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Azalan jeopolitik risk algisi piyasalar destekledi...

ABD-Cin arasinda ticari iliskilerde yasanan gerilim ve etkileri politik
gelismelerin ekonomik performans Uzerinde énemli bir rol oynamaya devam
ettigini ortaya koyuyor. Konuyla ilgili son dénemde daha ilimli haberler
gelmesine ragmen ABD Merkez Bankasi (Fed) ekonomiyi destekleyecek erken
bir adim i¢in hazirlandiginin isaretlerini veriyor. Dolayisiyla, enflasyonun
kontrol altinda oldugu aktivite gdstergelerinin ise ivme kaybini gosterdidi bir
ortamda Fed'den gelebilecek adimlar bekleniyor. Bu ortamda piyasalar
bugiinden gelecek yilin ilk ¢geyredine kadar olan strede dort faiz indirimi
fiyathyor. ING ise Temmuz ve Eylil'de 25’er baz puanlik iki faiz indiriminin
glgli bir olasilik oldugunu, yeniden segilmeyi hedefleyen Baskan Trump’un
Cin ile bir anlasma konusunda secgimlere giden silregte bir anlasmaya
yaklasacag! dolayisiyla daha fazla indiriminin gerekmeyebilecegini digdnuyor.
Ote yandan, Euro Bolgesi ekonomisine dair gliven gdstergeleri bir kez daha
kotulesirken, bir faiz indiriminin yapilip yapilmayacagindan ¢ok zamanlamasi
Uzerinde degerlendirmeler 6ne cikiyor. ING verilerde bozulma devam ettigi
takdirde Temmuz'da bir indirimini ihtimal dahilinde goérmekle birlikte, yeni
tahminlerin agiklanacagu Eylil ayinda gelebilecek bir adimi daha yiksek bir
olasilik degerlendiriyor. Yurticinde ise Cumhurbagkani Erdodan ve ABD
Baskani Trump arasinda G20 toplantilari kapsaminda gerceklestirilen
gériasmenin ardindan, Turkiye-ABD iligkilerini daha da zorlagtirma ihtimali
yaninda finansal piyasalara olumsuz yansiyarak finansal kosullari daha da
sikilastirma ve kirilgan seyreden ekonomik toparlanmaya =zarar verme
potansiyeli tasiyan yaptirrmlara dair endiseler énemli Olgiide azaldi. Baskan
Trump tarafindan yaptirimlara dair kesin bir karar belirtimemesine ragmen
konuya dair farkli ¢ézimler tzerinde calisildigi agiklamasi yurtici piyasalari bir
stureden beri etkileyen belirsizlige dair degisen algida belirleyici oldu.
Dolayisiyla, Haziran’da Moodys’dan gelen yeni bir not indirim haberine
ragmen, azalan jeopolitik risk algisi ve kuresel piyasalarda gelismekte olan
Ulkelere dair toparlanan igtahla TL varliklar son donemde gugli bir performans
sergiledi. Bu ortamda, zayif i¢ talep ve siki para politikasi durusu yaninda
destekleyici baz etkisi de enflasyonda 6ngérilerin Gzerinde bir distse katki
saglarken MB’nin faiz indirim sirecinin beklenenden 6nce baglayacagi ve daha
derin olabilecedi beklentileri de agirlik kazandi. Ozellikle, Haziran
enflasyonunda fiyat baskilarinin azaldigini teyit edecek sekilde c¢ekirdek
enflasyonun gerilemeye devam etmesi ve manset enflasyonun baz etkisinin de
katkisiyla son bir yildaki en disik dizeye gerilemesi de MB’nin Temmuz
toplantisinda bir faiz indirimine kapi araladi. Nitekim piyasalar halen yil sonuna
kadar 600 baz puanin Uzerinde ciddi bir faiz dususu fiyathyor. Ancak, son
donemde yapilan kamu fiyat ayarlamalari ve negatif baz etkisiyle Temmuz'da
yillik enflasyonun yeniden yiikselecek olmasi ve jeopolitik risklere olan
duyarhhidin kura olasi yansimalari MB’nin ilk adiminin ve sonraki gevseme
surecinin tedbirli bir tavirla imli faiz indirimlerine konu olacagini distnduaruyor.
Ote yandan, bltge tarafinda ise 12 aylik birikimli acigin GSYH’ye orani 2019
icin ekonomik programda hedeflenen %1.8’in olduk¢a Uzerinde %3 olarak
gergeklesti. Bu gelismede, ekonomik aktivitedeki ivme kaybi ve gegici vergi
indirimlerine bagh olarak vergi gelir yaratiminda dikkat ¢eken zayiflik,
biyimeye destekleme adina atilan adimlarin hizlandirdigi faiz digi harcamalar
ve yukselen faiz giderleri belirleyici oldu. Mali performanstaki bu bozulmanin
ardindan MB’nin 40 milyar liralik ihtiyat akgesinin bltceye devredilmesi igin
yasal dizenleme yapilmasi bir defaya mahsus yeni bir gelirle yil sonunda
bitce hedefine yaklasiimasinin amaclandigini ortaya koyuyor. Ayrica,
ekonomik aktivitede toparlanma ve sona eren vergi indirimlerinin uzatilmamasi
yaninda yapilan vergi ve fiyat ayarlamalari da butgeyi destekleme potansiyeli
tasiyor. Bu sartlar altinda, para politikasinda daha destekleyici, maliye
politikasinda ise yeniden daha disiplinli bir durusun baslayacagina dair
isaretlerin guglendigi sdylenebilir.
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Temmuz ve Agustos aylarinda yayinlanacak veriler

