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Dalgalanan kiiresel piyasalar merkez bankalari adimlarina odaklaniyor...

Kiresel ticarete dair gerilimi kisa vadede azaltan ABD ve Cin’in Faz-1
anlagsmasinin ve kiresel imalat sanayinin dipten dénecegdine dair beklentilerin
tam da 2020’ye dair daha olumlu bir gérinimu de beraberinde getirecegi
degerlendirmelerini guglendirdigi bir ortamda corona viris salgini bu resmi
bozucu bir etki yaratti. Bu ¢ergevede, virtsun kuresel ekonomiye ve finansal
piyasalara etkisinin boyutuna dair ciddi bir belirsizlik ve bilinmezlik hakim
olurken, ekonomik tahminler de bu belirsiz ortamda yeniden sekillendiriimeye
baslandi. ABD’de tarihi ylksek dizeylere yakin tiketici glveni, ticaret
geriliminin azalmasiyla toparlanan reel sektdr guveni ile ingaat yatirmlari gibi
gOstergelerin de ortaya koydugu Uzere bu yila gucli bir baglangi¢c yapan
ekonominin hizla yayilan corona virls etkisiyle ciddi bir problem yasama
ihtimali belirginlesti. Cin’de ve Uzakdogu’da Uretimin sekteye ugramasiyla arz
zincirindeki kopukluklardan bir élglide etkilense de son donemde hisse senedi
ve tahvil piyasasinda godzlenen sert baskiyla ortaya c¢ikan finansal sok
gorinimu kiresel dlgekte endiseleri daha da belirginlestirdi. Sirketler kesimi ve
hane halkinin davranislarini olumsuz etkileyen korku faktériniin bir talep
sokuna neden olabilecegine dair guiglenen beklentilerin ardindan ABD Merkez
Bankasi (Fed) takvim digi bir toplantiyla 50 baz puan faiz indirme karari ald1.
Bu ortamda ING, ikinci ceyrekte 25’er baz puanlk iki faiz indirimi daha
ongorirken, ABD icin 2020 buyime tahminini, yilin ikinci yarisindan itibaren
toparlanmanin yeniden baslayacadi varsayimi altinda, %1.2’ye cekti. Euro
Bolgesi'nde ise 2020’ye olumlu isaretlerle baslayan ekonomik performansa
dair beklentiler corona virls kaygilariyla kétulesti ve bu yilin ilk yarisinda bir
daralma gdzlenebilecedi tahminleri glclendi. VirGstun etkisinin ne kadar
olacagina veya ne kadar slrecegine dair net bir degerlendirme zor olmakla
birlikte Cin tecribesinden hareketle ING ikinci yarinin daha olumlu bir resim
gizecegini ve yilin tamami igin buyimenin %0.5'te kalacagini 6ngordi. Fed’in
faiz kararinin ardindan Avrupa Merkez Bankasi (Ecb) Gizerinde indirim baskilari
artsa da bankanin konunun daha c¢ok maliye politikasini ilgilendirdigini
distndigu anlasihyor. Yurtiginde ise, goreli disuk tiketici glivenine ragmen
Ozel tlketim gugli seyrini korurken ve Ozellikle makine yatirimlarinin
hizlanmasiyla toplam vyatirmlarin 6numuizdeki ceyrekten itibaren artiya
donecegi isaretleri netlesirken, destekleyici politika durusu ve olumlu baz
etkisiyle genel olarak buyime ivmelenmeye devam etti. Kompozisyonda ise
yeniden net ihracattan 6zel tiketim, kamu harcamalari ve stok biriktirmenin
destekledigi ic talebe dogru bir kayis dikkat gekti. Ote yandan, hizl bir faiz
indirim surecinin katki sagladigi finansal kosullardaki normallesme yaninda
glgclenen kredi buylimesiyle biyimedeki toparlanma sireci bu yil ilk ¢ceyrekte
de etkisini koruyor. Destekleyici politika durusu ve bu cergcevede atilan gesitli
adimlarla hizlanan aktiviteden hareketle 2020°de buyimenin %3.4 gelecek yil
igin %3.8 olacagini dngoériyoruz. Bayime goérindmuyle yakindan iligkili olan ve
son geyrekte tarihi tepe noktasindan dénmeye baslayan cari denge gectigimiz
yili artida kapatirken, kuresel ortamdaki goreli destekleyici gelismelere ragmen
sermaye girigleri zayif seyrini korudu. Oniimuzdeki déneme yodnelik ise; genel
olarak destekleyici ekonomi politikasi durusuyla cari agiktaki artis egiliminin
surecegini, ancak disuk petrol fiyatlari ve hala potansiyelin altinda seyreden
blylme performansina bagh olarak bu egilimin ihmli kalacagini disuniyoruz.
Ote yandan, buyimeyi yakindan takip eden ve desteklemeye yonelik bir durus
sergileyen MB; kiresel piyasalarda corona viris kaynakli dalgalanmalarin ve
Tarkiye'yle ilgili son dénemde yeniden belirginlesen jeopolitik risklerin etkisiyle
TL'deki zayif seyre ve reel faizlerde son dénemdeki hizli disliise ragmen,
gelismis Ulke merkez bankalarinin destekleyici duruslarini strdirmesinin
beklendigi bir kuresel ortamda indirim adimlarini daha &lguli bir sekilde
Subat'ta da surdurdi. Oniimiizdeki dénemde, bankanin tedbirli ve sakingan
durusunu koruyacagini, ancak hareket imkani oldugu takdirde yeni indirim
karar(lar)1 alabilecegini disunuyoruz.
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Mart ve Nisan aylarinda yayinlanacak veriler

