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Kiiresel ticarete dair adimlar risk istahini belirleyecek...

Son dénemde kuresel piyasalar ABD Bagkani Trump’un korumaciliga yonelik
ticaret politikasi adimlari ve buna baglh gimrik vergisi kararlari sonucu artan
belirsizlik ve risk algisindan etkileniyor. ABD ekonomisinin glglenen
performansi ve dusik issizlik orani da Trump Yénetimi’nin bu tar riskli adimlar
atabilmesine imkan taniyor. Dolayisiyla, ABD ve AB arasinda olasi bir ¢ézime
dair goérismeler devam etse de, halen etkisini koruyan belirsizlik finansal
piyasalarda asagi yonlu hareket ihtimalini artiriyor. ABD‘nin aldigi ve benzer
sekilde karsi taraflarin misillemesini de beraberinde getiren kararlarin kiresel
blylimeye dogrudan etkisinin oldukga sinirli olabilecegi dustnilmekle birlikte;
finansal piyasalara ve ekonomik giivene olan yansimalarinin erigsecegi boyuta
paralel dolayli etkilerle kuresel aktivitede ciddi bir yavaglama ihtimal dahilinde
bulunuyor. Ancak bu kararlara sonucu artacak riskten kaginma egilimiyle hisse
senedi piyasalarinda yasanabilecek sert disusler yaninda yatirrm hizinin
azalmasi ve bu gelismelerin isgilicii piyasasinda yaratacadi baskilar taraflar
arasinda uzlas! istegini guglendirebilecek olsa da, bu yiIl 6 Kasim’daki ara
secgimler 6ncesinde Baskan Trump’un tavrinda énemli bir degisiklik olmayacagi
algisi halen agir basiyor. Ote yandan, ABD’de son gelen veriler 2. geyrek
biyumesinin %4 civarinda olacagini gosterirken, yilik enflasyonun
Onumdizdeki bir kag ay icinde %3’e ylkselebilecedi tahmin ediliyor. Tim
bunlara ek olarak issizlik oraninin son 50 yilin en dusuk dizeyine geldigi
dikkate alindidinda ING, ABD Merkez Bankasi'nin her ¢eyrek yilda bir faiz
artisi olarak tanimlanabilecek yavas sikilagtirma politikasini sdrdirecegini,
ancak ticaret kaynakh gelismelerin etkisiyle dnimuzdeki yil faiz artiglarinin
hizini kismen yavaslatabilecegini tahmin ediyor. Euro Boélgesi'nde ise bazi
glven gdstergelerindeki duslUgse, ticaret savasi korkularina ve bazi uye
Ulkelerdeki politik tansiyona ragmen ekonomideki toparlanma egilimi devam
ediyor. ING’ye gbre bu goérinimin katkisiyla Avrupa Merkez Bankasi
niceliksel gevseme programini bu sene sonlandiracak olsa da, faiz oranlar
muhtemelen en az bir yil daha degismeden kalacak. Déviz piyasalarinda ise
yOn ticaret endiseleri ve ABD faiz oranlarinin gugclu seyri tarafindan belirleniyor.
Bu durum Dolar’i desteklerken, TL gibi gelismekte olan llke para birimlerini
asagl yonde baskiliyor. Nitekim bu yil genelde zayiflama egiliminde olan TL’nin
yarattigi maliyet kaynakh faktorlerle koétilesen fiyatlama dinamikleri dnceki
aylarda oldugu gibi Haziran enflasyon rakaminda da belirleyici oldu.
Enflasyonun ylksek dizeyi ve beklentilerde devam eden bozulma egilimi
onimuzdeki donemde de yukari yonli risklerin baskin olacagina isaret ediyor.
Kurdaki yukselisin ¢ekirdek mal fiyatlarina devam edecek etkisi ve gegen sene
kaynakh negatif baz etkisiyle yillik enflasyonun yikselmeye devam edecegini,
muhtemelen yilin son ceyreginde ise yoninu yeniden asagi cevirebilecegini
tahmin ediyoruz. TL’nin seyri ve gida fiyatlari gérinimda ise enflasyona yonelik
temel risk faktorleri olarak 6ne ¢ikiyor. Bu gelismelerin de etkisiyle 2018
enflasyon tahminimizi %14.4’e ¢ekiyoruz. Biyume tarafinda, ilk ¢eyrekteki %
7.410Kk i¢ talep kaynakli gugli buyimeye ragmen ekonomik aktivitenin yilin
ikinci yarisinda ivme kaybedecegini, olumsuz baz etkilerinin de Turkiye
ekonomisinde  6ngdrilen dengelenme surecine katki  saglayacagini
disunuyoruz. Nitekim, MB’nin faiz artisinin da katki sagladigi finansal
kosullardaki sikilasma, PMI rakaminin kiresel krizden bu yana kaydedilen en
distik rakama gerilemesi, otomotiv, beyaz esya ve konut satislarindaki
yavaglama egilimi ve gliven gostergelerinde dikkat c¢eken gerileme de
dengelenme sirecinin strdigind ve yilhin kalaninda daha da hizlanabilecegini
teyit ediyor. Buna bagh olarak biyimenin bu yil %3.6, gelecek yil ise %3
civarinda olacagini éngoériyoruz. Ote yandan, secgimlerin ardindan piyasalar
yeni kabineyi ve ekonomi tarafindaki politika énceliklerinin nasil belirlenecegini
yakindan takip ediyor. Dolayisiyla, yeni Hukimet tarafindan ekonomik
performansi yeniden toparlayabilme adina atilabilecek makro ve finansal
adimlarin yakin vadede piyasalarin odaginda kalacagi anlasiliyor.
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e 3 Agustos: Temmuz TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligsmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime) Ekonomi yavaslama yolunda ilerliyor
14 e Bu yilin ilk ¢geyreginde GSYH %7.4 ile yine gUgli bir
1 artis hizi yakalarken, énceki yilin ayni ddnemine gore

