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Hazine’nin nakit bazli butcesi Nisan ayinda, 14.6 milyar TL seviyesindeki
tahminimizle uyumlu olarak 14.3 milyar TL acik verdi. Teknik dizeltmeler
yapildiginda, biitgede bozulma egiliminin devam ettigi anlasiliyor.

Bugiin TCMB ve BDDK haftalik bankacilik sektorii ve menkul kiymet verilerini
aciklayacak. BDDK’nin gilinliik verileri 3 Mayis haftasinda DTH’in diigtiigiine ve
kredilerin geriledigine isaret etti.

Diin agiklanan TCMB’nin vaziyet bilangosu, tahminimiz dogrultusunda briit
rezervinin 3 Mayis haftasinda 0.7 milyar dolar geriledigini gosterdi. Bugiin
aciklanacak net déviz rezervinin yatay kaldigini tahmin ediyoruz.

Biitce agigi genislemeye devam ediyor

Hazine’'nin nakit bazl butcesi Nisan ayinda, 14.6 milyar TL seviyesindeki tahminimizle
uyumlu olarak 14.3 milyar TL acik verdi. Bu acgik, gegen senenin ayni ayindaki
12.9 milyar TL'lik ac¢igin biraz UGzerinde bulunmaktadir. Ancak gegen sene, ayin
sonundaki 17.1 milyar TL’lik vergi girisi sonraki aya kalmigtir. Ayrica yine gegen sene
12.4 milyar TL'lik TCMB kar transferi bitceyi desteklemistir. Bu sene benzer vergi
kaymasinin olmamasi ve TCMB karinin Ocak ve Mart aylarinda erken tahsil edilmesi
sebebiyle, bltce performans karsilastirmasi yapmak igin bu gelismelere gore diizeltmek
yapmak gerekmektedir. Bu dogrultuda, gegen sene Nisan ayinda dizeltiimis bltce
acigini 8.2 milyar TL olarak hesapliyoruz ki bu da biitge performansindaki bozulma
egiliminin devam ettigini disindirmektedir.

Bltce agiginin, gecen senenin duzeltiimis degerine gére 6.1 milyar TL’lik artiginin
1.3 milyar TL’lik kismi faiz harcamalarindan kaynaklanmistir. Bunun yaninda, faiz hari¢
harcamalarda da 7.8 milyar TL’lik belirgin bir artis olmustur. Dlzeltilmis verilere gére
gelirlerde ise 3.5 milyar TL'lik daha sinirl boyutta bir yikselis gorilmektedir. Ayrica
toplam gelirlerden ayri raporlanan ancak bitge dengesi igerisinde yer alan 6zellestirme
ve fon gelirleri de gegen seneye gore 0.4 milyar TL azalmistir. Sonug itibari ile yilin ilk
ceyreginde 37.5 milyar TL'lik TCMB kar transferine ragmen, 18.1 milyar TL artisla
37.8 milyar TL seviyesine ¢ikan bltce acgigindaki bozulma egilimi, Nisan ayinda da
devam etmektedir.

Bugiiniin veri glindemi

Bugiin 6gleden sonra TCMB ve BDDK gecen haftanin bankacilik ve menkul kiymet
verilerini agiklayacak. BDDK'nin gunlik verileri 3 Mayis haftasinda déviz mevduatta
1 milyar dolar digls gosteriyor. Gergek kisilerin doviz mevduatinda 0.5 milyar dolar
yukselis olurken, ay sonu vergi 6demeleriyle alakali olarak tlizel kigilerin déviz mevduati
1.5 milyar dolar dismustu. Yikselen kurlara ragmen bireylerin déviz talebinin devam
ediyor olmasi dikkat gcekmistir. Krediler tarafinda ise TL cinsi kredilerin 6nceki haftaya
gore geriledidi, doviz cinsi kredilerin yataya yakin seyrettigi gériltyor.

Dun acgiklanan TCMB haftalik vaziyetinden, bankalarin zorunlu karsiliklardaki dusus
sebebiyle brut dviz rezervlerinin 0.7 milyar dolar gerileyerek 93.0 milyar dolara geldigini
hesapliyoruz. Bugilin aciklanacak net doviz rezervlerinin ise 6nceki haftaya goére
degismeyerek 25.9 milyar dolar olacagini tahmin ediyoruz.

Kiiresel risk istah1 zayif

ABD din 200 milyar dolarlik Cin mal ithalatina ek gumrik vergisi uygulanacagini
acikladi. Bu mallarda %10 olan gumrik vergisi %25'e yukseltildi. Vergi artisi Cuma
yurlrlige girecek. ABD ayrica Iran’in demir-gelik, aliiminyum ve bakir ihracatina yonelik



yeni yaptirnmlar agikladi. Gelismeler piyasalardaki risk istahi Gzerinde olumsuz etkide
bulundu.

TL Ustiindeki deger kaybi baskisi siirerken, diin giin icinde USD/TRY 6.1950’ye kadar
yukseldi. Kur bu sabah 6.1650’den basladi. Diin 35 baz puan artan 10 yillik tahvil faizi
%20.99 olurken, 2 yillik tahvil faizi 148 baz puan gerileyerek %23.05’ten son islem
gecti. 5 yillik Turkiye CDS’i 9 puan daha artarak 475 oldu.

