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Jeopolitik riskler yeniden 6n planda...

ABD ve Avrupa otomotiv dahil sanayi urlinlerindeki ithalat vergilerini indirme
yoniinde anlagsmaya varmis olsalar da, Cin’e karsi son atilan adim ve gelen
misilleme kuresel ticaret belirsizliginin ve yansimalarinin devam edecegini
gOsteriyor. Son veriler de, diinya ticaretinde, 6zellikle gelismekte olan Ulkelerin
ticaret hacimlerinde gegctigimiz aylarda énemli disUslere isaret ediyor. ABD’de
destekleyici maliye politikalarinin blyimeyi yukseltecegi, dlsuk olan igsizlik
oranini daha da asagi ¢ekecegi anlasiliyor. Bu ortamda enflasyonist baskilar
guclenirken, manset ve cekirdek gostergeler %2 olan hedefi agsmis bulunuyor.
Ticaret politikasi bir belirsizlik unsuru olarak kalsa da, pozitif gelismelerin daha
baskin oldugu anlasiliyor. Buna bagli olarak ING Fed’in ihml faiz artis hizini
koruyacagini ve bu yilin geri kalan dénemi ile 2019’da ikiserden toplam dort
faiz artigi yapacagdini tahmin ediyor. Ancak, politika faizine yonelik riskler
yukari yonli goérintyor. Euro Bolgesi'nde ise blylime performansi ilk
ceyrekteki ivme kaybinin ardindan ikinci geyrekte de zayifliyor. Ticaret
geriliminin glvene olumsuz etkisi ve reel hane halki gelir blyimesinin zayifligi
bu gelismede etkili olurken, enflasyon ise enerji fiyatlarinin katkisiyla yukar
yonli bir seyir izliyor. Ancak bu etkinin azalmasiyla manset enflasyonun
yeniden cekirdek enflasyon seviyelerine yakinsamasi bekleniyor. Dolayisiyla,
ivme kaybeden biyime ve disik cekirdek enflasyon dikkate alindiginda ING
Avrupa Merkez Bankasi’'nin gelecek yilin sonbaharindan &nce bir faiz artigina
gitmesini édngdrmuyor. Yurtiginde ise Temmuz’'un son haftasinda MB’nin faiz
karari ve agikladigi enflasyon beklentileri gindemde 6ne ¢ikti. Bu gergevede,
1) i¢ talepteki ivme kaybi ve enflasyon goriiniimiine muhtemel olumiu katkisi,
2) gida fiyatlarindaki sigramanin normallesecegi beklentileri (ki MB enflasyon
raporunda halen %24’'G asan islenmemis gida enflasyonunun bu yil sonunda
%12, %19’un lzerinde olan gida enflasyonunun ise %13 olacagini 6ngordu),
3) maliye politikasinin enflasyondaki distsu destekleyecedi degerlendirmesi
(raporda daha o©nce destekleyici olan maliye politikasinin ndtr olacagi
varsayildi) ve 4) para politikasindaki sikilagtirmanin gecikmeli etkilerinin
MB’nin faiz karari ve bu yil icin %13.4 gelecek yil igin ise %9.3 olan enflasyon
tahminlerinde etkili oldugu anlasiliyor. MB piyasa enflasyon beklentileri ile
kendi tahmini arasindaki farki enflasyon raporunun ardindan daraltirken, ABD
ve Turkiye arasinda yeniden artan gerilim ve bu gergcevede Turkiye'ye yodnelik
yaptirim adimlari finansal piyasalarda oynakhgdi énemli 6lgiide yikseltti. MB’nin
rezerv opsion mekanizmasinda katsayi degisikligiyle piyasaya 2.2 mlyr dolarlk
likidite birakma kararinin etkileri sinirli kalsa da, sonrasinda gelen iki (lke
arasindaki diplomatik gdérismelerle ilgili olarak belli konularda 6n mutabakat
saglandigi ve sireci daha ileri tasimak igin Ankara'dan bir heyetin ABD’ye
gidecegdi haberleri yeni tarihi zirveye ulasan TL’de bir miktar toparlanmayi
beraberinde getirdi. Bu gelismeler enflasyon gérinimuine dair yukari yonlu
risklerin halen baskin olduguna isaret ederken, TL'deki zayifigin ulastigi dizey
ve bunun devam etme ihtimali MB’ye dair daha kararli ve istikrari saglayici
adim beklentisini gliglendiriyor. Ote yandan, hizli bir yukari egilimle 2003'ten
bu yana en ylksek diizeye ulasan enflasyon, dis dengesizlikler ve yiksek dis
finansman ihtiyaci, artan borglanma maliyetleri ile TL’deki dalgalanma ve
kuresel ortamdaki risk istahi degisimlerine kargi artan duyarhlik gibi konulara
¢6zim bulmayl hedefleyen kapsamli bir Onlemler paketinin uygulamaya
konmasinin gerekliligi genel kabul goériyor. Ancak, yilin ilk yarisinda oldukca
glgli olan ekonomik aktivitenin ikinci yarida ivme kaybedecegi ve blylimenin
zayiflayacagi degerlendirmeleri Orta Vadeli Plan (OVP)'nin hazirlanmasinda
Onceliklerin belirlenmesinde oldukga karmasik bir resme isaret ediyor.
Dolayisiyla, yakin dénemde agiklanacak ve yeni Hikimet'in maliye politikasini
da ortaya koyacak OVP’nin ekonomik performans lzerinde belirleyici olacagi
soylenebilir. Ancak, gectigimiz Ekim’deki vize krizine benzer sekilde jeopolitik
riskleri yeniden 6ne gikaran ABD ile iligkilere dair haber akisinin kisa vadede
piyasalar agisindan éncelikli konu olacagi anlasiliyor.
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Ekonomik Geligmeler

