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[ 3 Haftalik Biilten

Global piyasalar denge arayisini siirdiiriiyor...
® Grafik 1: 2019 Sonundan Bu Yana Getiriler (%)

Global piyasalar; ekonomilerin agilmasiyla olusmasi beklenen talep artisi
ile viriiste 2. dalga riski, artan ABD-Cin gerilimi ve zayif gelen ekonomik

veriler arasinda denge arayisinda. Merkez bankalari destekleyici durusunu $/Giney Afrika Randi 31,7
korumaya devam ederken, Fed’den negatif faizlere karsi olumsuz durus $/TL
devam ediyor. Dolar gii¢lii seyrini koruyor. Petrol fiyatlari ise artan talep Altin
toparlanmasi  beklentileri ve Suudi Arabistan’dan gelen ek kesinti A .
$/Hindistan Rupisi
aciklamasindan destek buluyor. TL aktifler ise, gectiGimiz hafta yasanan XY
kayiplarin ardindan, bu hafta toparlanma egilimindeydi.
usD/IpPY
Viriiste 2. dalga endisesi artiyor. Mayis ayi itibariyle bir¢ok tlke karantina EUR/USD
. . . Gumus
kosullarinda gevsemeye giderken, global ¢apta vaka sayisi 4,55 milyon, 6l
sayisi ise 304 bin kisiye ulasti. Ekonomilerin yeniden agilmasiyla, 2. dalga S&P 500
endisesi de artmaya basladi; G. Kore'de, Cin’in bazi bolgelerinde, BIST-100
Almanya’da vaka artiglari goriliyor. Yurtiginde ise; vaka sayisi 144.749, o6l MSCI World
sayisi 4.007 seviyesinde; aktif vaka sayis1 24 Nisan’dan itibaren geriliyor. Nikkei 225
MSCI Emerging
Ekonomik veriler zayi f seyrini koruyor. Deflasyonist baskilar artiyor. Yillik DAX
enflasyon Cin’de %3,3 ile Eyliil’den bu yana en diisiik seviyede. ABD’de yillik Eurostoxx
enflasyon %0,3’e gerilerken, aylik ¢cekirdek enflasyon -%0,4 ile rekor disus Brent Petrol -52,8
kaydetti. ABD, Nisan’da 738 milyar S ile rekor bitce ac¢ig verdi. Cin'de 80 €0 40 20 O 20 40

liretim toparlanmaya baglasa da talep diisiik seyrediyor. Nisan’da Cin’de,
sanayi Uretimi yillik %3,9 artarken, perakende satislar yillik %7,5 daraldi. . )
ABD’de ise aylik bazda perakende satislar %16,4, sanayi Uretimi %11,2 | _J§ Grafik 2: Brent Petrol ($/varil)

gerginliginin de etkisiyle, biyime beklentilerinde ek asag yonli revizyona 75
gidebilecegini belirtti; IMF'in 2020 daralma beklentisi %3’ti.

ABD-Cin gerginligi artiyor. ABD borsalarinda islem géren Cin sirketlerinin
arastiriimasi giindemde. Ayrica; ABD federal emeklilik fonu Cin varliklarina 55 -
yatirim yapmayi birakti.

45
Merkez bankalar1 destekleyici; ancak negatif faize karsi. Fed 6zel sektor
tahvil alimlarina baslarken, ECB de varlik alimlarini artirdi. Gin Merkez 35
Bankasi ise para politikasinin daha esnek olacagl ve ek adimlar atilacag
mesaji verdi. Hafta boyunca Fed boélgesel baskanlarindan gelen agiklamalar 25 1
negatif faiz beklentilerini torplileyici ancak gereken destegin verilecegine
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isaret eder nitelikte iken blylime Uzerindeki risklere de dikkat cektiler. Fed
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Baskani Powell da benzer agiklamalarda bulundu. LSS S S SRS SEESISSSSES
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Petrol yiikseliste. Mayis basinda yirirlige giren OPEC+ kisintilanna ek )
olarak Suudi Arabistan’in giinlik Gretimini 1 milyon varil daha disirecegini . Grafik 3: $/TL