%10.4 yikselen i¢ talep %10.9 puan katkiyla buyime

b performansinda bir kez daha belirleyici oldu. Ozel tii-

8 ketim %11 artisla blyimeye %6.7 puan katki
6 saglarken, gerek ingaat gerekse makine & techizat
4 yatirimlarinin etkisiyle slrpriz sayilabilecek 6lglide

glgli bir performans sergileyen yatirrm harcamalari
blyimeyi %2.8 puan yukari gekti.

e MB’nin faiz artisinin da katki sagladigi finansal kosull-
ardaki sikilasma, PMI rakaminin kiresel krizden bu
yana kaydedilen en disik rakama gerilemesi, otomo-

e a e o a a e ma e e  aa tiv, beyaz esya ve konut satiglarindaki yavaglama
,‘/Q'\’\x,bgéx,‘&'\’“ﬁ@\’\x@@@0@@@@,@”‘0@'&@@,&'&@0,‘&Q,@Q@O,‘&'@ eglllml ve gUVen géstergelerinde dikkat Qeken gerile'
_ me dengelenme surecinin sirdddund ve yilin kalanin-
Ic Talep [ NetDis Talep GSYH Buymesi da daha da hizlanabilecegini teyit ediyor.
Kaynak: MB
Enflasyon gdstergelerinin seyri Enflasyon yeni tepe noktasinda
19 173 e Fiyat baskilarinin g[jglgndi@i ve g_nflasyonun yonunu
yeniden yukari cevirdigi 2. ¢eyregin son ayinda yillik
17 rakam 2003 bazli seride yeni bir tepe noktasina
154 ulasarak %15.39 oldu. Yillik rakamdaki harekette, mal
15 / grubunda gdzlenen fiyat baskilari ve &zellikle islen-
146 memis gida enflasyonundaki sert yiikselis 6nemli rol

13 oynarken, hizmet enflasyonu da fiyatlama dav-

raniglarinda devam eden bozulma ve kura duyarl

1 /_,-\__\,\*\// 110 drtinlerin katkisiyla hizlanarak, ézellikle ulastirma hiz-

metlerinin katkisiyla ¢ift basamagi asti.
9 A /

7\ e Ozel kapsamli gostergelerden C endeksinde yillik

- enflasyon artis egilimini strdirerek %14.60’ya geldi ve

tarihi ylUksek dizeye ulast. Bu rakam c¢ekirdek

- - - - - - - - - gOstergelerde baskinin devamina isaret ederken, kur-

Haz-16 Eyl-16 Ara-16 Mar-17 Haz-17 Eyl-17 Ara-17 Mar-18 Haz-18 daki zayifligin etkileri ve bozulan fiyatlama davraniglari

artis egiliminin  énimuizdeki aylarda da slrecegi
beklentilerini destekliyor.