MB enflasyon tahminini ciddi dlgiide yiikseltti

I Tzhmin Araligl

Belirsizlik Aralig

® Enflasyon Hedefleri e CIKE AGIB)
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e MB Temmuz enflasyon raporunda piyasa beklen-
tilerine oldukga yakin %13.4 enflasyon &éngorirken;
gelecek yil icin tahminini %2.8 puan yukari ¢ekerek %
9.3, 2020 tahminini ise %6.7 yapti. Daha 6nceki rapor-
larda %5’lik hedefe genelde iki yil igcinde ulasmayi
hedefleyen MB son raporunda daha uzun bir stre 6n-
gorerek 2020 sonrasina isaret etti.

e Ekonomideki dengelenme slreciyle c¢ikti agiginin 3.
ceyrekte negatife donmesi ve sonraki dort geyrekte
negatifte  kalacagi  degerlendirmesine  ragmen,
enflasyonun ciddi Olgiide guncellenmesinde gida fi-
yatlari varsayiminin yukari ¢ekilmesi, enerji fiyatlarin-
da son dénemdeki artis egilimine bagh gelecege do6-
ndk varsayimlarin artiriimasi, TL’nin deger kaybinin TL
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e T T T T S S S < < T < T = B B cinsi ithalat fiyatlarina yansimasi ve fiyatlama dav-
£ g o g8z dgg g d g g dg g raniglarinda bozulma gibi faktorler belirleyici oldu.

Kaynak: MB

Enflasyon goéstergelerinin seyri Temmuz enflasyonu beklentilerin altinda

19 17.9 e Fiyat baskilarinin guglendigi 2. ceyregin ardindan

enflasyon Temmuz'da beklentilerin altinda kalmasina

1 158 ragmen, dislk baz etkisinin de yansidigi yillik rakam

’ yeni bir tepe noktasina ulasarak %15.85 oldu. Yillik

1 / 151 rakamdaki harekette, mal grubunda ve 6zellikle gekird-

ek mallarda gozlenen fiyat baskilari 6nemli rol
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Mallar Hizmet TUFE

Cekirdek Enflasyon

oynarken, fiyatlama davranislarinda devam eden bo-
zulma ve kura duyarh Grtnlerin katkisiyla Haziran’da
sert bir artis kaydeden hizmet enflasyonundaki egilim
haberlesme hizmetlerindeki fiyat dislstinin de kat-
kisiyla yavaslasa da yukari yonlU seyretti.

e Yurt ici Uretici fiyat endeksinde ise genele yaygin fiyat
artiglar sonucu aylik degisim %1.77 olurken; hizli bir
yukari trend igerisinde olan yillik enflasyon Tem-
muz'da da artarak %25’le serinin bagladigi 2003 yilin-
dan bu yana en yiksek diizeye ulasti ve Uretici fiyatlar
kaynakli baskilarin strdigunu teyit etti.