e 10 Mart:
e 11 Mart:
e 13 Mart:
e 13 Mart:
e 16 Mart:
e 19 Mart:
e 23 Mart:
o 25 Mart:
o 25 Mart:
e 31 Mart:
¢ 1 Nisan:
e 3 Nisan:

Aralik hane halki isglcu istatistikleri
Ocak 6demeler dengesi

Ocak sanayi Uretimi

Merkez Bankasi beklenti anketi
Subat Merkezi Yonetim bultce gergeklesmeleri
Para politikasi kurulu toplantisi
Mart tiketici guven endeksi

Mart reel sektdr gliven endeksi
Mart kapasite kullanim orani

Subat dis ticaret dengesi

Mart imalat PMI

Mart TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime)

Ekonomideki ivmelenme devam ediyor

12

ic Talep

s Net Dis Talep === GSYH Blyumesi

¢ 2019’in 4. ¢eyreginde GSYH, daha da ivmelenerek YY

%+6.0 blylimeyle beklentilerden fazla bir performans
gOsterdi. 2019 genelinde ise %0.9 ile artida kaldi.
Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere goére
GSYH 3. geyrekte %0.8 buyudikten sonra 4. ceyrekte
glglenerek %1.9 artis kaydetti. Bu veriler, destekleyici
politika durusu ve bu gergevede atilan gesitli adimlar
yaninda zayif baz etkisinin de yardimiyla ekonominin
hizlanarak toparlanmaya devam ettigini ortaya koydu.

Ozetle, dislk tiiketici glivenine ragmen 6zel tiketim
glclenirken ve makine yatirmlarinin hizlanmasiyla
toplam vyatirmlarin énimuzdeki c¢eyrekten itibaren
artiya donecegi isaretleri netlesirken; destekleyici poli-
tika durusuyla ekonomik aktivite ivmelenme egilimini
korudu. Kompozisyonda ise net ihracattan 6zel tiiketim
ve stok biriktirmenin destekledidi i¢ talebe dogru yavas
bir kayis dikkat cekti.

Kaynak: MB
Enflasyon gdstergelerinin seyri

Enflasyon $ubat’ta ihmh artis kaydetti
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Mallar Hizmet TUFE Gekirdek Enflasyon

e Subat'ta %0.35 gelen aylik enflasyon, Piyasa beklen-

tilerin kismen altinda kalsa da, yillik rakam ylkselis
egilimini strdlUrerek %12.4’e geldi. Verinin detayina
gbre: 1) mal grubunda yillik degisim 1limli bir artisla %
12.3’e geldi. Yukari harekette gida fiyatlari belirleyici
olurken, fiyat dususlerinin gézlendigi enerji ve temel
mallar artisi sinirladi 2) asagi yonlu direncin dikkat
¢ektigi hizmetler grubunda yillik enflasyon ise %12.5
oldu. Ocak’a goére kaydedilen artigta kira ve ulastirma
hizmetleri 6nemli rol oynadi.

