Aylik Ekonomi Bulteni

Bir ING Bank A.3. yayinidir.

ING &

Icindekiler:

Ozet Degerlendirme

izlenecek Onemli Veriler

Turkiye Ekonomisi ve Piyasalar

Ekonomik Gelismeler

Ekler

" Hazine Finansmani

74 | Temel Ekonomik Tahminler

ING Bank A.S.

Ekonomik Arastirmalar Grubu

Adres:

Resitpasa Mahallesi

Eski Biiytukdere Cd. No:8
34330 Maslak - Istanbul

Tel:  +212 329 0751/52/53
Faks: + 212 365 4362

E-posta: arastirma@ingbank.com.tr

LUTFEN ONEMLI AGIKLAMALAR
ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ.

Rapor Tarihi: 16 Haziran 2020

Salgin sonrasi normallesmedeki zorluklara ragmen piyasalar olumlu...

Son haftalarda agiklanan kiresel ekonomik veriler, salgina yonelik karantina
Onlemlerinin baslangici dénemin son bir ka¢ haftasina denk gelmesine
ragmen, ilk ¢ceyrekte Euro Bolgesi ve ABD’nin kiresel finansal krizin ardindan
ilk defa resesyonla karsi karsiya kaldigini ortaya koyuyor. Daha yakin dénem
icin Ozellikle Nisan ayl rakamlari ise gelismis Ulke ekonomilerine dair ikinci
ceyrek blyime tahminlerine yonelik asagi yonll revizyon risklerinin arttigini
gosteriyor. Orne@in Turkiye'ye benzer sekilde Nisan sanayi Uretimindeki
daralmanin Almanya’da %30’lara gelmesi Mayis ve Haziran’da ilk isaretleri
gelen toparlanmaya ragmen ikinci geyrek verilerinin ciddi 6lglide olumsuz
olacagini ortaya koyuyor. Yine de salgina ydnelik dnlemlerin yavas yavag
gevsemeye baslamasinin ardindan kiresel 6lgekte aktivitenin ivmelendigine
dair sinyaller de belirginlegiyor. Kiresel ekonomide yon belirleyici olarak
ABD’den gelen bazi cesaretlendirici verilere ragmen hala devam eden sosyal
mesafelendirme 6nlemleri, tlketicilerin tedbirli ve sakingan duruslari, i¢ politik
gerilimler ve salginda ikinci dalga tehdidi 6numuizdeki dénemde de
surdurelebilir gucla bir bir toparlanma i¢in hentiz bir kesinligin bulunmadidina
isaret ediyor. Dolayisiyla ING ABD igin GSYH tahminini bir miktar yukari gekse
de bu yil hala %-5’in lzerinde bir daralma 6éngéruyor. Euro Bdlgesi'nde ise
gectigimiz haftalarda Covid-19'un etkileriyle basedebilme adina bir Kurtarma
Fonu kurulmasina igin Almanya ve Fransa tarafindan desteklenen adimlar
atilmasi, Almanya’da maliye politikasinin gérilmedik dlgiide destekleyici hale
gelmesi ve Avrupa Merkez Bankasr’'nin tahvil alim programinin dlgegini
blyutmesi Avrupa’nin daha kapsamli bir karar alma sirecine yoneldigini teyit
ediyor. Bu ortamda Bdlge ekonomisinin dipten déndugine dair isaretler
glglense de toparlanmanin zayif kalacagi ve yakin vadede enflasyonun
oldukga dislk seyredecegi degerlendirmelerinden hareketle tahvil alim
programinin yeterli olamayabilecegi ve yilin ikinci yarisinda alimlarin miktarinin
blyGtilebilecedi beklentileri devam ediyor. ING Euro Bdlgesi'nin bu yil %8
kugulecedi tahminini koruyor. Déviz piyasalarinda ise Mart'taki sert sicramanin
ardindan Dolar endeksinde son haftalarda goreli bir gerileme dikkat gekiyor.
Normallesmenin devami, gelismekte olan Ulkelere sermaye girislerinin yeniden
baglamasi ve Dolar'da ihmli bir zayiflamaya paralel ING Euro/Dolar paritesinin
yil sonunda 1.20’ye ulasabilecegdini distiniyor. Ote yandan, Mayis’tan itibaren
salgin Onlemlerini yavas yavas azaltma yoninde hareket eden Turkiye ise
gerek salginin tepe noktasindan déndugune ve tedavideki hasta sayisinin
azaldigina isaret eden veriler gerekse ekonomik etkilerin sinirlandiriimasi
amaciyla slreci Haziran itibariyle daha da hizlandirdi. Bu adimlar yurtigi arz ve
talep kosullarini dogal olarak olumlu etkileyecek olsa da, yilin ikinci yarisindaki
toparlanmanin hizi ihrag pazarlarindaki sartlara ve turizm sektérinin yeniden
acllma slrecine goOre belirlenecek. Bu ortamda ekonomi politikasi
uygulamalarinin biyimede asagi yonli riskleri sinirlama adina énemli dlgtde
destekleyici kalacagi soylenebilir. Dolayisiyla, Nisan'daki dip noktasindan
sonra ekonomik aktivitede toparlanma hizinin yil geneline dair performansta
belirleyici olacadi dusunilse de; kiresel dOlgekte yasanan salgin kaynakl
finansal ve ekonomik gelismelerin Tirkiye ekonomisine etkisiyle GSYH’da yilin
2. ceyregindeki daralmanin diger Ulkelere benzer sekilde ¢ok sert olacagi
anlasihiyor. Bu gergevede, asagi yonler sirmekle birlikte yil genelinde %1.5’lik
bir kiigilme gergeklesebilecegi beklentimizi koruyoruz. Enflasyon tarafinda ise;
TUFE'deki yillik degisim Mayis’ta enerji fiyatlarindaki kismi toparlanma ve
yuksek gida enflasyonuyla bir dnceki aya goére hizlansa da glclenmesi zaman
alacak i¢ talepteki seyrin dezenflasyon sirecine katkisiyla bu gelismenin gegici
olmasi beklenebilir. Ancak, belirgin bir disids egiliminin netlesebilmesi igin
kurdaki hareketlerin de destekleyici olmasi 6énem tasiyor. MB’nin enflasyon
tahmini ve beklenen reel faizine odaklanarak kendi tahmininden hareketle
politika kararlari aldigi dusunuldaginde bu ay da sinirh da olsa indirim
yoninde hareket edecegi dusundlebilir.
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Haziran ve Temmuz aylarinda yayinlanacak veriler