11 Temmuz:
12 Temmuz:
16 Temmuz:
16 Temmuz:
19 Temmuz:
23 Temmuz:
25 Temmuz:
25 Temmuz:
25 Temmuz:
31 Temmuz:
31 Temmuz:
1 Adustos:

5 Agustos:

Mayis 6demeler dengesi

Mayis sanayi Uretimi

Nisan hane halki isgucu istatistikleri
Haziran Merkezi Yonetim bltce gergeklesmeleri
Temmuz beklenti anketi

Temmuz tuketici given endeksi
Temmuz reel sektdr gliven endeksi
Temmuz kapasite kullanim orani
Para politikasi kurulu toplantisi
Haziran dis ticaret dengesi
Enflasyon raporu (2019-IIl)
Temmuz imalat PMI

Haziran TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligmeler
Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime)

Son giinlerde olumlu veri akis! dikkat cekti
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o Mart’taki dalgalanmanin ardindan Nisan sanayi Uretim

GSYH Buylmesi

verisi ekonomik toparlanmaya yonelik bir siireden beri
baskin olan asagi yonlu risklerin devam ettigini teyit
etse de, son donemde acgiklanan veriler olumlu siny-
aller verdi. Bu gercevede: 1) Haziran'da PMI 47.9 ile
son bir yildaki en ylksek duzeyine ulasti. Subat’tan
beri ilk defa artis kaydeden yeni ihracat siparisleri top-
arlanan dis talebi teyit etti 2) Tuketici ve Ureticilerin
beklenti ve egilimlerine dair ipuglari veren ekonomik
glven endeksi ise Haziran’da aylik bazda %7.6’luk
sert bir ylkselisle 83.4’e ulasti.

Ote yandan, Hukumet tarafindan uygulamaya konan
yeni Kredi Garanti Fonu paketleri de, yilin ikinci
ceyreginde Ozellikle kamu bankalarinda yeniden
onemli Olcide ivme kaybeden kredi verme istahini
dengeleyerek hacim buyumesine katki saglayacaktir.

Kaynak: MB

Enflasyon goéstergelerinin seyri

Enflasyon Haziran’da dusiigiinil siirdiirdii
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TUFE

Cekirdek Enflasyon

e Haziran’da %0.03 olan aylik rakama paralel olarak

yillik Tufe enflasyonu gugli baz etkisinin de katkisiyla
%18.7°den %15.7’ye sert bir disls kaydetti ve bir si-
reden beri devam eden asagi yonlu egilimini korudu.
Buna gdre: 1) mal grubunda yillik fiyat degisimi 6zel-
likle enerji fiyatlarindaki gerileme ve gida grubunda
daha gugli olan baz etkisi sonucu %Z20.1’den %
16.0'ya geldi 2) Hizmet enflasyonu ise yapiskanligin
ve hala ylksek maliyet faktorlerinin 6nemli bir gosterg-
esi olarak %15.15’ten %14.9’a goreli sinirh bir disis
kaydetti ve enflasyon gérinumune dair olasi risklere
isaret etti. Gugli TL’nin ve enerji fiyatlarindaki gerile-
menin destekledigi UFE’de yillik enflasyon %25 oldu.