aciklamasi, ABD’de de azalan Uretim ve toparlanmaya baslayan talep petrol

fiyatlarini destekliyor. Brent petrol haftalik %2,5 yikselisle 31,7 $/varil’de. 740 1
WTI tipi petrol 28,7 $/varil’de. Petrol fiyatlarindaki yikselis risk istahina 7,20 1
destek verse de 2. dalga endisesi ve ABD-Cin gerginligiyle hisse senedi 7,00 1
endeksleri haftayr ekside tamamliyorar: ABD borsalari %2,2-%3,0 arasi, 6,80 1
Eurostoxx endeksi %4,3, Cin’in Sangay endeksi %0,9 geriledi Z'jg |
Dolar giiglii seyrini koruyor. Dolar endeksi DXY haftalik %0,5 yukselisle 6,20 1
100,2’de. €/$ 1,0830 ile hafifgeriledi. GBP/USD ise hem Brexit’e iliskin hem 6,00 -
de viriise iliskin endiselerle haftalik bazda %2 geriledi; 1,2165’lerde. 5,80 1
Gelismekte olan ilke para birimlerinde ise bu hafta géreli sinirl deger 5,60 1
kayiplar goériildii. Altin ise deflasyon endiseleri ve negatif faize iliskin 540 A
olumsuzagiklamalarakarsin, ETF’lerin talebiyle 1.740 $/ons’a yiikseldi.. 5,20
50 +—— 7
TL aktifler bu hafta toparlandi. $S/TL haftalik %2,4 disiisle 6,9160’larda. g g g 3 3 3 g 3 Q 3 Q Q 5 5 E’i a 3
BIST-100 %2,2 artisla 100 binlerde. Tahvil getirileri ise haftalik bazda hafif 588335386882 549:5882387%3

yukseldi; gosterge faiz %9,18, 10 yillik getiri %13,21’'lerde.
Kaynak: Bloomberg
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[ M Haftanin Konusu: Salginin Dis Talep ve Turizm Kanallariyla Olasi Etkileri

Koronaviriisiin en fazla hissedildigi alanlann basinda dig ticaret ve turizm
gelmektedir. Azalan kiiresel taleple birlikte, global ticaret hacimlerinde
onemli bir diisiis beklenirken, uygulanan seyahat yasaklari da turizm ve
baglantili tasimacilik faaliyetlerinde 6nemli bir zayiflamayi beraberinde
getirebilecektir. TCMB de; Enflasyon Raporunda yer alan «Salgininin Dis
Talep ve Turizm Kanallariyla Olasi Etkileri» adli kutuda bu gelismelerin
Tiirkiye’de mal ihracati ve turizm kanaliyla biiyiime (zerindeki olasi
etkilerini incelemektedir.

Dis Talep Kanali ve ihracat

Koronaviris kapsaminda alinan tedbirler global gapta ciddi bir talep
daralmasi yaratirken, 2020°’de hem gelismis hem de gelismekte olan
Ulkelerde es anli bir daralma bekleniyor. OECD, liretimde ilk asamada
%20-%25, tiketimde ise %30’luk bir daralma 6ngoriyor. IMF, global
buylimede %3’lik bir daralma oOngoriirken, ihracat agirhkli kiresel
biiylimenin (IAKB) 2020’de %4,8 daralmasi bekleniyor. IMF, Tiirkiye’nin
en onemli ticaret ortagl olan Euro Bolgesi'nde ise %7,3’lik daralma
ongoruyor. Bu nedenle, Tirkiye'nin dis talebindeki daralmanin yiksek
olmasi bekleniyor. Ayrica, petrol fiyatlarindaki diisiis Orta Dogu ve Afrika
ile Rusya gibiihracatpazarlarimizkanaliyla da olumsuz etki Gretecektir.

2006-2019 ddénemi ele alindiginda; iAKB ile altin haric mal ihracatinin
yillik degisimleri arsindaki esnekligin 2,9 puan oldugu gérilmektedir; yani
dis Pazar biiyiimesindeki 1 puanlik artisin, ihracati ~3 puan artirdigi
soylenebilir. Ancak; ihracatta reel kur, petrol fiyati, pazar ¢esitlendirmesi
gibi etkenler nedeniyle bu iliskiden ayrismalar da goérilebilmektedir.
Ornegin 2012’de; AB’deki borg krizi nedeniyle bu bélgeye olan ihracat
azalirken, yiksek petrol fiyatlanndan destek bulan Orta Dogu ve Afrika
Ulkelerine yénelmistir. 2017-2019 déneminde de TL'deki birikimli deger
kaybinin rekabetgilik gliclini artirmasi ihracata destek vermistir. 2015-
2016 doneminde ise jeopolitik gelismeler ihracati baskilamistir.