Kiresel piyasalarda ticaret savaslarinin artirdigi riskten kagisin baskiladigi ABD 10
yillik tahvil faizi %2.47 seviyesinden son islem gegti. Faiz bir hafta dnceye gére 7 baz
puan asagida bulunuyor. EUR/USD ise 1.12 seviyesinin yakinlarinda seyretmeyi
surdarayor.



Piyasalara Bakis

Doviz Piyasasi Global Hisse Senetleri
Son Giinliik Haftahk TL Reel Kur Endeksi (2003=100) Son Giinliik Haftahk
Spot fiyat deg. deg. 80 - VIX 194 0.4% 31.1%
USDTRY 6.1656 0.3% 3.3% S&P 500 2,879 -0.2% -1.5%
EURTRY 6.9146 0.4% 3.5% 75 J DJ Ind. 25,967 0.0% -1.8%
SEPET 65432  03%  34% 70 | DAX 12,180 0.7% -1.3%
FTSE 7,271 0.1% -2.0%
EURUSD 1.1195 0.2% 0.2% 651 NIKKE 21,428 -0.8% -3.5%
GBPUSD 1.3018 -0.4% -0.1% 60 4 BIST 100 90,272 -1.3% -5.4%
USDJPY 109.920 0.4% 1.4% -
EURCHF 11424  -01%  -0.3% 08/18 10/18 12/18 02/19 04/19 Emtia
CNHUSD 6.8304 -0.5% -1.2% Son Giinliik Haftahk
Brent 69.9 0.0% -1.3%
Tahvil ve Eurobond Piyasalari WTI 61.7 0.5% -0.2%
Gosterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tiirkiye eurobondlari Bakir 47,6400 -1.3% -2.6%
Son Ginlik Haftalik Fiyat  Getiri Spread Altin 1,281.5 -0.2% 0.8%
2 yillik 23.05 -1.48 0.17 05/06/20 100.7 6.08 355.4 Gumis 14.8 -0.6% 1.3%
5 yillk 22.24 1.51 2.24 24/10/28 88.6 7.81 538.8 Bugday 435.3 -1.0% -2.0%
10 yillk 20.99 0.35 1.04 16/04/43 72.4 7.32 473.2 Misir 360.8 -1.6% -2.6%
14/05/47 77.5 7.70 511.7
Para ve swap piyasalari Global 10-Yillik Faiz Oranlari
TCMB ort. 24.00 0.00 0.00 Sirket tahvilleri Son Giinlik Haftahk
ONswap 23.40 -0.11 -0.30 Garanti22 93.4 7.39 507.7 ABD 2.47 -0.02 -0.07
1lay swap 26.06 0.17 1.43 YKB24 86.9 9.03 671.9 Avr. Birligi -0.04 -0.01 -0.07
1ylswap 30.03 -0.57 1.31 Akbank25 85.5 8.21 587.8 ingiltere 1.14 -0.08 -0.01
ftalya 261  -0.01 0.06
Tahvil Faizleri Dolar/TL Opsiyon Volatilitesi Japonya -0.05 0.00 -0.01
2 | 26 Kredi Riski
: : ” Son Giinliik Haftalik
20 \ ) EMBI+ 413.4 4.8 3.1
18 20 <on SY C?DS Spreadleri
16 Son 18 — 1 hafta énce Tarkiye 474.9 9.2 27.5
} hafta Snce — 1 ay énce Rusya 129.6 1.1 0.9
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14 T T 1 = N w o © - Brezilya 173.4 -25 -1.0
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Bu rapor, QNB Finansbank Hazine Bolumi ekonomistleri tarafindan miusterilerini bilgilendirmek amaciyla
dizenlenmistir. Raporun QNB Finansbank ile iligkili bir kurulusun musterisi tarafindan kullanilabilirligi, alan kisi ve bu
kurulus arasindaki akdi iliskiye tabi olacaktir. Bu raporda sunulan bilgi, yorum ve tavsiyeler raporu hazirlayanlarin
goriglerini yansitmakta olup yatinm danismanligi hizmeti kapsaminda degildir. Mali durum ile risk ve getiri
tercihlerinin gesitliligini g6z 6éniinde bulundurunca sadece bu raporda yer alan géruglere dayanarak verilecek yatirm
kararlari beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapordaki bilgilerin derlenmesinde guvenilirligine inanilan
saglam kaynaklardan faydalaniimistir; ancak bilgilerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemistir. QNB Finansbank
bilgilerin dogrulugu ve bultunligld konusunda garanti vermemekte ve dogabilecek hatalarda sorumluluk
ustlenmemektedir. Raporda sunulan bilgiler iizerinde énceden belirtiimeksizin degisiklik yapma hakki saklidir. QNB
Finansbank ve iligkili kuruluslar ile bu kurumlarda galisan personel arastirma raporlarinda s6zi edilen menkul
kiymetlere yatinm yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismi
ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz ya da dagitilamaz.