Kasim’da 2013 baslarindan bu yana en dusuk dizeye
gerileyen ancak sonraki U¢ ayda baz etkisiyle hizla
yukselen yurt ici Uretici enflasyonu Subat’ta bu egilimi-
ni korudu ve %9.3’e ulasti. Devam eden artis surecine
ragmen son rakam o6zellikle enerji ve ilgili gruplardaki
olumlu fiyat hareketlerinin de katkisiyla uretici fiyatlari
kaynakli baskilarin yonetilebilir olduguna isaret etti.

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

SU’de artis egilimi Aralik’ta hizlandi
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Sanayi Uretimi (Mev. Arind., 3A-HO, YY Deg.

KKO (Diz., 3HO) - sag

¢ 2019’un son atinda AA%1.9 ile buyume egilimini
hizlandiran sanayi Uretimi ekonomik aktivitedeki topar-
lanmanin énemli dlglide glglenerek devam ettigini
ortaya koydu. Sektorler arasinda ise, makina ve ekip-
man, otomotiv ve gida aylik performansa en yiksek
katkiyl saglayan sektorler olurken, kok kémuru ve raf-
ine edilmis petrol drlnleri imalati Uretimi asagiya
ceken en 6nemli sektor olarak éne ¢gikti.

e Bu verinin ardindan 4. ceyrekteki uretim CC %1.5
olarak gergeklesirken, bir onceki geyrekte %1.8 olan
diizeyine gore kismen geriledi. Ote yandan, 2018'de
%1.6 olan Uretim bulyumesinin gecen yil %-0.7 ile
eksiye donmesi de Agustos 2018'deki kur sokunun
etkilerinin 2019°da belirleyici oldugunu teyit ederken,
buna bagl olarak ekonomik aktivitede gd6zlenen
dlzeltmenin boyutunu ortaya koydu.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

ithalat talebi giiglenmeye devam ediyor

e Son dénemde daralma egilimine son veren ve gekird-
ek ithalatin yukari bir seyirle ihracatin artis hizini
gegmesiyle yeniden genislemeye baslayan yillik dis
ticaret acigi son agiklanan Ocak rakamina goére bir
onceki ayla karsilastinldiginda -29.5 mlyr dolardan -
31.6 mlyr dolara gelerek artig egilimini sturdardd. Yillik
bazda ihracatin ithalati karsilama orani ise %83.8 ile
2019 sonundaki %84.6’ya gore gerileyerek AgJustos
sonrasindaki bozulma surecini strdirdad.

e Yavas bir toparlanma egiliminde olan ithalat talebinin
destekledigi ticaret agigindaki bu genigleme egilimine
paralel olarak; sd6zkonusu talebin giiclenmesinde etkisi
olan ihtiya¢ kredilerine yonelik makro ihtiyati énlem-
lerin kisa vadede hayata gegcirilebilecegi beklentisi de
glclendi. Bu gercevede, zorunlu karsilik aracihgi ile
ihtiyac kredilerini caydirici adimlar atilabilecegine dair
MB degerlendirmesi de bu beklentileri destekliyor.

Cari denge gecen yili artida kapatti
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Cekirdek ihracat (3A-HO,YY) Cekirdek ithalat (3A-HO,YY)
Kaynak: TUIK, ING Bank
Cari dengenin gelisimi
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CariDenge (mlyr $) ihracatin ithalati Karsilama Orani (%)

e Eylil'de tarihi yiksek dizeye ulagsan cari fazla son-
rasinda gerilese de 2019’u 1.7 mlyr dolar artida bitirdi.
Aylik bazda ise cari aclk 2.8 mlyr dolarla piyasa
beklentisinin altinda kalirken, a¢igin 2018’in ayni ayina
gOre blUylmesinde yavas bir toparlanma egiliminde
olan ithalat talebinin destekledigi dig ticaret acigindaki
genisleme belirleyici oldu. Finansman tarafinda ise
2019°da 1.2 mlyr dolarlik net hata&noksan, 3.4 mlyr
dolarlik sermaye girisi ve cari dengedeki kl¢ik fazlaya
bagh 6.3 mlyr dolarlik rezerv artis1 kaydedildi. Sirketler
ve bankalar i¢in bor¢ ¢evrim oranlari sirasiyla %89 ve
%74 olurken, ticari krediler igin oran 2018de %
102’den gegen yil %109’a geldi.