Kaynak: TUIK, ING Bank
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Mevsimsellikten arind. sanayi uretimi (SU)

Ekonomik aktivitede ivme kaybi isaretleri
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Sanayi Uretimi (Mev. Arind., 3A-HO, YY Deg.)

KKO (Duz., 3HA) - sag

e Mayis’'ta takvim etkisinden arindiriimis sanayi uretimi
YY %6.4 blyilrken, son iki ayda artis egiliminde olan
mevsimsellikten arindiriimig sanayi Uretimi AA %-
1.59’la Turkiye ekonomisinin kiresel kriz sonrasinda
ilk defa daraldigi 2016 3. geyrekten bu yana gdzlenen
en yuksek dususu kaydetti. 2. ceyregin ilk iki ayina
dair rakamlara gore Uretim hizi CC %0.3 ile 2017’nin
4. ve bu yilin ilk geyreklerinde sirasiyla CC %2.1 ve
CC %0.8 olan Uretime gore ivme kaybederek, Uretim
performansinin gecen yilki blylimeyi destekleyici
oOnlemlerin sona ermesiyle beklenen yavaslamaya par-
alel hareket ettigini ortaya koydu.

e Genis ekonomik siniflamaya goére, tim gruplar Ni-
san’da aylik bazda Uretim artisi kaydederken, Mayis’ta
dayanikh tiketim mallari (AA %1.8) hari¢ gruplarin
tamaminda uretim daraldi.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Dig ticaret aci1g) daralma egilimine girdi
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Cekirdek Ihracat (3A-HO,YY)

Cekirdek ithalat (3A-HO,Y

=

e 2017’nin ilk aylarindan bu yana surekli artis egiliminde
olan 12 aylik birikimli dis ticaret agigi, Haziran’da YY
%9.1 dususle 5.5 mlyr dolar olarak gergeklesen aylik
rakamin ardindan, uzun bir sire sonra ilk defa dara-
larak 86.6 mlyr dolar oldu. Buna bagh olarak ihracatin
ithalat kargilama orani son 12 aylik donem igin %65.1
dizeyine gelirken, 6nimizdeki donemde iyilesmenin
surecegi beklentileri gliglendi.

e Bu gelismede 2017 ortasindan bu yana ilk defa eksiye
gecerek YY 3.8% daralan (dusus aylik bazda %5.5) ve
son donemde ivme kaybi isaretlerinin gliglendigi ithalat
Onemli rol oynadi. Ithalattaki egilimde ise petrol fi-
yatlarinin yukari itti§i net enerji agigina ragmen, ger-
ileyen altin ithalati ve i¢c talepteki zayiflamanin
destekledigi gekirdek ithalattaki yavaglama belirleyici
oldu. Ote yandan, gekirdek ihracatta YY %3.1’lik
oldukca sinirh bir artis kaydedildi.

Kaynak: TUIK, ING Bank

Cari dengenin gelisimi

Cari acik beklentilerin listiinde blyiidii
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e Mayis'ta 5.9 mlyr dolarla beklentilerin Gizerinde kalan
cari acigin ardindan 12 aylk birikimli rakam 57.6 mlyr
dolara ulasarak artig egilimini korudu. Buna paralel
olarak GSYH'’ye oran ise %6.5’le oldukg¢a yuksek bir
dizeye geldi. Gerek buyime goérinimuandn yilin ikinci
yarisinda yavaslama igaretleri vermesi ve buna bagl
ithalat talebinin gerileyecedi beklentisi gerekse TL’nin
deger kaybinin ihracata destek olacagi tahminleri bu
seviyelerin tepe noktasi oldugunu ve dis dengenin
6nUmuzdeki aylarda toparlanacagini dustunduruyor.

e Finansal piyasalarda dalgalanmalarin 6ne ¢iktig
Mayista finansman tarafinda 0.3 mlyr dolarlik
sermaye cikisl kaydedilirken, net hata ve noksan
kaynakh 3.4 mlyr dolarlik girigle (son 12 ayda toplam
giris 15 mlyr dolara yakin) ve 2.8 mlyr dolarlik resmi
rezerv kullanimiyla cari agik dengelendi.