e 19 Haziran:
o 22 Haziran:
o 24 Haziran:
e 24 Haziran:
o 25 Haziran:
¢ 30 Haziran:
e 1 Temmuz:
e 3 Temmuz:

e 10 Temmuz:
e 13 Temmuz:
e 13 Temmuz:
e 16 Temmuz:

Merkez Bankasi beklenti anketi
Haziran tlketici gliven endeksi
Haziran reel sektor gliven endeksi
Haziran kapasite kullanim orani
Para politikasi kurulu toplantisi
Mayis dis ticaret dengesi

Haziran imalat PMI

Haziran TUFE, Yi-UFE

Nisan hane halki iggucu istatistikleri
Mayis 6demeler dengesi

Mayis sanayi Uretimi

Haziran Merkezi Yénetim butge gergceklesmeleri

Ekonomik Geligmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyume)

Bilyiime ilk geyrekte artida kaldi

12 e 2020’nin ilk ¢ceyredinde GSYH beklentilerin altinda kal-
sa da gecen yilin ikinci yarisinda belirginlesen topar-
8 lanma egilimini korudu ve YY %+4.5 biyudi. Mevsim
ve takvim etkisinden arindirilmis verilere gére GSYH
4 ise Ozellikle net ihracat kaynakli etkiler sonucu ivme
kaydetse de CC %0.6 ile buyume egilimini korudu.
0 Son veriler koronaviris salginina yonelik alinan
kapsamli énlemlerin de etkisiyle 2. geyrekte aktivitenin

-4 ciddi dlgtide daralacaginin isaretlerini veriyor.
38 e Talep kaynaklarina gore; yatirimlardaki zayif seyre
ragmen gucinu koruyan tiuketim ve kamu harcamalari
12 yaninda stok artisi sonucu toparlanmaya devam etti.
N = = . Toparlanan taleple ithalatin sigramasi ve ihracatin da
& & Q'Q'%Q@bg'\?' Q&"‘NQ@%Q@%Q@ Q»(’"NQ@%Q@%Q@' @9” sinirlh da olsa daralmasi sonucu net ihracatin katkisi
A A S A A L AL yine eksi oldu. Sektdrel bazda ingaat blylimeyi disu-
igTq[ep s et D|§quep — GSYH BUUUmesi ren tek sektor OIUrken, hizmetler ve Sanayi yuksek kat-

kiyla dne cikan sektorler arasinda dikkat ¢ekti.