e Son c¢eyrekte tarihi tepe noktasindan dénmeye
baslayan cari denge 2019'u yine de artida kapatirken,
kiresel ortamdaki goreli destekleyici gelismelere
ragmen sermaye girisleri zayif seyrini korudu.

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

MB kar transferi Ocak’ta hiitgeyi destekledi

0 «

o Gegtigimiz yil Ocak’ta verilen bitge fazlasinin bu yilin

ayni ayinda doérde katlanarak TL 21.5 mlyr’a gelmesi

20 ve faiz digi dengede gobzlenen benzer bir sigrama
40 glcli bir mali performansa isaret etti. Bu gelismede
temelde MB karindan aktarilan yaklasik TL 40 mlyr’lik
60 kaynak belirleyici olurken, vergi gelirlerinde hizli artis
da ekonomik toparlanmanin etkisinin belirginlestigini
-80 gosterdi. Faiz digi gelirlerin reel bazda %7 daralmasi
da harcamalarda Onceki aylarla karsilastiniidiginda
100 —5 goreli bir disipline isaret etti. Yine de harcama seviyesi
120 yuksek seyrini korurken, harcamalar tarafindaki olumlu
gelisme temelde sermaye harcama ve transferlerin-
140 deki sert dustisten kaynaklandi.
Oca 3ub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara Ote yandan, bir defaya mahsus gelirleri disarida
2018 — 2019 —=— 2020 birakan program taniml faiz digi dengesinin TL-11.3
mlyr olmasi da dikkat ¢ekti.
Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank
MB Fonlamasi MB indirimlere Subat’ta da devam etti
26 4 ( 66 e Subat toplantisinda MB Olglli  bir adim atti ve
___/L Ocak’taki 75 baz puanin ardindan 50 baz puanlik bir
23 1 dusuUsle politika faizini %10.75’e getirdi. Karar 6nce-
F63 sinde 50 baz puan indirim ve faizlerin sabit tutulacagi
20 yonunde iki ayr ydonde (ING beklentisi bir degdisiklik
yapilmayacag! ydéniundeydi) yogunlasan beklentilerin
17 4 . 60 icinde kalan bu adim kurda son glnlerdeki zayif seyre
ragmen, goreli olarak etkisini koruyan destekleyici
14 4 kiresel ortam ve ekonomide hala ilimli seyreden top-
57 arlanma egiliminden kaynaklandi.
1 Ozetle, MB corona viriis kaynakli gelismekte olan
8 o 54 Ulkelere yonelik risk istahini zayiflatan gelismelerin ve
WO DA DD DDA DO O artan jeopolitik risklerin etkisiyle TL’deki zayif seyre ve
N A A SN A I reel faizlerde son dénemdeki hizli dislise ragmen,
<+ <4 O O O O O O O O « «# «+H O O

—— MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti

Sepet (50:50 EUR:USD) sag

gelismis Ulke merkez bankalarinin destekleyici du-
rusunu korumasinin beklendigi bir kiresel ortamda
indirim adimlarini daha 6lgulu bir sekilde strdirdi

Kaynak: MB, ING Bank
Dolar Endeksi ve TL

Kur Subat’ta baski altinda kaldi
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e Uzun sureden beri jeopolitik risklerin de diger faktorler

yaninda belirleyici oldugu doviz piyasasi Subat ayinda
da gerek Suriye’de yasanan olaylarin yarattig
endiseler gerekse enflasyondaki yukari egilime
ragmen MB’nin beklenen enflasyona gore reel politika
faizinin artida olduguna da dikkat cekerek faiz indi-
rimlerine devam etmesi ve kiresel piyasalardaki coro-
na viris kaynakli risk algisi sonucu baski altinda ha-
reket etti. Buna bagh olarak Ocak’ta genelde 5.95 se-
viyesinin altinda kalan Dolar/TL Subat'ta 6.00 se-
viyesini yeniden asarak ay sonunda 6.25’e ulasti. An-
cak Mart basinda Fed’in faiz indiriminin gelismekte
olan Ulke para birimlerine olan talebi desteklemesiyle
Dolar/TL kuru da gerileyerek 6.10 seviyesine geldi.