Kaynak: MB, ING Bank
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12 aylik birikimli biitgce acig: (mlyr TL)

Biitge acig: acigi Haziran’da yiikseldi
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e Secimlerin gerceklesti§i Haziran ayinda, cari trans-
ferler ve personel harcamalarin katkisiyla faiz digi har-
camalarda ciddi bir artis kaydedilirken, yukari yonlu
seyreden faizlere de baglh olarak faiz giderleri hizh
yukselis egilimini korudu. Gelirler tarafinda ise, vergi
gelirlerindeki saglikh blyimeyle artis hizi oldukca
gugli  seyretti. Tiam bu gelismelerin neticesinde
Haziran’da hem faiz disi agik hem de bitce acigi %
86’nin Uzerinde bir artisla neredeyse ikiye katlandi.

e Bltce sonuglar ve yillik bitge agidinin  yeniden
GSYH'nin %2’sine ulagsmasi maliye politikasinda daha
tedbirli bir durusun énemini ortaya koyuyor. Ekonomi
ve Maliye Bakani Berat Albayrak’in géreve geldiginden
bu yana yaptigi bltgce harcamalarinin etkin bir sekilde
kontrol edilecegi agiklamalari bu yonde ilk gigli siny-
aller olarak degerlendirilebilir.

MB beklentilerden farkli olarak faiz artirmadi

e Temmuz faiz karari toplantisinda MB, Mayis’taki
sadelestirmenin ardindan temel faiz araci olarak ye-
niden 6ne ¢ikan haftalik repo faizini degistirmeyerek %
17.75'te birakti. Getiri egrisine gére PPK'da 65 baz
puanlik, yil sonuna kadar 125 baz puanlik artisin fiyat-
landidi ve piyasa beklentisinin 100-125 baz puanlik
artisa odaklandigi disunilduginde MB’nin bu karari
beklentilerin gerisinde kald1.

e MB’nin ylkselen enflasyon, bozulan enflasyon beklen-
tileri ve TL’deki kirilganhda ragmen bu karari almasin-
da; buyime gérinimindeki zayiflamanin belirgin hale
gelmesinin, kredi faiz oranlarinin kuresel kriz doé-
nemine yakin seviyelere gelmesi ve baz kategorilerde
Ustlne cikmasinin kredi buyimesine etkilerini dikkate
almasinin ve maliye politkasinin dezenflasyona katki
saglayacagi beklentisinin etkili oldugu séylenebilir.

TL yeniden baski altinda

Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara
2016 —2017 2018
Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank
Politika faizi ve faiz koridoru
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e Temmuz PPK toplantisina kadar Dolar’a karsi genelde
4.85'in altinda seyreden TL, MB’nin 100 baz puan
veya Uzerinde artis bekleyen piyasadan farkli olarak
politika faizinde degisiklik yapmamasiyla yeniden
deger kaybetme egilimine girdi. Buna ek olarak, ABD-
Turkiye arasinda Turkiye’de devam eden bir davayla
ilgili olarak artan gerilim, iki Tlrk bakana yaptirim ve
Tarkiye'nin karsilik vermesiyle deger kaybi hizlandi ve
Dolar/TL 5.40'in, Euro/TL ise 6.25’in (izerini gordu.

¢ Sonrasinda iki Ulke arasindaki diplomatik gérismelerle
ilgili olarak belli konularda 6n mutabakat saglandigi ve
sureci daha ileri tagimak igin bir heyetin ABD’ye gide-
ce@i haberleri yeni tarihi zirveye ulasan TL'de bir
miktar toparlanmayi beraberinde getirse de yakin do6-
nemde ABD ile iligskilere dair haber akigi piyasalar
agisindan oncelikli konu olacaktir.