Mallar Hizmet TUFE Gekirdek Enflasyon

Kaynak: TUIK, ING Bank
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Mevsimsellikten arind. sanayi iiretimi (S0)

Sanayi iiretimi Nisan’da giiciinii korudu

14% A
12%

10% -

o
8% | AN \ 78
6% - v L 77
4% 1 /\J - 76
2% -
0% —+— A r r r r r r s r r r r r |- 75

- 80

- 79

2%

74

¢ Nisan’da takvim etkisinden arindiriimig sanayi Uretimi
YY %6.2 buyitrken, bu gelisme aylik rakami sirasiyla
%3.2 ve %3.2 puan yukselten ylksek agirlikli ara mali
ve dayaniksiz tiketim mali dretiminden kaynaklandi.
Sermaye mali Uretim artigi ise piyasalardaki dalgalan-
manin olasi etkisiyle eksiye dondui. Yilin ilk ceyreginde
oldukga disuk seyreden mevsimsellikten arindiriimis
sanayi uretimi AA %0.95’le dikkate deger bir artis ser-
gilerken, genis ekonomik siniflandirmaya konu gru-
plarin tamaminin katkisi pozitif oldu.

e Olumlu Nisan rakamlarina ragmen, i¢ ve dis finansal
kosullardaki  sikilasma  egdilimi  dUsunuldiginde
ekonomik aktivitenin yilin ikinci yarisinda ivme
kaybedecegini, olumsuz baz etkilerinin de Turkiye
ekonomisinde dngérulen dengelenme sulrecine katki
saglayacagini disinuyoruz.

Enerji ve altin dis1 acik Mayis’ta azaldi
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Sanayi Uretimi (Mev. Arind., 3A-HO, YY Deg.)
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Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank
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Cekirdek Ihracat 3A-HO,YY)

Cekirdek ithalat (3A-HO,Y

=

e Mayis’'ta 7.76 mlyr dolarla 2017’'nin ayni ayina goére %
5.7 buylyen dis ticaret agiginin ardindan yillik rakam
artis egilimini sUrdirerek 2014 ortasindan bu yana
g6zlenen en yuksek deger olan 87.1 mlyr dolara ulasti.
Ancak, aylhk aciktaki artis hizinin énemli dlgtde ya-
vaslamasi toplam ac¢igin muhtemelen tepe noktasina
ulastigina ve énumuzdeki dénemde bir toparlanma
surecinin baslayabilecegine isaret etti.

¢ Nitekim, 2017 Haziran sonrasinda hizlanan ve bu yilin
Ocak ayina kadar olan donemde aylik ortalama bazda
%30’a yakin blylyen, son U¢ ayda da gift basamakli
artiglar kaydeden ithalatin artis hizinin Mayis’'ta %
5.5'le tek basamaga gerilemesi de bu degerlendirmeyi
teyit ediyor. Ithalattaki egilimde petrol fiyatlarinin yu-
kari ittigi net enerji acigina ragmen, gerileyen altin
ithalati ve i¢ talepteki zayiflamanin destekledigi ¢ekird-
ek ithalattaki yavaslama belirleyici oldu.

Kaynak: TUIK, ING Bank

Cari dengenin gelisimi

Cari acik yiikseligin sonuna gelmis olabilir
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¢ Nisan’da 5.4 mlyr dolarlik cari agik rakaminin ardindan
12 aylik birikimli rakam artis egilimini koruyarak 57.1
mlyr dolarla 2013 ortasindan bu yana gézlenen en
yuksek degere ulasti. Ancak gerek ekonomide
g6zlenen ivme kaybi isaretleri gerekse TL’deki deger
kaybinin dig ticaret dengesini olumlu etkileyecek ol-
masl tepe noktasina ulasildigini ve 6nimuizdeki aylar-
da bir toparlanmanin baslayabilecegini dustunduriyor.

e Finansman tarafinda, sermaye girigleri 7.9 mlyr dolarla
Oncesi ayda 2.8 mlyr dolar olan diizeyine gére dnemli
Olciide hizlanirken, bu olumlu degisimin énemli kismi
Tarkiye’deki bankalarin yurtdisinda tuttudu mevdu-
atlari getirmesinden ve yabanci yatirnmcilarin mevdu-
atlarini arttirmasindan kaynaklandi. Mevduat
faizlerinde son dénemde gdzlenen yikselis bu egilimi
daha da destekleme potansiyeli tagiyor.

