 838,8
Toplam Borg Stoku 760,0 876,5 1.067,1 1.329,1 1.812,8 1.837,6 1.859,8 1.950,0

(1) 12 aylik kimulatif
(2) Yilbasindan itibaren kumulatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Butgesi’'ne goredir.

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

(milyar TL) 2016 2017 2018 2019 2020 Sub.21  Mar.21 pegisim!®
AKTIF TOPLAMI 2.731 3.258 3.867 4.492 6.106 6.109 6.488 6,3
Krediler 1.734 2.098 2.395 2.657 3.576 3.599 3.777 5,6
TP Krediler 1.131 1.414 1.439 1.642 2.353 2.373 2.418 2,8
Pay (%) 65,2 67,4 60,1 61,8 65,8 65,9 64,0 -
YP Krediler 603 684 956 1.015 1.224 1.226 1.359 11,1
Pay (%) 34,8 32,6 39,9 38,2 34,2 34,1 36,0 -
Takipteki Alacaklar (brit) 58,2 64,0 96,6 150,1 152,6 151,1 149,5 -2,0
Takipteki Alacaklar Orani (%) 3,2 3,0 3,9 5,3 4,1 4,0 3,8 -
Menkul Degerler 352 402 478 661 1.023 1.039 1.078 5,4
PASiF TOPLAMI 2.731 3.258 3.867 4.492 6.106 6.109 6.488 6,3
Mevduat 1.454 1.711 2.036 2.567 3.455 3.452 3.643 5,4
TP Mevduat 845 955 1.042 1.259 1.546 1.571 1.636 5,8
Pay (%) 58,1 55,8 51,2 49,0 44,7 45,5 44,9 -
YP Mevduat 609 756 994 1.308 1.909 1.881 2.007 51
Pay (%) 41,9 44,2 48,8 51,0 55,3 54,5 55,1 -
ihrag¢ Edilen Menkul Kiymetler 116 145 174 194 224 223 240 7,0
Bankalara Borglar 418 475 563 533 658 660 715 8,7
Repodan Saglanan Fonlar 138 99 97 154 255 310 328 28,5
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 300 359 421 492 600 613 604 0,7
Net Donem Kari/Zarari 37,5 49,1 53,5 49,8 58,5 9,2 16,0 -
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 66,5 67,6 64,7 61,5
Krediler/Aktifler 63,5 64,4 61,9 59,1 58,6 58,9 58,2 -
Menkul Kiymet/Aktifler 12,9 12,3 12,4 14,7 16,7 17,0 16,6 -
Mevduat/Pasifler 53,2 52,5 52,6 57,1 56,6 56,5 56,1 -
Krediler/Mevduat 119,3 122,6 117,6 103,5 103,5 104,3 103,7 -
Sermaye Yeterliligi 15,6 16,9 17,3 18,4 18,7 18,2 18,0 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

Kaynak: BDDK, TUIK

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

YASAL UYARI

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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