Ayni iliskiye 1AKB’nin %2,4 daraldigi 2009 yil harig olarak bakildiginda
ise; esneklik katsayisi 2,2’ye gerilemektedir. Bunda finansal kisitlarin
(krediye erisim, bilango etkileri, vb.) etkili olmus olabilecegi
degerlendiriimektedir. Bu da; basta Avrupa olmak Uzere diger ticaret
ortaklarimizda da gorilen/gorilebilecek ekonomik daralmanin ihracat
talebini de belirgin derecede azaltacagini gostermektedir.

Turizm Kanali ve Ekonomiye Yayilimi

Global gapta uygulamaya konulan seyahat yasaklari, turizm kanaliyla da
ekonomiler lizerinde baski iliretmektedir. 2019'da, Turkiye’de, turizm
gelirlerinin milli gelir icindeki payr %4 olmustur; bu nedenle turizm
alanindaki gelir kaybi biliyiime lizerinde hem dogrudan hem de lokanta-
otel, ulastirma, perakende ticaret gibi turizm baglantih sektérler
kanaliyla dolayli olarak 6nemli bir risk Uretmektedir. Yapillan VAR
analizine gore; turist sayisindaki %10’luk disis buylimede ilk ¢eyrekte
0,57-0,74 puan araliginda, 12 aylik donemde ise toplamda 0,79-0,92
puan araliginda etkili olmaktadir. Ancak, kisi basi harcamalar Ulkelere
gore farkhhk gésterdiginden, tlkelere gore ziyaretgi sayisindaki degisime
gore de bu etki degisebilecektir.

2012 yil girdi-gikt1 tablosu kullanilarak yapilan analize gore ise; turist
harcamalarindaki %10’luk diisiis milli gelirde dogrudan, dolayl ve
uyarilmis etkiler yoluyla toplamda ~0,7 puan diigiise neden olmaktadir.
Ancak; hizmetler sektérinin milli gelir icindeki payinin zamanla artmis
olmasi bu hesaplamanin bir alt sinir olmasi gerektigine isaret etmektedir.
Etki, buylk oranda yeme-igme ve konaklama, tur hizmetleri, tasimacilik
ile giyim ve tekstil imalati sektorleri kaynakhdir.

ihracat ve turizm kaynakli gelir azalisi olacak olsa da, emtia fiyatlarindaki
dists ve ithalat talebindeki azalma cari dengenin ilimli seyretmesini
saglayacaktir.

[ PKiiresel Biiyiime ve ihracat (Yilllk % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK.
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* Turist sayisi, ticaret sektorii katma degeri ve GSYiH'yi iceren, nihai
yurt ici talebin digsal olarak kontrol edildigi VAR modeli 2008(1:2019C4
donemi igin tahmin edilmistir. Alternatif modellerden elde edilen
sonuglarin buytk 6lglide uyumlu oldugu gbzlenmektedir.

Yeme-icme ve Konaklama

I
Tur Hizmetleri  I———
Uluslararasi Tagimacilik — m—

Giyim ve Tekstil imalat  ——
Diger**
Yurt ici Tagimacilik
Saghk mm
Spor, Egitim, Klltir m
[

GSM Dolagim Hizmetleri
** Cogunlukla hediyelik esya, hali, kilim, vb. ve diger harcamalari igeren

diger  kalemi iligkili ~oldugu  perakende ticaret altinda
degerlendirilmektedir.

Kaynak: TCMB Enflasyon Raporu —1
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https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TR/TCMB+TR/Main+Menu/Yayinlar/Raporlar/Enflasyon+Raporu/2020/Enflasyon+Raporu+2020+-+II
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TR/TCMB+TR/Main+Menu/Yayinlar/Raporlar/Enflasyon+Raporu/2020/Enflasyon+Raporu+2020+-+II

) Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

" Y TCMB Faiz (%)

Persembe: TURKIYE TCMB FAiZ KARARI

Subat Mart Nisan Mayis’20
20 20 20 Beklenti
(%) 10,75 9,75 8,75 8,25

TCMB’nin politika faizini 50 baz puan indirmesi bekleniyor...