Kaynak: MB, ING Bank
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12 ayhik birikimli biitge acig: (mlyr TL)

Biictede gelir performansi giiclii seyretti
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¢ Bltce dengesi Mayis’ta, 2017’nin ayni ayinda 6.4 mlyr
TL olan fazlaya gére bozulma gdstererek sadece 2.7
mlyr TL fazla verdi. Aylik bazda goézlenen perfor-
mansta, YY %21.2’lik giglt gelir artisina ragmen, faiz
disi giderlerde sec¢im Oncesinde YY %29.2’yle devam
eden biylme ve yukari yonli seyreden faizlere de
bagh olarak faiz giderlerindeki YY %64.8'lik yikselis
belirleyici oldu. Bu gelismelerin ardindan faiz disi
denge ise %13 daralmayla 8.7 mlyr TL fazla verdi.

e Yilin ilk bes ayindaki bltce performansinda toplam
gelirlerde vergi gelirlerindeki %20’lik sigramaya bagh
%18.4’l0k artis 6nemli rol oynarken, faiz digI harcama-
lar cari transferlerdeki disiik tek basamakl oldukca

Oca Sub Mar Nis Moy Haz Tem Adu Ey Ek Kas Ara yavas artisa ragmen yatirim giderlerindeki %106.9 ve
0 — o1 2018 sermaye transferlerindeki %88.3’lik sigramanin da
katkisiyla ylksek hizini korudu.
Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank
Politika faizi ve faiz koridoru MB Haziran’da faiz artisina devam etti
211 r 10 e Haziran faiz karari toplantisinda MB temel faiz araci
19 4 olarak yeniden 6ne ¢ikan haftalik repo faizini beklen-
17 4 L 120 tilerin Gzerinde 125 baz puan artirarak %17.75e
15 | getirdi. Mayis’'taki 300 baz puanlik faiz artisinin ardin-
13 dan sikilastirma egiliminin strdigine isaret eden bu
11 LT L 90 a.l.d|mla birlikte iletisim haftalik faiz Gzerinden yapild.
9 e OnUmuUzdeki dénemde, MB’nin gerektiginde haftalik
\ ] ihalelerle sagladigi likiditeyi sikilastirarak fonlamayi
i il i i i Lo mmmmoon daha énce oldugu gibi koridorun Gt band
PSS IS IS IS IS IS IS IS IS IS IS IS 00 00 00 00 00 00 00 00 00 gu gibl Koriaorun ust bandina veya gec¢
N NI IO NNV Y likidite penceresine ydnlendirip ydnlendirmeyecegi
5 sorusu akla gelse de, sadelestirme ile ilgili yapilan
E%‘)Tl‘l’r?:eig’;'g&“e;‘f"% Repo Oran aciklamada gunliik repo ihale miktari belirlenirken ikin-
Gecelik Borg Alma cil piyasa gecelik faiz oranlari ortalamasinin haftalik
— 1Haftalik Repo Faizi repo ihale faiz orani civarinda olugsmasinin
ggg‘fi'tigﬁfp\ﬁgfesi orant hedeflenecegi vurgusu yeniden eski uygulamaya do-
— MB'nin Agrrlikli Fonlama Maliyeti nulmeyeceglne isaret edlyor.
Kaynak: MB, ING Bank
Dolar Endeksi ve TL TL son dénemde genis bantta dalgalaniyor
98 \ ro34 e Dbviz piyasalarinda son haftalarda yon ticaret
L 36 savaslarinda dair endiseler ve ABD faiz oranlarinin
96 - gucld seyri tarafindan belirleniyor. Bu durum Dolar’i
r 38 desteklerken, TL gibi gelismekte olan Ulke para bi-
40 rimlerini agsagi yonde baskiliyor. Dolayisiyla reel efektif
941 ddviz kurunun 2001 krizinden bu yana gbzlenen en
) Foal dlslk seviyeye gerilemesi TL'deki zayifigin boyutunu
92 L 44 gosteriyor. Bu durum, TL'deki disls egilimini sinirla-
ma potansiyeli tagisa da, yapisal kirilganliklar énemli
90 4 r46 bir risk faktori olarak etkisini koruyor.
48 e Haziran secimleri sonrasinda gerek yeni kabine ve
88 —_— —_— 50 ekonomi yonetiminin gerekse ekonomi politika uygula-
o o e v T T T < I malarinin nasil gekillenecegine dair degerlendirmeler,
E 5338 25335833 38 38 s kiiresel risk algisindaki dalgalanmalar ve Temmuz
) PPK’sinda MB'’nin olasi kararina dair beklentiler kisa
Dolar Endeksi Dolar/TL

vadede TL’nin performansinda belirleyici olacaktir.