Cekirdek enflasyon ise Haziran'da %14.9 ile asagi
yonlU egilimini koruyarak son bir yildaki en dusuk se-
viyeye gelirken, bu gelismede MB’nin devam eden siki
durusu ve zayif i¢ talep belirleyici oldu.

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

Sanayi Uretimi Nisan’da bu yil ilk defa geriledi
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Sanayi Uretimi (Mev. Arind., 3A-HO, YY Deg.)

[tely

KKO (Diz., 3HO) - sag

¢ Nisan’da takvim etkisinden arindiriimig sanayi Uretimi
YY %-4.0'le beklentilerin Uzerinde daralirken; ilk
ceyrekte yukari yonli seyreden mevsimsellikten
arindiriimig sanayi Uretimi ise %-1.0 degisim ile bu yil
ilk defa eksiye dondi. Mart sonunda ve 2. ¢eyregin
baslarinda finansal piyasalardaki dalgalanmanin
etkilerini de igeren bu rakam ekonomik aktivitede
g6zlenen toparlanma egiliminin kirllganhgini gosterdi.

o Sektorel bazda, otomotiv ve metalik olmayan mineral-
ler mevsimsel olarak dlzeltimis imalat sanayi
Uretimine %-0.3’ser puanlik negatif katki saglarken,
gida ve ana metaller ise %+0.2'lik katkiyla disisi
sinirladi. imalat sanayi sektérlerinden Uretim artigi
kaydedenlerin Ugte birin hafif Gzerinde olan payinin
Ekim’den beri en disuk dizeye gelmesi toparlan-
manin kirilganhgdi degerlendirmelerini destekliyor.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Dig ticaret dengesi iyilesmeye devam etti
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Cekirdek ihracat (3A-HO,YY) Cekirdek ithalat (3A-HO,YY)

o Mevsimsel etkilerden arindiriimis bazda
incelendiginde; artan rekabet gucunin devam eden
olumlu yansimasi sonucu Mayis’ta %8.1'lik ayhk
artigla 2016 ortasindan bu yana en yuksek buylmeyi
kaydederken, yilin ilk ceyreginde aylik bazda pozitif
artiglar kaydeden ithalat Nisan'daki duglsUn ardindan
bu egilimini Mayis’ta da korudu ve %4.1 geriledi. Ithal-
attaki bu seyir zayiflayan kredi bliiyimesinin ardindan
2. ceyrekte i¢ talepteki toparlanmanin sinirli kalacagini
ortaya koyarken, net ihracatin katkisinin devam ede-
ceginin isaretlerini verdi.

e Blyime performansinin dolayisiyla disalim talebinin
ivme kaybettigi Avrupa Birligi’'ne yapilan ihracatin payi
Mayis'ta %51.0’'den %47.4’e gerilerken, Ortadogu ve
Kuzey Avrupa Ulkeler grubunun payi ise 6zellikle Irak,
BAE, Suudi Arabistan ve israil’a yapilan ihracatta dik-
kate deger artiglarla %23.5'ten %25.0’e geldi.