TCMB son para politikasi toplantisinda, politika faizi olan 1 haftalik
repo faizini 100 baz puan disilrerek %8,75’e ¢ekti. Toplanti
metninde; TL'deki deger kaybina ragmen, petrol ve diger emtia
fiyatlarindaki distisiin, enflasyon gorinimini olumlu etkiledigi,
yllsonu enflasyon tahminine yonelik risklerin deasagi yonli oldugu
belirtildi. TCMB, ayrica para politikasinda temkinli durusun,
enflasyon ana egilimi dikkate alinarak, devam edecegini de belirtti.
TCMB’nin para politikasi toplantisinda politika faizini 50 baz puan
indirerek %8,25 seviyesine cekmesi bekleniyor.

Persembe: ABD IMALAT SANAYi PMI ENDEKSI (ONCUO)

Subat Mart Nisan Mayis’20
’20 ’20 20 Beklenti
Endeks (imalat) 50,7 48,5 36,1 37,5

ABD beklenti endekslerinde sinirl yiikselis bekleniyor ...

ABD’de imalat sanayi aktivitesi ve hizmet sektériine iliskin
beklentileri gbsteren PMI endekslerinde, korona virlisti kaynakli,
alinan onlemlerin etkisiyle sert distsler gorildi. Korona virlisiniin
yayllmasi birgok sektor lizerinde olumsuz etki yaratti. En ¢ok da
hizmet sektorinln etkilendigi gorulliyor. Nisan’da imalat sanayi PMI
endeksi 36,1’e, hizmet sektérii PMI endeksi de 26,7 seviyesine
geriledi. Bu etkinin salginin yaylma hizi azalana kadar da devam
etmesi bekleniyor. Mayis ayinda imalat sanayi PMI endeksinin
375’e, hizmet PMI endeksinin de 32,5 seviyel erinesinirli yiks el mesi
bekleniyor.

Cuma: TURKIYE REEL KESiM GUVEN ENDEKSI
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Kaynak: Bloomberg

[ JWABD imalat Sanayi ve Hizmet PMI Endeksi

60

55
o —~ AP

45

40

35 361

30

25 267

20
M= P P M= @ @ @ @ © L= T~ I - I = I = T = I - I = R = |
bl o o o o e - o sl s g . a2, B |
8 @€ 8 N N § &€ € & N &N § & &€ S N N F
[} - - OO O 2 O - -0 2 2 8 = - o O

o |2zt Sanay Hizmet Sektdri

Subat Mart Nisan Mayis'20
20 20 20 Beklenti
m.a. 106,7 98,6 62,3 =

Reel kesim giiven endeksi Nisan’da belirgin geriledi...

Reel kesim gliven endeksi, Nisan’da mevsimsellikten arindiriimis
olarak aylik 36 puan azaldi ve 62,3 ile Ocak 2009’dan bu yana en
disiik seviyesine geriledi. Endeksin alt detaylarina bakildiginda;
mevcut mal stokuna iliskin beklentiler disinda diger tim
endekslerde dustigler goruldi. En ylksek disus, gelecek 3 aya iliskin
ihracat bekl entilerini gosteren endekste kaydedildi. Bunda en biyik
ihracat pazarimiz olan Euro Bolgesi'nde virls kaynakli bolge
ekonomilerinde goériilen daralma nedeniyle talep disukligl ve sinir
komsularimizda Irak, iran sinir Glkelere getirilen sinirlamalarin etkili
oldugunu degerlendiriyoruz. Mayis ayinda da mevcut seviyelerde
seyir surebilir.

wm f(apasite Kullamim Orani (%, m 2, sag eksen)
1200 4 300

100 -
50

1000 -

00 | 00

800 + 650

00 - 9

600
600 -

623

00 T T Tt 50

oa/1=
0s/1=
06718
07/1s
os/s
o=
1018
11718
12718
01519
02719
03/19
oa/19
05/19
06/19
0719
0s/19
o9/19
10/19
11719
12/19
01/20
02,20
03720
0420

Kaynak: TCMB
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) Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Cuma: TURKIYE YABANCI TURIST GiRISLERI

Ocak Subat Mart Nisan’20
20 ’20 ’20 Beklenti
Yilhik % deg. 16,1 3,8 -67,8

Yabanci turist sayisinda Mart’ta belirgin azalis goriildii ...