Kaynak: Reuters, ING Bank
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2 ve 10 yillik tahvil faiz fark

Tahvil faizleri yiikselis egilimini siirdirdii
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e MB’nin 300 baz puanlik faiz artisi ve para politikasinda
sadelestirme adimina olumlu tepki gostererek Mayis’in
son glnlerinde bir miktar toparlansa da tahvil faizleri
Haziran’da olumsuz sermaye akimlari goérinimu,
enflasyonda beklentilerin Gzerindeki sigrama ve segim
sonrasl ekonomi politikalarinin netlesmemesi gibi fak-
torler ve TL'de devam eden zayif goérinime bagl
olarak baski altinda kaldi ve 10 yillik tahvil faizi %18’e
yaklasirken, 2 yillik faiz %20’ye geldi.

e Oniimiizdeki dénemde ticarette korumacilik tartisma-
lariyla olumsuz havanin agir bastigi kiresel ortam,
olumsuz enflasyon dinamikleri, Hazine’nin artacak tah-
vil ihra¢ miktari yaninda MB politikasina yonelik
beklentiler faizlere yon gizecektir. Ancak 6zellikle yeni
Hikimet tarafindan atilabilecek makro ve finansal
adimlar tahvil piyasasinin seyrinde belirleyici olacaktir.

Kaynak: Reuters, ING Bank

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

Fitch&Moody’s’den bankalara yonelik adimlar
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e Gectigimiz ay 6nce Fitch bankalarin finansal kapa-
siteleri, varlik degerleri ve karlihdi yaninda likidite ve
fonlama profillerindeki artan riski gerekge gostererek
25 bankayi negatif izlemeye aldi. Tirkiye'yi olasi bir
not indirimi igin negatif izlemeye alan Moody'’s ise tim
bankalarin notunu bir basamak indirirken, ek bir indi-
rim icin degerlendirme igin izlemede tutuldugunu bild-
irdi. Degerlendirme surecinde yabanci bankalarin Tu-
rkiye’deki istiraklerini destekleme istekleri ve Turki-
ye’de kamunun gerektiginde bankalara destekleme
glcunln de dikkate alinacagi belirtildi.

e Son dobnemdeki dalgalanmalarin bankalarin aktif
kalitesi ve sermaye yeterliliklerini etkilemesi beklen-
mekle birlikte daha henidz Mart'ta goérindmler du-
raganken derecelendirme kuruluslarinin hizli adimlarla
aldigi bu kararlar Turkiye'ye yonelik risk algisinin
onemli 6lclde arttiyina isaret ediyor.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE iG BORG IHALELERI

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

TARIHI TARIHI TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
DT 14.03.2018 | 18.01.2023 2.66 12.88 13.30 2,276.3 2,258.0 579.6 575.0 2,855.9 2,833.0
é DT 21.03.2018 | 13.11.2019 3.1 13.53 13.98 1,731.8 1,795.9 1446 150.0 1,876.5 1,945.9
DT 21.03.2018 | 08.03.2028 5.32 12.45 12.83 1,522.9 1,518.9 526.4 5250 2,049.3 2,043.9
S DT 11.04.2018 | 08.03.2028 1.70 12.80 13.21 1,999.0 1,968.8 0.0 0.0 1,999.0 1,968.8
% DT 18.04.2018 | 18.01.2023 4.23 13.17 13.60 2,041.2 2,0294 533.1 530.0 2,574.3 2,659.4
g DT 16.05.2018 | 13.11.2019 1.53 156.97 16.61 1,579.5 1,519.0 0.0 0.0 1,579.5 1,519.0
g DT 16.05.2018 | 18.01.2023 1.57 156.37 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 255 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
_é 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 3,698.4
% DT 20.06.2018 | 13.11.2019 277 18.49 19.35 2,838.4 2,687.3 538.7 510.0 3,3771 3,197.3
FRN 20.06.2018 | 05.06.2024 3.17 156.71 16.33 1,849.1 1,712.9 550.5 510.0 2,399.7 22229
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

Toplam Satis Miktarr**

Piyasa Cevrim Orani

* TUFEye endeksli tahviller igin reel faiz verilmigtir.