Kaynak: TUIK, ING Bank
Cari dengenin gelisimi

Cari acik daralma egilimini korudu
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Cari Denge (mlyr $) ihracatin ithalati Kargilama Orani (%)

e Cari agikta gegtigimiz yil ortasindan bu yana belirgin
hale gelen daralma egilimi bu yilin ilk dort ayinda da
surdu. Ekonomik aktivitede ilk ¢ceyrekte beklentilerden
olumlu performansa ragmen agirhdini koruyan zayif
seyrin ithalata etkisine paralel cari aciktaki toparlan-
manin daha yavag da olsa devam edecegini, yilin ikin-
ci yarisinda sinirli bir artis olabilecegini distnliyoruz.

e Finansman tarafinda; Mart'ta MB’nin rezervlerine dair
endiselerle eksiye dénen sermaye akimlari Nisan'da
daha da zayiflayarak -5.2 mlyr dolar oldu. Nisan'da
hizlanan ve Agustos 2018 sonrasindaki en yiksek
dizeye gelen c¢ikislar da sermaye akimlar
gorinimunun yakindan takip edilecegini gosteriyor.
Ayrica, zayiflayan kuresel ticaret ve yatinm seyrine
bagli olarak kiresel merkez bankalarin destekleyici
yonde degisen duruglari ve Amerikan Merkez Ban-
kasr'nin faiz indirimi yapabilecedi beklentileri Turkiye
gibi Ulkeleri yakin vadede etkileme potansiyeli tasiyor.

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

Biitge performansi Mayis’ta da zayifladi
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e Mayis'ta Merkezi Yoénetim bltge performansi gegen
yihin ayni ayinda 2.7 mlyr TL fazladan bu yil 12.1 mlyr

-20 TL aciga donerek sene basindan bu yana belir-
ginlesen zayiflama egilimini sdrddrdd. Buna bagli
40 olarak 12 aylik birikimli agigin GSYH’ye orani bu yil
icin ekonomik programda hedeflenen %1.8’in oldukca
50 /*\—\/ Gzerinde %3 olarak gerceklesti.
80 o Butgedeki bu gelismede 1) ekonomik aktivitedeki ivme
kaybi ve gegici vergi indirimlerine bagh olarak vergi
100 gelir yaratiminda dikkat ¢ceken zayiflik 2) buyimeye
destekleme adina atilan adimlarin hizlandirdigi faiz
120 disi harcamalar 3) artan faiz oranlarina bagli olarak
b , } | Ed yukselen faiz giderleri belirleyici oldu. Onimuzdeki
Oca Sub Mar Nis May Hoz Tem Agu Eyl Ek Kas Ara dénemde ekonomik aktivitede toparlanma ve sona
2017 — 2018 —8— 2019 eren vergi indirimlerinin uzatiimamasi yaninda yapilan
vergi ve fiyat ayarlamalari bltgeyi destekleyecektir.
Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank
MB Fonlamasi Temmuz’da faiz indirimine kapi aralandi
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e Haziran’'da MB beklentilerden olumlu seyreden
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MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti Toplam Fonlama -sag

enflasyon ve TL'de son donemdeki deger kazancina
ragmen temel politika araci olan haftalik repo faizini
ongorulere paralel degistirmeden %24’te birakti.

¢ Yakin dénemde MB'nin fiyat istikrari ve finansal istikrar
hedefleri dogrultusunda faiz indirimi konusunda dikkatli
olmaya devam edecegini; ancak kiresel merkez
bankalarinin son dénemde daha destekleyici olma
yonunde degisen tavirlarinin neden oldugu kuresel
piyasalardaki olumlu seyir ve bunun gelismekte olan
Ulkelere yansimalari, azalan jeopolitik risk algisi ve
enflasyondaki asagi yonlu egilime bagh olarak ilk indi-
rimin Temmuz'da gelebilecegdini tahmin ediyoruz. Kur-
daki oynaklikta olasi artis ve bunun dezenflasyon su-
recine olumsuz yansima potansiyeli MB uygulamalari
acisindan en 6nemli risk faktoru olarak 6ne ¢ikiyor.

