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Nisan 17 Odemeler Dengesi
Uzun vadeli cari denge/finansman dengelenmesi devam ediyor...
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Nisan cari a¢ik beklentiler dahilinde...

Nisan ayinda édemeler dengesi beklentiler dahilinde 3.6 milyar dolar cari acik verdi
Boylece 12 aylik cari agik rakami 32.7 milyar dolardan 33.6 milyar dolara yukseldi.
(GSYH %4.0)

1. 12 aylk birikimli gekirdek cari denge Kasim’da 6.6 milyar dolar agiktan istikrarli
bir sekilde iyileserek 5.1 milyar dis ticaret fazlasina déndu.

= Bu iyilesme ¢ekirdek mal (imalat sanayi ve gida urlnleri) dis ticaret
dengesindeki dizelmeden kaynaklaniyor. Bu veri, Kasim’daki 12.1
milyar agiktan neredeyse dengeye geldi.

= Cekirdek cari acgigin diger bir pargasi olan hizmet dengesi (ithalat
tasima maliyeti eklenmis) istikrarli bir sekilde ylkselmeye basladi. Bir
onceki aya gore neredeyse 0.3 milyar artis gostererek 6.2 milyar dolar
oldu.

2. Hesaplarimiza gdre, tasima maliyeti dahil hammadde, altin ve enerji net ithalati
Nisan’da 39 milyar dolara yikseldi. 2016°da bu rakam 33 milyar dolar olmustu.
Emtia ve petrol fiyatlarinda yukselis, yilin ilk 4 ayinda dogdalgaz tiketimindeki
yillik bazda hizli artis (hava kosullari kaynakli), cekirdek cari dengedeki hizla
iyilesmeye ragmen, manget cari dengenin daha iyi performans gdstermesini
engelliyor.

3. Birincil ve ikincil gelir dengesi ise 8 milyar dolara yakin acgik vermeye devam
ediyor.

Disg Finansman

Nisan’da dogrudan yatirmlarda giris 0.8 milyar dolar olurken portféy yatirnmlarinda, alt
kalemler itibariyla incelendiginde, yurtdisi yerlesiklerin hisse senedi ve devlet i¢
borglanma senetleri piyasalarinda sirasiyla 0.3 milyar dolar giris olurken ve 1.3 milyar
dolar giris yapildigi gérilmektedir. Ote yandan bankalarin hazinenin 1.25 milyar dolar
Eurobond ihraci yaptigini gériyoruz. Sonug olarak 6demeler dengesi portfoy yatirimlari
kaleminde net 3.3 milyar dolarlik giris yapildigini gériyoruz.

Bankalarin 12 ay birikimli toplam (kisa+uzun vadeli kredi) ve Euro Bond ihraglari 1
milyar dolar civarinda dnceki aya kiyasla sabit kaldi. Halen bankalarin dis borglanma
istahinin artmadigini goértyoruz. Mevduatin kit oldugu bu dénemde, uzun suredir
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mevcut kredi blyumesinin devami igin bankalarin dis borglanmaya yodnelecegini
dusundyoruz, ancak bu halen gergeklesmedi.

e Ote yandan, Hazine’'nin dig-borg ihraglarini hizlandirdigini, banka digi 6zel sektoriinde
dis bor¢glanmaya yeniden basladigi sinyallerini gdrmeye basliyoruz.

e Sermaye girislerinin 6zellikle borglanma kanaliyla énimuzdeki aylarda hizlanmasini
bekliyoruz. TCMB doviz rezevlerinde Nisan’ta gordiigimiz 3.9 milyar dolar erimenin
(Eylilden bu yana erime 16.5 milyar dolar) onimizdeki aylarda sona ermesini
bekliyoruz. Aksi takdirde, finansal sistem dis finansman saglamada zorlanacaktir.
Rezevleri destekleyecek diger faktorler ise TCMB’nin Mayis itibariyle reiskont kredileri
kanaliyla tekrar fx rezervi biriktirmeye baslamasi (yaklasik aylik 1-1.5 milyar dolar) ve
turizm sektdriinde canlanma sinyallerinin glclenmesi olacaktir.
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Seker &5 Yatinm

UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhigi kapsaminda degildir.
Yatinm danigsmanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel

niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis
olup, burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir.

Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirnmlarin sonuglarindan SEKER
YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim
Menkul Degerler A.S.'nin yazih izni olmadikga bu raporlarin icerigi kismen ya da tamamen
tictincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz.
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