Kaynak: MB
Enflasyon gdstergelerinin seyri Enerji ve gida etkisiyle enflasyon yukseldi
30 e Koronavirls dnlemlerinin arz & talep kosullari Gzerinde
belirleyici kaldigi Mayis'ta %1.4 ile piyasa tahmininin
25 Uzerindeki aylik rakama paralel yillik enflasyon yonini
yukari cevirdi ve %10.9'dan %11.4’e geldi. Benzer
20 sekilde yon degistiren gekirdek enflasyon ise yeniden
Gift basamaga ulasip %10.3 olsa da aylik rakamin
113 Onceki vyillardaki Mayis ayl ortalamasina yakin
15 e 114 gerceklesmesi fiyatlama baskilarinda énemli bir artigin
7 114 olmadigina dair bir sinyal olarak degerlendirilebilir.
1

° 103 e Enflasyon verisinin detayina goére: 1) mal grubunda

0 -

Mallar ~ ———Hizmet

—TUrE

May-18 Agdu-18 Kas-18 $Sub-19 May-19 Agu-19 Kas-19 Sub-20 May-20

Gekirdek Enflasyon

yillik degisim Nisan’a gore yukselerek %11.4 oldu. Bu
harekette petrol fiyatlarinda kismi geri donlsin
baskiladigi enerji ile goreli yiksek kalan temel mallar
yaninda gida grubu kaynakl etkiler rol oynadi 2) hiz-
metlerde yillik enflasyon ise ilimli kira artisinin da kat-
kisiyla %11.3’'e geriledi ve Subat sonrasi gbzlenen
ihmli disls egiliminin surdugind gdsterdi.

Kaynak: TUIK, ING Bank
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Mevsimsellikten annd. sanayi iiretimi (SU)

Nisan’da liretimde tarihi diigiis

15% - - 80
12% -
9% - - 76
6% -
3% '\ F 72
0 T T T T T T T T T T T T T T
0% T ‘T_ 68
-3% A \
-6% L 64
-9%
-12% - - 60
O O O NN INMNOWOWOWOWOoO oo O o O O
™ = e e NN
h o0 H Al Lh o0 i Al Lh 00 o A Lh o0 o & LA
O O 1 O O O 1 OO0 O« OO O +H O O
Sanayi Uretimi (Mev. Arind., 3A-HO, YY Deg.)

KKO (Duz., 3HO) - sag

¢ Salgin énlemlerinin ay sonuna dogru basladigi Mart’ta
%6.8 daralan mevsimsel etkilerden arindiriimis sanayi
Uretimi, bu dnlemlerin en yogun uygulandigi Nisan’da
beklentilerin ¢ok (zerinde %30.4 daraldi. Ylksek
agirlikh imalat sanayi %29 puanla dislis Uzerinde
temel belirleyici olurken; dis talebin de ciddi dlglde
daraldigi bir ortamda tekstil, otomotiv, ana metal sa-
nayi ve fabrikasyon metal Uriinleri manset rakami en
fazla duslren sektorler olarak 6ne ¢ikti.