Kaynak: MB, ING Bank

Dolar Endeksi ve TL

TL Haziran’da giigla seyretti

99 - -

4.9

. T
Ml | ‘Vk' o

: Mﬂf’ -

93 T T T T T T T T T T T T 6.9
[ee) [c) [ee) o0 [ee) o0 [ee) o [e)) [e)) [e)) [e)) [e)) [e))
O ~ 0 [en) o i o~ i o [ha) < n O ~
o o o o — — — o o o o o o o
Dolar Endeksi Dolar/TL

e Subat sonrasinda zayif bir performans izleyen TL,
Ozellikle Mayis’in 2. yarisindan itibaren kiresel merkez
bankalarinin daha destekleyici bir durusa dogru
yonelme isareti vermeleri ve faiz indirim beklentilerinin
glclenmesiyle 6zellikle ylksek getirili gelismekte olan
piyasa para birimlerinin deger kazanmasina paralel
glglendi. Moodys’dan gelen yeni bir not indirim haber-
ine ragmen, enflasyon goérinimudndn o6ngdrulerden
olumlu seyretmesi ve ABD-Turkiye iligkilerinee dair
Haziran sonundaki G20 toplantisindan gelen olumlu
haberler de bu performansa destek sagladi. MB’de
baskan degisimi bu olumlu havayi kismen azaltti.

e TUm bu gelismelerin bir sonucu olarak Dolar/TL Tem-
muz basi itibariyle 5.70’in Uzerinde seyrederken, Mart
dalgalanmasi Oncesi seviyelerine yaklasti. 50:50 Eu-
ro:Dolar sepeti ise 6.0-6.10 araligina geldi.

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

Tahvil faizleri hizla agag geldi
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e 2019'un ikinci g¢eyredinde bozulan risk algisi ve

enflasyona dair endiselerle baski altinda kalan bono
ve tahvil piyasasinda Mayis’ta sirasiyla %26’y1 ve %
20’yi asan 2 yillik ve 10 yilik tahvil faizleri kiresel
piyasalarda faiz oranlarinda guglenen asagi yonlu
seyre bagli olarak sonraki déonemle gugcli bir perfor-
mans sergiledi. Ayrica, Iimh enflasyon rakamlari ve
TL’nin toparlanmasiyla MB’den daha erken ve derin bir
faiz indirim sireci beklentisilerin de katkisiyla 2 yillik
faizler %19'a 10 yillik faizler ise %16’nin altina ger-
ilese de MB Baskanr’’nin goérevden alinmasinin ardin-
dan %19.1 ve %16.9’a kismi bir yikselis kaydetti.

Kasim’dan bu yana genelde c¢ikis egiliminde olan
yabanci yatirimcilarin satiglari da son haftalarda yerini
sinirh da olsa alimlara biraktl. Yabancilarin payi
Mayis itibariyle %10.0 diizeyinde bulunuyor.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi bilyimesi

Ort. 6zkaynak karlihig ilk beg ayda geriledi
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KrediBaylmesi (% YY)
= Kredi BiyUmesi (Kur Etkisinden Arind., % YY)
KrediBiyumesi (13H-HO, Kur Etkis. Annd., Yillikland., % YY)

e Gegctigimiz yilin ikinci yarisindan itibaren zorlasan

faaliyet ortaminin da etkisiyle bankacilik sektérinun
ortalama 6zkaynak karlihgi bu yilin ilk bes ayinda %12
ile gectigimiz yil %14.5 olan seviyesine gore geriledi
ve enflasyonun ve finansman maliyetinin temel
gOstergesi olan mevduat faizlerinin altinda kalmaya
devam etti. Kirllima bakildiginda; 6zel ve genel kredi
karsiliklarindaki ciddi yikselise ve operasyonel gider-
lerde reel bazda kismi artisa ragmen hacim
blyumesinin olduk¢ca =zayif kaldigi bir dénemde
enflasyona endeksli tahvil portfdylerinin de yardimiyla
net faiz marjinin korunmasi karhhktaki disigu sinirla-
di. Buna bagli olarak net kar 2018’e gore %4.6 daraldi.

Bankalarin takibe déntusum orani yukari yonlu egilimini
surdirerek Haziran’'nin son haftasinda %4.4'e
ulagirken, sermaye yeterlilik orani yil sonuna goére
kiiguk bir gerilemeyle % 17.1 diizeyinde gercgeklesti.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE i¢ BORG IHALELERI