Kiltir ve Turizm Bakanligl verilerine gore; Mart'ta yabanci turist
sayisi yill ik %67,8 azalarak 718 bin kisiye geriledi. Ayni dénemde
TCMB verisine gore seyahat gelirleri de yillik %53 azalis gbsterdi ve
12 aylk kimdilatif seyahat geliri rakami (briit) 29,4 milyar $’a
geriledi. Korona virlisii kaynakli seyahat kisitamalarinin, turizm
verileri (izerinde asagl yonll etkisini Nisan ve Mayis aylarinda da
strdirecegini degerlendiriyoruz. Sonrasinda ise virls gelismelerine
bagli olarak Ulkelerin kisitamalarin kaldirimasina yonelik atacagi
adimlar, turizm sektori Gzerinde etkili olacaktir.

Cuma: EURO BOLGESi IMALAT SANAYi PMI ENDEKSI (ONCU)@

Subat Mart Nisan Mayis’20
20 20 ’20 Beklenti
Endeks (imalat) 49,2 44,5 33,4 38,0

Euro Bélgesi’nde PMI endeksleri zayif seyrediyor ...

Euro Bolgesi‘'nde, Nisan’da imalat sanayi aktivitesine iliskin
beklentileri gésteren PMI endeksi 33,4’e gerilerken, korona viris
salgininin en ¢ok etkil edigi hizmetsektorineiliskin beklenti endeksi
ise 11,7 ile ¢ok dusik agiklandi. Endekslerin, 50 esik degerinin
oldukga altindaki seyri, sektorlerin belirgin daralma gosterdigine
isaret ediyor. Bolge (lkelerinde salgin kaynakli getirilen
kisilamalarin = bir kismi  kaldirimaya baslanmakla birlikte,
endekslerde toparlanmanin sinirli kalacagini degerlendiriyoruz.
Mayis'ta imalat sanayi PMI endeksinin 38,0'a, hizmet PMI
endeksinin 23,8’e sinirli yiikselmesibekleniyor.

[ W Tiirkiye Yabanci Turist Sayisi ve Seyahat Gelirler,
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Kaynak: TCMB, Kultur ve Turizm Bakanhg

Euro Bélgesilmalat Sanayi PMI Endeksi
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= Euro Bolgesi Almanya italya