¢ Nisan'daki dip noktasindan sonra ekonomik aktivitenin
toparlanma hizinin seyri bu yilin geneline dair perfor-
mansta belirleyici olacadi dislnllse de; kuresel
Olcekte yasanan salgin kaynakli finansal ve ekonomik
gelismelerin Tirkiye ekonomisine etkisiyle GSYH'da
yilin 2. geyregindeki daralmanin diger llkelere benzer
sekilde ¢ok sert olacagi anlagiliyor.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Cekirdek ticaret dengesi bozulma egiliminde
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e Son agiklanan dig ticaret rakamlarina gore; altin ve
enerji harig dis ticaret gectigimiz yilin son ¢eyreginden
beri dikkat geken bozulma egilimini strdirerek 12 aylik
birikimli bazda 15 mlyr dolara ulasan fazladan Ni-
san’da neredeyse dengeye geldi. Ihracatta salgin do-
neminde daha da belirginlesen zayiflik yaninda giglu
kredi blyimesinin destekledigi ithalatta son aylardaki
disUsun ihracatin gerisinde kalmasi da son aylarda
belirginlesen bu gelismede belirleyici oldu.

e Ote yandan, petrol fiyatlarindaki salginin kiresel
blylimeye dair endiseleri artirmasiyla gézlenen sert
disltsun enerji ithalatini sinirlayici etkilerine ragmen
altin ithalatinda Nisan’da kismen hiz kesse de devam
eden biylime de dis ticaret agiginin genislemesinde
etkisi oldu. Buna bagl olarak gecen yil bir ara %89’a
yaklagan 12 aylik birikimli ihracatin ithalati kargilama
orani Nisan itibariyle %82'nin altina geldi.

Kaynak: TUIK, ING Bank
Cari dengenin gelisimi

12 ayhik bazda cari denge yeniden ekside
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Cari Denge ihracatin ithalati Karsilama Orani (%)

e Nisan ayinda cari denge beklentilerin tzerinde -5.1
mlyr dolar gelirken, 12 aylik birikimli rakam yilin ilk dort
ayinda hizla gerileyerek 3.3 mlyr dolarla yeniden
eksiye dondu. Dig ticaret acigindaki buyume egilimi
yaninda salgin sokunun ciddi d&lgide dusirdugu
ulagtirma gelirleri ve tamamen yokolan turizm gelirl-
erinin etkisiyle sert gerileyen hizmet gelirleri Nisan cari
aciginin dizeyinde belirleyici oldu.

e Finansman tarafinda; Nisan’da yerlesiklerin yurtdisin-
da tuttuklari varliklari 6zellikle verilen dis ticaret kredi-
lerini azaltarak yurt icine getirmelerine ragmen, borg
yaratan islemler kaynaklh c¢ikiglarin etkisiyle net
sermaye akimlari 2.3 mlyr dolarla ¢ikis yoninde oldu.
Net hata&noksan kaynakli 1.2 mlyr dolarhk ¢ikisin cari
aciga eklenmesiyle resmi rezervlerde 8.6 mlyr dolarlik
bir dislis (yihn ilk dort ayinda toplamda 25.1 mlyr
dolar gerileme) g6zlendi.

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

Hazine’nin yurti¢i bor¢glanmasi hizlandi
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Oca Sub Mar Nis May Hoz Tem Aqu Eyl Eki Kas Ara

e Mayis'ta bltce performansinda Koronavirlis kaynakl
sokun etkilerini sinirlayabilme adina alinan énlemlerin
etkisiyle daha da belirginlesen bozulma egilimi surdu.
Buna gore, toplam acik ilk bes ayda %35.4’lik hizli bir
artigla 90.1 mlyr TL’ye, faiz digI acik ise ayni ddnemde
%25’e yakin bir yikselisle 25 mlyr TL'ye ulasti ve mali
gOstergelerdeki bozulmanin boyutunu ortaya koydu.

e Benzer (lkelerle karsilastinldiginda oldukga disuk
olan kamu bor¢ stoku da maliye politikasinda
destekleyici durusun sdrduUrdlmesine katki saghyor.
Ancak artan borglanma geregi ve likidite ihtiyaci
Hazine’'nin birincil tahvil piyasasinda aktivitesini
artirirkeni, bor¢ c¢evrim orani Mayis'ta hizli  bir
yukselisle %300 oldu. Ayni oran ilk bes ayda %170 ile
2019 sonunda bu yilin tamami igin &ngdrildugl