** Kira sertifikasi ihraciyla yapilan satiglar haric.

ic borglanma programi -Temmuz 2018 ayi ihale takvimi

Vade

11 ay (336 gin)
5 yil (1799 guin)
10 yil (3640 giin)

2 yil (490 gun)

7 yil (2548 glin)
10 yil (3528 giin)
ic borglanma programi -Agustos 2018 ayi ihale takvimi

Vade

10 ay (308 gun)
S5yl (1771 glin)
10 yil (3612 giin)

2 yil (728 gin)

7 yil (2513 glin)
10 yil (3493 giin)
ic borglanma programi -Eyliil 2018 ayi ihale takvimi

Vade
2 yil (700 giin)

9 yil (3458 giin)

2 yil (728 giin)

5yl (1722 giin)

Senet turu

Hazine Bonosu

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (ilk ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag)

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)

Senet tiirii

Hazine Bonosu

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag)
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)

Senet tiirii

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Kira sertifikasi (dogrudan satig)

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)

i¢ Borg Odemelerinin Alicilara Gore Dagilimi

Milyon TL Piyasa Kuml':;::: TOPLAM
11.07.2018 12,064 2,675 14,739
18.07.2018 1,111 151 1,262
25.07.2018 1,222 234 1,456
TOPLAM 14,397 3,060 17,457
01.08.2018 465 105 570
08.08.2018 3,279 1,390 4,669
15.08.2018 295 0 205
22.08.2018 3,284 700 3,984
29.08.2018 208 49 257
TOPLAM 7,530 2,245 9,775
05.09.2018 1,410 402 1,812
12.09.2018 1,076 483 1,559
19.09.2018 1,073 416 1,488
26.09.2018 2,482 317 2,799
TOPLAM 6,041 1,618 7,658

ihale tarihi
09-07-2018
09-07-2018
09-07-2018
10-07-2018
10-07-2018
10-07-2018

ihale tarihi
06-08-2018
07-08-2018
07-08-2018
13-08-2018
14-08-2018
14-08-2018

ihale tarihi
11-09-2018
18-09-2018
25-09-2018
25-09-2018

Valor tarihi
11-07-2018
11-07-2018
11-07-2018
11-07-2018
11-07-2018
11-07-2018

Valor tarihi
08-08-2018
08-08-2018
08-08-2018
15-08-2018
15-08-2018
15-08-2018

Valor tarihi
12-09-2018
19-09-2018
26-09-2018
26-09-2018

itfa tarihi
12-06-2019
14-06-2023
28-06-2028
13-11-2019
02-07-2025
08-03-2028

itfa tarihi
12-06-2019
14-06-2023
28-06-2028
12-08-2020
02-07-2025
08-03-2028

itfa tarihi
12-08-2020
08-03-2028
23-09-2020
14-06-2023
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EK B:

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila - YY) 8.5 1.1 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 5.4 3.7 6.1
Kamu tiketimi (% 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 22 7.3
Sanayi Uretimi (%YY) 13.7 14.7 4.2 7.2 5.7 5.8 3.4 8.9
Y1l 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 (USS$) 10,560 11,205 11,588 12,480 12,112 11,014 10,807 10,622
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 8.6 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 11.1
TUFE (yil sonu %YY) 6.4 10.4 6.2 7.4 8.2 8.8 8.5 11.9
YI-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 8.5 1.1 6.1 4.5 10.2 5.3 4.3 15.8
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide biitce dengesi -3.5 -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5
Faiz disI denge 0.7 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3
Toplam kamu borcu 40.1 36.5 32.7 31.4 28.8 27.6 28.3 28.3
Dis Denge
ihracat (US$ 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  -58.9
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  -65.0 -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 acik + net dogrudan yatirrm (GSYH %) -4.9 -7.4 -4.5 -5.9 -4.1 -2.3 -2.6 -4.6
ihracat hacmi - miktar (%YY) 1" 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) 55 4.1 5.3 5.6 5.5 5.7 5.8 4.5
Borg Gostergeleri
Brit 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 49.1 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 74 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 yatirm amaglari,
finansal durumu veya araglari gdéz 6niinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Yayindaki bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatirrm danigmanhgdi kapsaminda olmadigi gibi, yatirrm, hukuk veya vergi
konusunda tavsiye niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak icin bir teklif veya
talep de degildir. Yatinm danigsmanli@i 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 yanhg/yaniltici olmamasina 6zen gdsterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve
tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.S. ve cgalisanlari bu yayinin kullanimindan kaynaklanan herhangi bir
dogrudan, dolayli veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi middetge, goérus,
ongoru 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
tir kisittamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor igin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin dnceden alinmis agik onayi olmaksizin
hic kimse tarafindan hicbir gerekceyle cogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklar sakhdir. Bu
belgeyi Ureten tlizel kisi (ING Bank A.S.), Tirkiye 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. Turkiye’'de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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