Kaynak: Reuters, ING Bank
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2 ve 10 yilhk tahvil faiz farka

Tahvil faizleri yiikselig egilimini siirdiirdii

0«

50

-100

-150

=200

250

-300

-350

-400
05-17 08-17 10-17 01-18 03-18 05-18 08-18

e Bozulan sermaye akimlari goérinimu, enflasyonda
artis egilimi ve MB’nin faiz karari toplantisinda beklen-
tilerin aksine faiz oranlarinda degisiklige gitmemesi ve
secim sonrasi ekonomi politikalarinin netlesmemesi
yaninda TL’de devam eden zayif gérinimun etkisiyle
getiri eg@risinin uzun tarafi Temmuz’un ikinci yarisinda
baski altinda kaldi. Bu gelismelere, ABD ve Turkiye
arasindaki siyasi gerilim ve yaptinm haberleri de
eklenince faizler Agustos basinda getiri egrisi
genelinde faizler yukseldi ve 2 yillik tahvil faizi %22’yi
asarken, 10 yillik faiz %20’ye yaklasti.

e Oniimiizdeki dénemde olumsuz enflasyon dinamikleri,
MB politikasina yonelik beklentiler ve Hikimet tarafin-
dan atilabilecek makro ve finansal adimlar faizlere yon
verecektir. Ancak yakin vadede ABD ile iligkilere dair
haber akisi belirleyiciligini sirdlrecektir.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii (13H-HO, YP diiz, yillhik, %)

Takibe doniigiim oram yiikselig egiliminde

30
25
20
15
10 13.2
6.9
5
53
0 o
-5
N MNwmwnm O WwWWwWWwWWOWWORNNDMNDMNSNDIMNDMNDMNDPNS O 0 0
BRI NN R
N0 O NN T O~ E A MWN OO NN I O
OO +H+HOOOOO OO0 O0OO0OO0O "« OO OO
Krediler

Perakende Krediler (KK dahil)
Kurumsal Krediler

e Gegctigimiz aylarda Tirk bankalarinin notunu indiren ve
halen varlik degerleri, karllik, likidite, fonlama profilleri
ve aktif kalitesi gibi cesitli alanlarda artan riske dikkat
cekerek ya not gérinimini negatifte tutan ya da yeni
bir indirim icin degerlendirme sirecinde olan Fitch ve
Moody’s tarafindan yapilan Ozellikle aktif kalitesine
dair vurgular dikkat gekiyor.

e Son dbénemde sorunlu kredi oraninin yikselme
isaretleri vermesinde ekonomik blylimede yavaslama
egilimi, TL’nin sert deger kaybi, faiz oranlarindaki hizl
yukselis gibi faktdrler agir basiyor. Agiklanan verilere
bakildiginda, Nisan sonundan itibaren sektérde takibe
doéndsim oraninin 25 baz puan artigla %3’e geldigi
g06zlenirken, bu durum agirlikli olarak 6zel ve yabanci
bankalardan kaynaklandi. Bozulmaya ugramis ancak
henlz takibe dlismemis 2. asama kredilerdeki artis
hizi da aktif kalitesi endigelerini gliglendiriyor.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE i¢ BORG iHALELERI

2017 Toplam Satis Miktari 126,327
Piyasa Cevrim Orani 125.6%
| SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
IHRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PIYASA KAMU KURUM. TOPLAM

TARIHI TARIHI TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
g DT 16.05.2018 | 13.11.2019 1.53 15.97 16.61 1,679.5 1,519.0 0.0 0.0 1,679.5 1,519.0
g DT 16.05.2018 | 18.01.2023 1.57 15.37 15.96 1,657.3 1,547 .4 117.8 110.0 1,775.2 1,657.4
DT 13.06.2018 | 12.06.2019 2.55 19.00 19.00 1,715.0 1,441.2 476.0 400.0 2,191.0 1,841.2
DT 20.06.2018 | 14.06.2023 1.91 16.56 17.24 2,814.4 2,781.0 516.1 510.0 3,330.6 3,291.0
_§ TUFEX |20.06.2018 | 12.01.2028 1.50 3.15 3.17 2,964.7 3,088.4 489.6 510.0 3,454.2 3,598.4
% DT 20.06.2018 | 13.11.2019 277 18.49 19.35 2,8384 2,687.3 538.7 510.0 3,3771 3,197.3
FRN 20.06.2018 | 05.06.2024 3.17 15.71 16.33 1,849.1 1,712.9 550.5 510.0 2,399.7 2,2229
DT 20.06.2018 | 08.03.2028 2.07 16.28 16.94 24412 2,060.0 604.4 510.0 3,045.6 2,570.0
B 11.07.2018 | 12.06.2019 1.92 18.86 18.99 3,220.0 2,742.4 939.3 800.0 4,159.2 3,542.4
DT 11.07.2018 | 14.06.2023 243 17.33 18.08 4,850.5 4,717.5 185.1 180.0 5,035.6 4,897.5
g TUFEX |11.07.2018 | 28.06.2028 1.82 3.18 3.20 3,952.0 3,9925 178.2 180.0 4,130.2 4,172.5
§ DT 11.07.2018 | 13.11.2019 3.50 19.34 20.28 2,848.6 2,698.1 929.1 880.0 3,777.7 3,5678.1
FRN 11.07.2018 | 02.07.2025 2.55 17.41 18.17 2,637.6 2,431.8 1952 180.0 2,832.8 2,611.8
DT 11.07.2018 | 08.03.2028 2.28 16.89 17.60 3,275.7 2,709.2 217.6 180.0 3,4934 2,889.2