2018 —2019 —8—2020 .. N .
aciklanan %104’in oldukga Uzerinde gergeklesti.
Kaynak: Maliye Bakanlidi, ING Bank
MB Fonlamasi MB faiz indirimleri serisine devam etti
28 r 2w e Gegtigimiz ayki faiz karari toplantisinda MB politika
’ L 175 faizini beklentilere paralel 50 baz puan asagi ¢ekerek
AN gevseme adimlarini sirdirdi. Bu kararda bir kez da-
- 150 L . I
2 ha, salginin etkisiyle ic talepte belirginlesen zayiflik
- 125 yaninda, azalan enflasyon baskisi ve kiresel ortamin
19 - L 100 gevseme adimlarini daha destekleyici bir noktada
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bulunmasinin da belirleyici oldugu sdylenebilir.

e Salginin ardindan yeni uygulamaya konan fonlama
kanallarinin kullaniimasi sonucu, bu faiz karari 6nce-
sinde bankacihk sektéri icin MB’den yapilan
fonlamanin agirlikh ortalamasi %8.24 ile politika
faizinin oldukga altindaydi. Son faiz indiriminin ardin-
dan daha da gerileyerek %7.75 civarina geldi.
Bankanin bu yil i¢in %7.4 olarak agikladigi enflasyon
tahmini dikkate alindiginda faiz indirimlerinde sona
yaklagilmis oldugu degerlendirilebilir.

Kaynak: MB, ING Bank

Dolar Endeksi ve TL

TL gériniimii gectigimiz haftalarda toparlandi
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Dolar Endeksi Dolar/TL

e Koronaviris kaynakli risk algisinin gelismekte olan
Ulke para birimlerine yansimasi ve goreli yuksek dis
finansman ihtiyaci yaninda MB’nin rezervlerinde dikkat
cekici dususin de etkisiyle gectigimiz aylarda baski
altin kalan ve hizli bir yikseligsle Mayis basinda daha
Onceki tarihi yuksek dizeyini asarak 7.25e ulasan
Dolar/TL takip eden dénemde yeniden toparlandi. Kur-
daki olumlu seyirde karar alicilarinin Katar ile imzalan-
an swap anlasmasiyla rezervlerin giclendirilmesini de
iceren cesitli adimlari yaninda salgin sonrasi nor-
mallesme sirecinin hizlanmasinin kiresel ekonomide-
ki toparlanmaya katki saglayacagr dusuncesiyle
piyasalarda artan risk istahi belirleyici oldu.

e Bu gelismelerin ardindan sene basindan bu yana
TL’de degisim halen Dolar'a ve Sepet’e karsi yaklasik
%15 duzeyinde seyrediyor.

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

Tahvil faizleri son donemde daha istikrarh
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e Gegctigimiz yilin son ¢eyreginden itibaren genelde ¢ikis

yonunde hareket eden yerlesik olmayan yatirimcilar
ayis’ta da benzer sekilde hareket ederken; sene
basindan bu yana toplam c¢ikis (repo piyasasindaki
degisimler hari¢) 6.0 mlyr dolara, toplam i¢ borg sto-
kundaki paylari ise son agiklanan Nisan verisine goére
gectigimiz 15 yilin en dusik noktasi olan %5.3’e ger-
iledi. Ancak, aktif rasyosunun uygulamaya girmesiyle
tahvil piyasasinda daha da aktif hale gelen bankalar
yabanci yatirimcilarin yerini alirken, Hazine’nin son
dénemde oOnemli odlgide hizlanan arzinin da
kargsilanmasinda rol oynadi ve faizlerde istikrarin
saglanmasinda belirleyici oldu.

Nisan’in ikinci yarisinda hizla gerileyen tahvil faizleri
bu gelismelerin ardindan takip eden dénemde goreli
olarak daha dar bir bantta dalgalandi.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi biiyiimesi

Aktif rasyosu banka davraniglarim etkiliyor
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Krediler = Perakende Krediler (KK dahil) =———TL Sirket Kredileri YP Sirket Kredileri

e BDDK tarafindan Nisan ortalarinda uygulamaya konan

ve temelde bankalar basta KOBI'lere, proje finans-
manina ve ihracata yodnelik olmak Uzere daha fazla
kredi vermeye, bilangoda vadeyi uzatmaya ve ddviz
mevduatini azaltmaya yoénlendiren aktif rasyosu son
dénemde banka davraniglari Gzerinde belirgin etkiler
yaratti. Buna goére gegtigimiz ay kamu digi bankalarda
ozellikle sirketler kesimine verilen krediler kismen
ivmelenirken, TL menkul kiymetlerde bir aylik artis %
15'i asti, MB’yle yapilan swap iglemleri ise daha da
blyldlu. Kamu bankalarin kredi artis hizi ise Mayis'ta
Nisan’a gore bir miktar yavasladi.