¢ Ayni sekilde 50:50 Dolar: Euro sepeti 6.30’lardan hizla

yukselerek 6.55’i astiktan sonra 6.50’nin altina déndu.

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

Faiz oranlan $ubat’ta yukseldi
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e Faiz oranlarinin uzun bir sireden beri gerileme

egiliminde oldugu bono ve tahvil piyasasinda bu egilim
Subat'ta terse ddnerken 10 yillik tahvil faizi ciddi bir
sigramayla Ocak sonundaki %10 seviyelerinden Subat
sonunda %13’e geldi. Bu gelismede corona virls
kaynakh endiselerin kuresel piyasalarda yarattig
etkiler yaninda yurticinde enflasyondaki yukari yonli
seyir ve son dénemdeki olumsuz jeopolitik haber akisi
da belirleyici oldu. S6zkonusu sert dizelmenin ardin-
dan Fed’in beklenmedik faiz indirimiyle kiresel risk
istahinda gb6zlenen kismi toparlanmanin igeriye de
ansimasi sonucu getiri egrisinin uzun tarafinda faiz
yeniden %12’nin altina geldi.

Ote yandan, yurtdisi yerlesiklerin kamu i¢ borglanma
senetlerinde yaptiklari satisin 2.3 mlyr dolari gegmesi
istahin halen oldukg¢a zayif kaldigini ortaya koydu.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi bilyimesi

Tiiketici kredilerine yénelik adim gelebilir
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Kredi Buytumesi (% YY)
Kredi Buytmesi (Kur Etkisinden Arind., % YY)
Kredi Blytmesi (13H-HO, Kur Etkis. Arind., Yilikland., % YY)

e Ocak faiz karari toplantisinda MB ilk defa dis denge ve

enflasyona yonelik kredi buyumesi kaynakli risklerin
yakindan izlendigine vurgu yapmisti. Ayrica, bu vyil
yeniden agiga dénmesi beklenen cari islemler denges-
inin 1himli seyrinin makro performans agisindan énemi-
ni belirterek gerektiginde cari acidi sinirlayacak
adimlarin atilabilecegi sinyalini vermisti. Bu sinyallere
bagli olarak kredi kompoziyonu iginde hizli blylyen
ihtiyac kredilerine ydnelik yonelik makro ihtiyati 6nlem-
lerin kisa vadede hayata gegirilebilecegi, bu ¢ercevede
daha 6nce oldugu gibi zorunlu karsiliklarin kullanila-
bilecegdi beklentileri guglendi.

Kredi verilerine goére; YP kredilerdeki dusus egilimi
devam ederken, TL kredilerde ivmelenmenin &zel
bankalarin da katiimiyla sirdigu ve bu grubun 6zel-
likle tketici kredilerindeki guglu istahi dikkat ¢ekiyor.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE iG BORG iHALELERI

2019 Toplam Satig Miktari 152,036
Piyasa Cevrim Orani 95.7%
| SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
iHRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PiYASA KAMU KURUM. TOPLAM