Kaynak: Bloomberg

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar 4



( 3 Haftalik Takvim

TARIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI
18 Mayis Pazartesi 10:00 Turkiye Ozel Sektoriin Yurtdisi Kredi Borcu (Mart, milyar $) 185,5 -
17:00 ABD NAHB Konut Piyasasi Endeksi(Mayis) 30 35
02:50 Japonya Blylme (1¢'20, geyreksel yilliklandirilmis % degisim, 6nc) -7,1 -4,5
19 Mayis sah 09:00 ingiltere issizlik Orani (Mart, %) 4,0 4,3
12:00 Almanya ZEW Beklenti Endeksi (Mayis, mevcut durum) -91,5 -85,0
12:00 Euro Bolgesi ZEW Beklenti Endeksi (Mayis, beklenti) 25,2
15:30 ABD insaat izinleri (Nisan, aylik % degisim) 7,0 -25,9
15:30 Konut Baslangiglari (Nisan, aylik % degisim) -22,3 -21,9
07:30 Japonya Sanayi Uretimi (Mart, ayhik % degisim, final) -3,7 -
10:20 Endonezya Merkez Bankasi FaizKaran (%) 4,50 4,25
20 Mayis Garsamba 10:00 Tiirkiye Tuketici Given Endeksi (Mayis) 54,9 -
10:00 Kisa Vadeli Dis Bor¢ (Mart, milyar S) 122,5 -
14:30 Konut Fiyat Endeksi (Mart, yillik % degisim) 13,94 -
09:00 ingiltere Enflasyon (Nisan, yillik % degisim) 1,5 0,9
12:00 Euro Bolgesi  Enflasyon (Nisan, yillik % degisim, final) 0,7 0,4
17:00 Tuketici Guven Endeksi (Mayis, 6nci) -22,7 -23,0
14:00 ABD MBA Konut Kredisi Basvurulari(15 Mayis haftasi, haftalik % deg) 0,3 -
21:00 Fed Toplanti Tutanaklari - -
21 Mayis Persembe 10:00 Turkiye Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (Mart, net, milyar $) -352,1 -
14:00 TCMB FaizKarari (haftalik repo faizi, %) 8,75 8,25
11:30 ingiltere imalat Sanayi PMI Endeksi (Mayis, 6ncii) 32,6 35
11:30 Hizmetler Sektori PMI Endeksi (Mayis, 6ncil) 13,4 21,1
15:30 ABD Philadelphia Fed Ekonomik Gériinim Endeksi (Mayis) -56,6 -40,0
15:30 issizlik Maasi Basvurulari (16 Mayis haftasi, milyon kisi) 2,98 -
16:45 Markit imalat Sanayi PMI Endeksi (Mayis, dncii) 36,1 37,5
16:45 Markit Hizmetler Sektéri PMI Endeksi (Mayis, 6ncil) 26,7 32,5
17:00 ikinci El Konut Satislari (Nisan, aylik % degisim) -8,5 -18,4
02:50 Japonya ihracat (Nisan, yillik % degisim) -11,7 -23,1
03:30 imalat Sanayi PMI Endeksi (Mayis, dncii) 41,9 -
Giney Afrika Merkez Bankasi FaizKaran (%) 4,25 3,75
22 Mayis Cuma 10:00 Turkiye Reel Sektor Given Endeksi (Mayis) 62,3 -
10:00 Kapasite Kullanim Orani (Mayis, %) 61,6 -
11:00 Yabanci Turist Girigleri (Nisan, yillik % degisim) -67,8 -
09:00 ingiltere Perakende Satislar (Nisan, aylik % degisim) 5,1 -15,0
10:30 Almanya imalat Sanayi PMI Endeksi (Mayis, 6ncii) 34,5 38,4
10:30 Hizmetler Sektéri PMI Endeksi (Mayis, 6nci) 16,2 25,0
11:00 Euro Bolgesi imalat Sanayi PMI Endeksi (Mayis, &ncii) 33,4 38,0
11:00 Hizmetler Sektori PMI Endeksi (Mayis, 6nc) 12,0 23,8
02:30 Japonya Enflasyon (Nisan, yillik % degisim) 0,4 0,1
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' FINANSAL GOSTERGELER- |

Faiz Oranlan

(%) 14/05 08/05 Haftalik (bps) 2019 Sonu (bps)
Turkiye

Politika Faizi (1 Haftalik Repo) 8,75 8,75 (o} -325

TCMB Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti 8,33 8,37 -4 -310

10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 13,21 12,95 26 100

26 Nisan 2029 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 8,21 8,32 -11 208

Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 636 654 -19 354
ABD

Fed Politika Faizi 0,25 0,25 [0} -150

2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,15 0,14 1 -142

10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,62 0,64 -2 -130

USD LIBOR - 3 Aylik 0,39 0,43 -4 -152
Euro Bolgesi

ECB Politika Faizi (mevduat faizi) -0,50 -0,50 (0] (0]

Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,75 -0,77 2 -14

Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,55 -0,55 [0} -36
Japonya

BolJ Politika Faizi 0,10 0,10 (o] [0}

Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,17 -0,16 -1 -3

Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,01 0,00 -1 1
Turkiye Getiri Egrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)

e 15/05/2020 e 08/05/2020 15/04/2020 —31/12/2019 w—15.05.2020 31.12.2019

15,0 1,75 4

1,50 4

14,0 1,25 4

1 1,00 -

13,0 2
0,75
12,0 - 4 0,50 -
0,25
11,0 / 0,00 -

-0,25 -
10,0
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2y 3y 4y 5Y 6Y 7Y 8y 9y 1oy

05/20
07/20
09/20
11/20
01/21
03/21
05/21
07/21
09/21
11/21
01/22
03/22
05/22

Hazine Mayis Ayi i¢ Bor¢ Odeme Programi

(milyon TL) Piyasa Kamu Toplam
01.05.2020 28 0 28
06.05.2020 170 18 188
13.05.2020 8.111 2.539 10.650
20.05.2020 838 566 1.403
29.05.2020 7.323 0 7.323
TOPLAM 16.470 3.122 19.592