Ote yandan, édenen faize pek duyarli olmayan doviz
tevdiat hesaplarini azaltma adina yeterli esnekligi
bulunmayan bankalar agisindan ise bu konuya ydnelik
¢6zum arayiglari dikkat cekti.

Kaynak: BDDK, ING Bank




Haziran 2020 No:210

HAZINE iG BORG IHALELERI

oo Toplam Satis Miktari 152,036
Piyasa Cevrim Orani 95.7%
| SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
HRAG VADE IHALE- FAIZ ORANI PIYASA KAMU KURUM. TOPLAM
TARHI | TARHI | TALEPISATIS | BasiT [ BILESK | Nom NET NOM NET NOM NET
08.04.2020 | 09.06.2021 1.81 1211 11.99 8,111.2 7,102.3 571.0 500.0 8,682.3 7,602.3
08.04.2020 | 28.06.2028 1.34 3.55 3.58 34229 4,397.7 467.0 600.0 3,889.9 4,997.7
08.04.2020 | 21.06.2023 121 1047 10.89 6,240.3 6,185.2 0.0 00 6,240.3 6,185.2
22.04.2020 | 03.05.2023 213 1.99 1.99 6,176.6 12,370.0 0.0 0.0 6,176.6 12,370.0
29.04.2020 | 07.10.2020 1.69 7.63 779 6,782.2 6,560.9 0.0 0.0 6,782.2 6,560.9
29.04.2020 | 04.11.2026 168 14.50 15.03 4,756.0 5,029.1 0.0 00 4,756.0 5,020.1
29.04.2020 | 20.10.2021 167 8.77 8.97 2,878.7 3,083.1 2801 300.0 3,158.8 3,383.1
06.05.2020 | 09.06.2021 1.68 8.32 829 10,949.3 10,034.2 0.0 0.0 10,949.3 10,034.2
06.05.2020 | 04.05.2022 240 943 9.65 7,366.1 7,300.3 0.0 0.0 7,366.1 7,309.3
06.05.2020 | 29.01.2025 1.92 1.99 2.00 4,190.1 4,388.8 0.0 0.0 4,190.1 4,388.8
13.05.2020 | 22.09.2021 2.08 8.71 8.90 23216 2,364.2 196.4 200.0 2,518.0 2,564.2
13.05.2020 | 05.05.2027 3.62 9.81 10.05 3,683.5 3,626.9 0.0 00 3,683.5 3,626.9
13.05.2020 | 21.06.2023 1.7 10.31 10.71 5,002.2 5,028.3 0.0 0.0 5,002.2 5,028.3
13.05.2020 | 28.06.2028 1.62 248 249 2,601.0 3,632.6 0.0 0.0 2,601.0 3,632.6
27.05.2020 | 09.12.2020 221 7.89 8.03 1,916.1 1,838.0 0.0 00 1,916.1 1,838.0
Toplam Satis Miktarr™* 141,176
Piyasa Cevrim Orani 122.5%
* TUFE'ye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.
** Kira sertifikas! ihraciyla yapilan satislar ve yurtici doviz borglanmalari ile altina dayali menkul kiymet ihraglari harig.
ic borglanma programi -Haziran 2020 ayi ihale takvimi
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
2 yil (693 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 08-06-2020 10-06-2020 04-05-2022
12 ay (364 glin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 09-06-2020 10-06-2020 09-06-2021
7 y1l (2520 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 09-06-2020 10-06-2020 05-05-2027
6 ay (175 gun) Hazine bonosu (yeniden ihrag) 16-06-2020 17-06-2020 09-12-2020
3 yil (1099 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 16-06-2020 17-06-2020 21-06-2023
3 yil (938 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 23-06-2020 24-06-2020 18-01-2023
yil (1820 glin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 23-06-2020 24-06-2020 18-06-2025
I¢ borclanma programi -Temmuz 2020 ayi ihale takvimi
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valbér tarihi itfa tarihi
2 yil (665 guin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 07-07-2020 08-07-2020 04-05-2022
7 yil (2492 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 06-07-2020 08-07-2020 05-05-2027
13 ay (406 glin) Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 06-07-2020 08-07-2020 18-08-2021
v
2 yil (728 giin) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 07-07-2020 08-07-2020 06-07-2022
5 ay (140 gun) Hazine bonosu (yeniden ihrag) 20-07-2020 22-07-2020 09-12-2020
3 yil (910 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 21-07-2020 22-07-2020 18-01-2023
5 yil (1792 gin TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihra 21-07-2020 22-07-2020 18-06-2025
i¢ borglanma programi ustos 2020 ayi ihale takvimi
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
12 ay (371 glin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 10-08-2020 12-08-2020 18-08-2021
4 y1l (1456 guin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 10-08-2020 12-08-2020 07-08-2024
2 y1l (630 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 11-08-2020 12-08-2020 04-05-2022
5yl (1771 gun) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 11-08-2020 12-08-2020 18-06-2025
2 yil (728 gun) Kira sertifikasi (dogrudan satig) 25-08-2020 26-08-2020 24-08-2022
2 yil (875 gilin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 25-08-2020 26-08-2020 18-01-2023
7 yil (2443 gun) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 25-08-2020 26-08-2020 05-05-2027