Toplam Satis Miktari**

Piyasa Cevrim Orani
* TUFEye endeksli tahviller igin reel faiz verilmigtir.

** Kira sertifikasi ihraciyla yapilan satiglar harig.

i¢ borglanma programi -Agustos 2018 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valor tarihi itfa tarihi
10 ay (308 giin) Hazine Bonosu 06-08-2018 08-08-2018 12-06-2019
5yl (1771 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 07-08-2018 08-08-2018 14-06-2023
10yl (3612 giin)  TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 07-08-2018 08-08-2018 28-06-2028
2 yil (728 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 13-08-2018 " 15-08-2018 12-08-2020
7 yil (2513 glin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 14-08-2018 15-08-2018 02-07-2025
10 yil (3640 gin)  Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 14-08-2018 15-08-2018 02-08-2028
ic borglanma programi -Eyliil 2018 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
2 yil (700 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 11-09-2018 12-09-2018 12-08-2020
10 yil (3605 glin)  Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 18-09-2018 19-09-2018 02-08-2028
2 yil (728 gun) Kira sertifikasi (dogrudan satig) 25-09-2018 26-09-2018 23-09-2020
5 yil (1722 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 25-09-2018 26-09-2018 14-06-2023

10 yil (3563 giin)  TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 25-09-2018 26-09-2018 28-06-2028
i¢ borglanma programi -Ekim 2018 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valor tarihi itfa tarihi
2 yil (658 gun) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 23-10-2018 24-10-2018 12-08-2020
5 yil (1820 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 23-10-2018 24-10-2018 18-10-2023

ic Borg¢ Odemelerinin Alicilara Gore Dagilimi

. - Kamu
Milyon TL Piyasa Kuruluslart TOPLAM

Agustos 2018 ic Bor¢ Odemeleri

01.08.2018 465 105 570
08.08.2018 3,280 1,390 4,670
15.08.2018 295 [} 295
22.08.2018 3,281 701 3,982
29.08.2018 211 50 261
TOPLAM 7,531 2,246 9,777
05.09.2018 1,410 402 1,812
12.09.2018 1,076 483 1,559
19.09.2018 1,276 429 1,705
26.09.2018 2,483 318 2,801
TOPLAM 6,245 1,631 7,877
01.08.2018 705 182 887
08.08.2018 1 0 1
15.08.2018 11 o 11
22.08.2018 1,344 804 2,148
29.08.2018 95 88 183
TOPLAM 2,156 1,074 3,230
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EK B:

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 8.5 11.1 4.8 8.5 5.2 6.1 3.2 7.4
Ozel tiketim (% YY) 10.8 12.3 3.2 7.9 3.0 54 3.7 6.1
Kamu tiiketimi (% YY) 1.7 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0
Yatirim (%YY) 225 23.8 2.7 13.8 5.1 9.3 2.2 7.3
Sanayi Uretimi (%YY) 13.7 14.7 4.2 7.2 5.7 5.8 3.4 8.9
Yil sonu issizlik orani /%) 11.1 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 10.9 10.9
Nominal GSYH (TL milyar) 1,160 1,394 1,570 1,810 2,044 2339 2,609 3,105
Nominal GSYH (EUR milyar) 583 593 681 705 706 772 781 749
Nominal GSYH (US$ milyar) 770 828 878 939 932 851 869 858
Kisi bagina GSYH (US$) 10,560 11,205 11,588 12,480 12,112 11,014 10,807 10,622
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 8.6 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 111
TUFE (yil sonu %YY) 6.4 10.4 6.2 7.4 8.2 8.8 8.5 11.9
YI-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 8.5 1.1 6.1 4.5 10.2 5.3 4.3 15.8
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide bltce dengesi -3.5 -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5
Faiz disI denge 0.7 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3
Toplam kamu borcu 40.1 36.5 32.7 31.4 28.8 27.6 28.3 28.3
Dis Denge
ihracat (US$ milyar) 120.0 1420 1616 1618 1689 1520 150.2 166.2
ithalat (US$ milyar) 176.4 2311 2270 2417 2325 2001 1911 2251
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -56.4  -89.1 -65.3  -79.9 -63.6 -48.1 -40.9  -59.0
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -7.3 -10.8 -7.4 -8.5 -6.8 -5.7 -4.7 -6.9
Cari denge (US$ milyar) -454  -751 -485  -650  -43.6 -32.1 -33.1 474
Cari denge (GSYH %) -5.9 -9.1 -5.5 -6.9 -4.7 -3.8 -3.8 -5.5
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 7.6 13.7 9.2 9.2 5.5 12.5 10.2 8.2
Net dogrudan yatirim (GSYH %) 1.0 1.7 1.0 1.0 0.6 1.5 1.2 1.0
Cari aglik + net dogrudan yatirnm (GSYH %) -4.9 -7.4 -4.5 -5.9 -4.1 -2.3 -2.6 -4.6
ihracat hacmi - miktar (%YY) 11 6 16 -1 5 1 4 9
ithalat hacmi - miktar (%YY) 18 13 1 8 -1 1 5 9
Doviz rezervieri (altin harig, US$ milyar) 80.7 78.3 100.3  112.0 106.3 95.7 92.1 84.1
ithalati karsilama orani (ay) 5.5 4.1 5.3 5.6 55 57 5.8 4.5
Borg Gostergeleri
Briit dis borg stoku (US$ milyar) 292 305 342 392 405 400 409 454
Brit dis borg stoku (GSYH %) 38 37 39 42 43 47 47 53
Briit dis borg stoku (ihracat %) 243 215 212 243 240 263 272 273
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 55.9 51.2 52.9 56.4 50.0 491 73.7 80.6
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 7 6 6 6 5 6 8 9
Toplam dis borg senvisi (Ihracat %) 47 36 33 35 30 32 49 49
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 6.50 5.75 5.50 4.50 8.25 7.50 8.00 8.00
Genis para arzi (%YY) 19.1 14.8 10.2 222 11.9 171 18.3 15.7
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 7.4 8.8 8.9 6.9 10.1 10.9 10.1 12.7
USD/TL yil sonu 1.55 1.91 1.78 213 2.32 2.92 3.53 3.79
USD/TL ortalama 1.51 1.68 1.79 1.93 2.19 2.75 3.03 3.64
EUR/TL yil sonu 2.05 2.46 2.35 2.94 2.82 3.17 3.71 4.55
EUR/TL ortalama 1.99 2.35 2.30 2.57 2.90 3.03 3.34 4.15
EUR/USD yil sonu 1.34 1.30 1.32 1.37 1.21 1.09 1.05 1.20
EUR/USD ortalama 1.43 1.34 1.29 1.32 1.38 1.21 1.11 1.13
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ING Bank Ekonomik Arastirmalar Grubu

Muhammet Mercan Bas Ekonomist +90 212 329 0751 muhammet.mercan@ingbank.com.tr

ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirnm amaglari,
finansal durumu veya araglari géz 6niinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Yayindaki bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatinrm danismanligi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi
konusunda tavsiye niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak igin bir teklif veya
talep de degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan bilgi, 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 yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin
yayim tarihi itibariyla yanhsg/yaniltici olmamasina 6zen gdsterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve
tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.S. ve calisanlari bu yayinin kullanimindan kaynaklanan herhangi bir
dogrudan, dolayli veya badglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi middetge, goérus,
Ongori veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkli tlkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu
tur kisittamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin dnceden alinmis acik onayi olmaksizin
hic kimse tarafindan hicbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklar saklidir. Bu
belgeyi Ureten tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir
ve Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan
da gézetilmektedir. ING Bank A.S. Tirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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