Hazine Mayis Ayi ihale Programi

ihale Tarihi Val6r Tarihi itfaTarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Tipi

04.05.2020 06.05.2020 09.06.2021 KuponsuzDevlet Tahvili 13 Ay /399 Giin ihale / Yeniden ihrag

05.05.2020 06.05.2020 04.05.2022 SaPitKuponluDevietTahvilibayda 2 0 o5, ihale /ilkihrac
bir kupon 6demeli

05.05.2020 06.05.2020 29.01.2025 |UrEVe Endeksli Devlet Tahvili 6 5Vil/1729Gun  ihale/Yeniden ihrac
ayda bir kupon 6demeli

11.05.2020 13.05.2020 22.09.2021 3PitKuponluDevietTahvilibayda /497640 ihale /veniden ihrac
bir kupon 6demeli

11.05.2020 13.05.2020 05.05.2027 DegiskenfaiziDevietTahvilibayda v, oc 0 oy, ihale /ilkihrag
bir kupon 6demeli

12.05.2020 13.05.2020 21.06.2023 |-REF'e EndeksliDevletTahvili3ayda 5y /113, 65n  ihale /veniden ihrag
bir kupon 6demeli

12.05.2020 13.05.2020 28.06.2028  |UFEVe EndeksliDeviet Tahvili 6 8Yil/2968Gun ihale/Yeniden ihrag
ayda bir kupon 6demeli

22.05.2020 27.05.2020 25.11.2020 Kira Sertifikasi 6 Ay / 182 Gin Dogrudan Satis

22.05.2020 27.05.2020 09.12.2020 Hazine Bonosu 6 Ay / 196 Giin ihale /ilkihrag
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'® FINANSAL GOSTERGELER- Il

Hisse Senedi Piyasalari

14/05 08/05 Haftalhk (%) 2019 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Yurtici Piyasalar
BIST-100 99.193 98.399 0,8 -13,3 93.182
BIST-30 115.330 114.934 0,3 -16,9 114.582
Mali 107.004 107.643 -0,6 -20,8 112.919
Sinai 129.519 128.535 0,8 -6,9 104.928
Yurtdisi Piyasalar
S&P 500 2.853 2.881 -1,0 -11,7 2.519
Nasdaq 100 8.944 8.980 -0,4 -0,3 6.586
FTSE 5.742 5.936 -3,3 -23,9 6.991
DAX 10.337 10.759 -3,9 -22,0 11.626
Bovespa 79.011 78.119 1,1 -31,7 73.944
Nikkei 225 19.915 19.675 1,2 -15,8 20.239
Sangay 2.870 2.872 0,0 -5,9 3.109
Para Piyasalari
14/05 08/05 Haftalik (%) 2019 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Turkiye
S/TL 6,9218 7,1167 -2,7 16,3 4,2683
€/TL 7,4829 7,7148 -3,0 12,2 4,8186
Sepet (0.5$ + 0.5€) 7,2026 7,4142 -2,9 14,1 4,5427
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,0805 1,0834 -0,3 -3,6 1,1213
S/¥ 107,25 106,28 0,9 -1,25 111,495
£/$ 1,223 1,2362 -1,1 -7,7 1,3387
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 5,8123 5,8361 -0,4 44,4 3,6607
Hindistan Rupisi 75,565 75,765 -0,3 5,9 67,881
Endonezya Rupiahi 14.885 14.995 -0,7 7,3 13824,7
Guney Afrika Randi 18,444 18,594 -0,8 31,7 14,0376
Emtia Piyasalari
14/05 08/05 Haftalik (%) 2019 Sonu (%) 5 Yilhk Ortalama
WTI Petrol ($/varil) 27,56 23,55 17,0 -54,9 51,97
Brent Petrol ($/varil) 31,1 29,5 5,7 -52,8 56,78
Altin (S/ons) 1.730 1.716 0,8 14,0 1.296
Gumiis ($/ons) 15,87 15,35 3,4 -11,1 16,34
Bakir ($/libre) 235,1 238,6 -1,4 -15,9 261,5

Bankacilik Sektori Biyiikliikleri (milyar TL)