i¢ Borg Odemelerinin Alicilara Gére Dagilim

Kamu

Milyon TL Piyasa Kuruluslan TOPLAM
10.06.2020 8,430 2,281 10,711
17.06.2020 1,060 84 1,145
19.06.2020 101 1 101
22.06.2020 65 0 65
24.06.2020 371 0 37
TOPLAM 10,027 2,366 12,393
01.07.2020 1 0 1
08.07.2020 10,465 6,004 16,469
15.07.2020 954 195 1,149
17.07.2020 121 0 121
22.07.2020 1,371 436 1,807
29.07.2020 885 120 1,005
TOPLAM 13,797 6,755 20,552
03.08.2020 41 0 41
05.08.2020 379 32 411
07.08.2020 920 0 920
12.08.2020 12,544 10,565 23,109
19.08.2020 3,228 650 3,878
26.08.2020 369 64 433
28.08.2020 132 0 132
TOPLAM 16,783 11,311 28,094
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EK B:

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019T
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila - YY) -4.7 8.5 111 4.8 8.5 5.2 6.1 3.2 7.5 2.8 0.9
Ozel tiketim (% YY) -3.7 10.8 12.3 3.2 7.9 3.0 54 3.7 6.2 0.0 0.7
Kamu tiketimi (% YY) 8.1 1.7 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 6.6 4.4
Yatirim (%YY) -20.5 225 23.8 27 13.8 5.1 9.3 22 8.2 -0.6 -12.4
Sanayi tretimi (%YY) -10.7 13.7 14.7 4.2 7.2 5.7 5.8 3.4 9.0 1.3 -0.5
Yl sonu issizlik orani /%) 13.0 111 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 10.9 10.9 11.0 13.7
Nominal GSYH (TL milyar) 999 1,160 1,394 1,570 1,810 2,044 2,339 2,609 3,111 3,724 4,280
Nominal GSYH (EUR milyar) 463 583 593 681 705 706 772 781 750 654 673
Nominal GSYH (US$ milyar) 645 770 828 878 939 932 851 869 859 785 757
Kisi basina GSYH (US$) 8,980 10,560 11,205 11,588 12,480 12,112 11,019 10,883 10,616 9,693 9,127
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 6.3 8.6 6.5 8.9 75 8.9 77 7.8 111 16.3 15.2
TUFE (yil sonu %YY) 6.5 6.4 10.4 6.2 74 8.2 8.8 8.5 11.9 20.3 11.8
YI-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 1.2 8.5 111 6.1 4.5 10.2 53 43 15.8 27.0 17.6
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide bitce dengesi -5.3 -3.5 -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -1.9 2.9
Faiz dis1 denge 0.0 0.7 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0 -0.5
Toplam kamu borcu 43.8 40.0 36.4 32.7 314 28.6 27.5 28.2 28.2 30.4 33.4
Dig Denge
ihracat (US$ milyar) 109.7 121.0 1424 1619 1674 1733 1549 1526 169.2 1789 1823
ithalat (US$ milyar) 1345 1773 2316 227.3 2493 2399 2039 1926 227.8 2197 1989
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -248 563 -89.2 654 -81.9 -66.6 -49.0 -39.9 -586 -40.8 -16.6
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -3.8 -7.3 -10.8 -7.4 -8.7 =71 -5.8 -4.6 -6.8 -5.2 -2.2
Cari denge (US$ milyar) -11.4 446 -744 480 -559 -38.8 -27.3 -26.8 -406  -20.7 8.7
Cari denge (GSYH %) -1.8 -5.8 -9.0 -5.5 -5.9 -4.2 -3.2 -3.1 -4.7 -2.6 1.1
Net dogrudan yatinm (US$ milyar) 7.0 7.6 13.8 9.6 9.9 6.3 14.2 10.8 8.4 9.4 55
Net dogrudan yatinm (GSYH %) 1.1 1.0 1.7 1.1 1.1 0.7 1.7 1.2 1.0 1.2 0.7