2018 Toplam Satis Miktari 121.1
Piyasa Cevrim Orani 98.1%
| SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
IHRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PIYASA KAMU KURUM. TOPLAM
TARIHI TARIHI TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
2 DT 24.04.2019 | 21.04.2021 1.92 21.07 22.18 2,2726 2,266.4 952.6 950.0 3,225.2 3,216.4
DT 15.05.2019 | 13.05.2020 1.73 26.12 26.12 7,493.8 5,942.0 1,639.5 1,300.0 9,133.3 7,242.0
g TUFEX [ 15.05.2019 | 10.01.2024 1.55 4.21 4.25 2,844.8 2,898.0 638.1 650.0 3,482.9 3,548.0
g DT 15.05.2019 | 21.04.2021 1.47 23.88 25.31 3,374.0 3,263.2 1,296.6 1,254.0 4,670.6 4,517.2
FRN 15.05.2019 | 06.08.2025 1.42 20.34 21.38 2,679.9 2,562.9 522.8 500.0 3,202.7 3,062.9
DT 12.06.2019 | 10.06.2020 1.48 24.45 24.45 5,727.0 4,601.7 1,369.0 1,100.0 7,096.0 5,701.7
= BONO 19.06.2019 | 11.12.2019 3.23 22.21 23.49 2,369.3 2,140.7 0.0 0.0 2,369.3 2,140.7
% TUFEX 12.06.2019 | 05.06.2024 1.38 4.10 415 1,795.4 1,795.2 400.1 400.0 21955 2,195.2
T
DT 12.06.2019 | 21.04.2021 1.40 21.66 22.83 2,512.9 2,553.0 1,072.9 1,090.0 3,585.8 3,643.0
FRN 12.06.2019 | 06.08.2025 1.39 19.90 20.89 1,712.4 1,686.8 406.1 400.0 2,118.5 2,086.8

Toplam Satis Miktarr**

Piyasa Cevrim Orani

* TUFEye endeksli tahviller igin reel faiz verilmigtir.

ic borglanma programi -Temmuz 2019 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi

14 ay (434 gun) Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 08-07-2019 10-07-2019 16-09-2020
5 yil (1792 glin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 08-07-2019 10-07-2019 05-06-2024
3 ay (91 glin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 09-07-2019 10-07-2019 09-10-2019
2 yil (651 guin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 09-07-2019 10-07-2019 21-04-2021
6 yil (2219 glin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 09-07-2019 10-07-2019 06-08-2025
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi

13 ay (392 gun) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 19-08-2019 21-08-2019 16-09-2020
5 yil (1750 guin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 19-08-2019 21-08-2019 05-06-2024
2yl (728 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 20-08-2019 21-08-2019 18-08-2021
6 yil (2177 glin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 20-08-2019 21-08-2019 06-08-2025
2yl (728 glin) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 20-08-2019 21-08-2019 18-08-2021
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi

2yl (707 gln) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 10-09-2019 11-09-2019 18-08-2021
5 yil (1729 gun) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 10-09-2019 11-09-2019 05-06-2024
13 ay (385 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 17-09-2019 18-09-2019 07-10-2020
6 yil (2149 glin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 17-09-2019 18-09-2019 06-08-2025

ic Bor¢ Odemelerinin Alicilara Gdre Dagilimi

Kamu

Milyon TL Piyasa Kuruluslari TOPLAM
Temmuz 2019 i¢ Bor¢ Odemeleri

03.07.2019 1 (o] 1
10.07.2019 13,281 4,426 17,707
17.07.2019 1,359 208 1,566
19.07.2019 109 [0} 109
24.07.2019 1,313 252 1,665
31.07.2019 466 105 571
TOPLAM 16,527 4,991 21,518
07.08.2019 586 150 736
09.08.2019 82 [o] 82
14.08.2019 2,314 1,398 3,712
21.08.2019 3,079 648 3,727
28.08.2019 314 58 372
TOPLAM 6,376 2,254 8,630
04.09.2019 1,410 402 1,812
11.09.2019 1,406 712 2,118
13.09.2019 70 [o] 70
18.09.2019 2,991 1,479 4,471
25.09.2019 1,248 243 1,491
TOPLAM 7,125 2,837 9,962
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EK B:

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 111 4.8 8.5 5.2 6.1 3.2 74 2.6
Ozel tiketim (% YY) 12.3 3.2 7.9 3.0 5.4 3.7 6.1 1.1
Kamu tiiketimi (% YY) 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 3.6
Yatirim (%YY) 23.8 2.7 13.8 5.1 9.3 2.2 7.8 -1.7
Sanayi Uretimi (%YY) 14.7 4.2 7.2 5.7 5.8 3.4 8.9 1.8
Y1l sonu issizlik orani /%) 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 10.9 10.9 11.0
Nominal GSYH (TL milyar) 1,394 1,570 1,810 2,044 2,339 2,609 3,107 3,701
Nominal GSYH (EUR milyar) 593 681 705 706 772 781 749 650
Nominal GSYH (US$ milyar) 828 878 939 932 851 869 858 780
Kisi bagina GSYH (US$) 11,205 11,588 12,480 12,112 11,019 10,883 10,602 9,632
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 111 16.3
TUFE (yil sonu %YY) 10.4 6.2 7.4 8.2 8.8 8.5 11.9 20.3

YI-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 111 6.1 4.5 10.2 5.3 43 15.8 27.0
Kamu Dengesi (GSYH %)

Konsolide blitce dengesi -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -2.0
Faiz disi denge 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0
Toplam kamu borcu 36.5 32.7 31.4 28.8 27.6 28.3 28.3 32.0
Dis Denge

ihracat (US$ milyar) 1420 1616 161.8 1689 1520 150.2 166.2 174.6
ithalat (US$ milyar) 2311 227.0 2417 2325  200.1 1911 2251 2164
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -89.1 -65.3 -79.9 -63.6 -48.1 -40.9  -59.0 -41.8
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -10.8 -7.4 -8.5 -6.8 -5.7 -4.7 -6.9 -5.4
Cari denge (US$ milyar) -75.1 -485  -65.0 -43.6 -32.1 -33.1 473 -271
Cari denge (GSYH %) -9.1 -5.5 -6.9 -4.7 -3.8 -3.8 -5.5 -3.5
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 13.7 9.2 9.2 5.5 12.5 10.2 8.8 9.3
Net dogrudan yatirim (GSYH %) 1.7 1.0 1.0 0.6 1.5 1.2 1.0 1.2
Cari agik + net dogrudan yatirrm (GSYH %) -7.4 -4.5 -5.9 -4.1 -2.3 -2.6 -4.5 -2.3
ihracat hacmi - miktar (%YY) 6 16 -1 5 1 4 9 5
ithalat hacmi - miktar (%YY) 13 1 8 -1 1 5 9 -9
Doviz rezervieri (altin harig, US$ milyar) 78.3 100.3  112.0 106.3 95.7 92.1 84.1 72.0
ithalati karsilama orani (ay) 4.1 5.3 5.6 55 5.7 5.8 4.5 4.0
Borg¢ Gostergeleri

Brit dis borg stoku (US$ milyar) 305 342 392 406 401 410 455 445
Brit dis borg stoku (GSYH %) 37 39 42 44 47 47 53 57
Briit dis borg stoku (ihracat %) 215 212 243 240 264 273 274 255
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 51.2 52.9 56.4 50.0 48.8 741 82.4 82.7
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 6 6 6 5 6 9 10 11
Toplam dis borg servisi (Ihracat %) 36 33 35 30 32 49 50 47
Faiz ve Kurlar

Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 5.75 5.50 4.50 8.25 7.50 8.00 8.00  24.00
Genis para arzi (%YY) 14.8 10.2 222 11.9 171 18.3 15.7 19.1
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 8.8 8.9 6.9 10.1 10.9 10.1 12.7 19.7
USD/TL yil sonu 1.91 1.78 213 2.32 2.92 3.53 3.79 5.29
USD/TL ortalama 1.68 1.79 1.93 2.19 2.75 3.03 3.64 4.85
EUR/TL yil sonu 2.46 2.35 2.94 2.82 3.17 3.71 4.55 6.05
EUR/TL ortalama 2.35 2.30 2.57 2.90 3.03 3.34 4.15 5.70
EUR/USD yil sonu 1.30 1.32 1.37 1.21 1.09 1.05 1.20 1.14
EUR/USD ortalama 1.34 1.29 1.32 1.38 1.21 1.11 1.13 1.17
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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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