BANKACILIK SEKTORU BUYUKLUKLERI (milyar TL)
27 Arahk 10 Nisan 30 Nisan 8 Mayis

2019 2020 2020 2020 Haftalik (%) Ayhk (%) 2019 Sonu (%)
Toplam Mevduat (bankalar mev. harig) 2.570 2.859 2.987 3.013 0,9 5,4 17,2
TL 1.264 1.391 1.463 1.458 -0,3 4,9 15,4
YP (milyar $) 220 220 219 219 -0,2 -0,7 -0,8
Toplam Kredi 2.707 2.993 3.158 3.208 1,6 7,2 18,5
Tuketici Kredileri 465 510 528 532 0,86 4,2 14,5
Konut 199 211 211 211 0,0 -0,3 6,1
Tasit 7,0 7,0 7,0 7,0 0,1 -0,6 0,0
ihtiyac & Diger 259 292 310 314 1,5 7,7 21,3
Bireysel Kredi Karti Kredileri 115 110 106 103 -2,5 -5,6 -10,4
Yurtdisi Bankalara Borglar (mr $)* 91 85 84 85 0,3 -0,5 -6,6

* Yurtdigi bankalar mevduati dahil
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L J) Makro Ekonomik Gostergeler

Makro Gstergeler

GSYiH (yillk bilyiime, %) 013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Tirkiye 85 52 6,1 32 74 26 60

GSYiH (milyar TL) 1810 20844 2338 2609 3,107 3701 1,280

GSYiH (milyar ) 950 935 861 863 851 784 754

ABD' 17 24 26 16 2 29 23

Euro Bolgesi -0,2 14 21 20 24 18 09

Japonya ' 20 04 13 06 19 08 04

Cin 78 73 69 67 69 66 60

Brezilya 30 05 -35 -33 11 11 12

Hindistan 55 64 74 8 71 7 45

TUFE (yillik % degisim) 013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 1020 Nisan'20
Tirkiye 740 8,17 881 853 119 2030 11,84 11,8 1094
ABD 1,50 08 07 21 21 19 23 15 03
Euro Bolgesi 080 02 02 11 14 16 13 07 04
Japonya 1,60 24 02 03 10 03 08 04

Cin 250 15 16 21 18 19 45 13 33
Brezilya 591 64 1067 6,29 295 375 131 330 24
Hindistan 2 987 48 561 341 521 21 735 584

Cari Islemler Dengesi/GSYiH (%) 013 014 015 206 017 2018 2009

Tirkiye -6,7 47 3,7 -38 -5,6 -35 02
ABD -23 -23 2,1 24 -23 -23 -23
Euro Bolgesi 20 24 30 35 32 29 30
Japonya 08 05 33 38 40 35 36
Cin 15 27 31 18 13 04 13
Brezilya 31 44 32 -13 -04 0,7 2,1
Hindistan -26 -14 11 -06 -15 24 -09

Tiirkiye Dig Gostergeler (milyar §) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 120 Nisan'20

Ithalat (12 ay kiimile) 2608 511 236 202, 2387 2312 2103 255 2004
Ihracat (12 ay kiimille) 1615 166,5 1510 1492 1645 1772 1808 1791 177
Carilslemler Dengesi (12aykimille) - 559 - 388 - 273 -268 -40,6 -20,7 8,7 15
MB Briit Ddviz Rezervleri 112 106,3 929 9,1 84,1 720 812 64,1 51,5%*
* Nisan **(08/05/2020 itibariyle
1Y|H|k|and|r||m|§

Hindistan enflasyon veristicin 2008-2011 aras! TEFE versi, sonraki dénem icin TUFE kullanilmaktadr.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindanhazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Fatma Melek — Bas Ekonomist
Fatma.Melek@ akbank.com

Dr. Eralp Denktas, CFA
Eralp.Denktas@akbank.com

M. Sibel Yapici
Sibel.Yapici@akbank.com

Meryem Cetinkaya
Meryem.Cetinkaya @ akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesiamaciyla derlenmistir. is bu raporlardakiyorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlan sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatinm A$ her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistire bilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirm
AS’nin herhangi bir taahhiidini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her turltozel ve/veya tizel kigiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve
surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirli gercek ve/veya tizel kisinin, gerek dorudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa
olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve
surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirim danismanlig’” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatinm danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve
kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi
sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada vyer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlann Kkisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinm karan veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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