Cari agik + net dogrudan yatinrm (GSYH %) -0.7 -4.8 -7.3 -4.4 -4.9 -3.5 -1.5 -1.8 -3.7 -1.4 1.9
ihracat hacmi - miktar (%YY) -8 1 6 16 -1 5 1 4 9 5 7
ithalat hacmi - miktar (%YY) -13 18 13 1 8 -1 1 5 9 -9 -5
Doviz rezervleri (altin harig, US$ milyar) 69.6 80.7 78.3 100.3 1120 106.3 95.7 92.1 84.1 72.0 81.2
ithalati kargilama orani (ay) 6.2 55 4.1 5.3 54 5.3 5.6 5.7 4.4 3.9 4.9
Borg Gostergeleri
Brit dis borg stoku (US$ milyar) 268 291 305 342 395 407 400 409 454 444 437
Briit dis borg stoku (GSYH %) 42 38 37 39 42 44 47 47 53 57 58
Briit dis borg stoku (Ihracat %) 245 241 214 211 236 235 258 268 269 248 240
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 59.0 55.9 51.2 52.9 56.4 49.6 48.8 741 82.6 82.8 83.6
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 9 7 6 6 6 5 6 9 10 1 11
Toplam dis borg servisi (ihracat %) 54 46 36 33 34 29 32 49 49 46 46
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 6.50 6.50 5.75 5.50 4.50 8.25 7.50 8.00 8.00 24.00 12.00
Genis para arzi (%YY) 13.0 19.1 14.8 10.2 22.2 11.9 171 18.3 15.7 19.1 26.3
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 10.2 7.4 8.6 8.9 5.7 8.5 9.5 8.6 111 17.6 17.5
USD/TL yil sonu 1.51 1.55 1.91 1.78 213 2.32 2.92 3.53 3.79 5.29 5.95
USD/TL ortalama 1.55 1.51 1.68 1.79 1.93 2.19 2.75 3.03 3.64 4.85 5.67
EUR/TL yil sonu 2.16 2.05 2.46 2.35 2.94 2.82 3.17 3.71 4.55 6.05 6.67
EUR/TL ortalama 2.16 1.99 2.35 2.30 2.57 2.90 3.03 3.34 4.15 5.70 6.36
EUR/USD yil sonu 1.43 1.34 1.30 1.32 1.37 1.21 1.09 1.056 1.20 1.14 1.12
EUR/USD ortalama 1.40 1.43 1.34 1.29 1.32 1.38 1.21 1.11 1.13 1.17 1.12
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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 yatirrm amaglari,
finansal durumu veya aracglari géz 6ninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Yayindaki bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatirrm danismanlgi 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. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kigiye 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 gosterilmis 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, dolayll 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 farkh Glkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu
tir kisittamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymaldir.

Bu rapor igin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.S.’nin dnceden alinmis agik onayi olmaksizin
hic kimse tarafindan higcbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, daditilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklari saklidir. Bu
belgeyi Ureten tluzel 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. Turkiye'de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).