TARIHI TARIHI TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
DT 15.01.2020 | 14.04.2021 2.03 10.59 10.45 6,924.3 6,115.1 509.5 450.0 74339 6,565.1
FRN 15.01.2020 | 04.11.2026 1.91 14.34 14.86 3,083.6 3,152.8 440.1 450.0 35237 3,602.8
§ BONO |22.01.2020 | 22.04.2020 9.69 9.26 9.59 1,942.7 1,898.8 102.3 100.0 2,045.1 1,998.8
DT 29.01.2020 | 20.10.2021 1.74 9.85 10.09 2,823.7 3,100.9 409.8 450.0 3,2334 3,550.9
TLREF [29.01.2020 | 26.01.2022 4.57 9.84 10.21 4,021.5 4,032.7 648.2 650.0 4,669.6 4,682.7
TUFEX |05.02.2020 | 29.01.2025 2.32 2.31 2.32 4,179.8 4,189.4 798.2 800.0 4,977.9 4,989.4
> DT 05.02.2020 | 14.04.2021 219 10.28 10.18 4,170.9 3,715.4 729.7 650.0 4,900.6 4,365.4
§ FRN 12.02.2020 | 04.11.2026 2.80 14.37 14.89 1,472.4 1,519.5 0.0 0.0 14724 1,519.5
= DT 26.02.2020 | 20.10.2021 2.76 11.51 11.84 1,998.1 2,159.9 1,017.6 1,100.0 3,015.6 3,259.9
TLREF |26.02.2020 | 26.01.2022 1.93 9.99 10.37 3,041.1 3,064.7 0.0 0.0 3,041.1 3,064.7

Toplam Satis Miktarr**

Piyasa Cevrim Orani

* TUFEye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikas1 ihraciyla yapilan satislar ve yurti¢i doviz borglanmalari ile altna dayali menkul kiymet ihraglari haric.

i¢ borglanma programi -Mart 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
5 yil (1785 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 09-03-2020 11-03-2020 29-01-2025
15 ay (455 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 10-03-2020 11-03-2020 09-06-2021
7 yil (2429 guin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 10-03-2020 11-03-2020 04-11-2026
2 yil (574 gin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 23-03-2020 25-03-2020 20-10-2021
3yl (1183 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6édemeli (ilk ihrag) 24-03-2020 25-03-2020 21-06-2023
2 yil (728 gin) Kira sertifikas| (dogrudan satig) 24-03-2020 25-03-2020 23-03-2022
ic borglanma programi -Nisan 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
14 ay (427 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 07-04-2020 08-04-2020 09-06-2021
3 yil (1169 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 07-04-2020 08-04-2020 21-06-2023
5 yil (1820 giin) TUFE'ye endeksli kira sertifikasi (dogrudan satis) 21-04-2020 22-04-2020 16-04-2025
2 yil (728 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 27-04-2020 29-04-2020 27-04-2022
7 yil (2380 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 27-04-2020 29-04-2020 04-11-2026
4 yil (1547 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrac) 28-04-2020 29-04-2020 24-07-2024
ic borglanma programi -Mayis 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
5yl (1722 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 11-05-2020 13-05-2020 29-01-2025
13 ay (392 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 11-05-2020 13-05-2020 09-06-2021
7 yil (2548 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 11-05-2020 13-05-2020 05-05-2027
2yl (714 gin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 12-05-2020 13-05-2020 27-04-2022
3 yil (1134 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 12-05-2020 13-05-2020 21-06-2023
4 yil (1533 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 12-05-2020 13-05-2020 24-07-2024

i¢ Borg Odemelerinin Alicilara Gore Dagilimi

Milyon TL Piyasa

TOPLAM

Kuruluglan

Subat 2020 i¢ Borg Odemeleri

05.02.2020 8,175 3,764 11,939
07.02.2020 80 0 80
11.02.2020 0 2,833 2,833
12.02.2020 4,789 1,609 6,398
19.02.2020 3,228 650 3,878
26.02.2020 336 62 398
TOPLAM 16,608 8,917 25,525
04.03.2020 1,410 402 1,812
11.03.2020 8,268 6,989 15,257
13.03.2020 6,158 0 6,158
18.03.2020 1,276 429 1,705
20.03.2020 61 0 61
25.03.2020 1,232 245 1477
TOPLAM 18,406 8,065 26,471
01.04.2020 12,303 2,657 14,960
08.04.2020 69 0 69
10.04.2020 40 0 40
15.04.2020 103 0 103
22.04.2020 5,608 1,494 7,102
29.04.2020 217 126 343
TOPLAM 18,341 4,277 22,618
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EK B:

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019T | 2020T 2021T
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 11.1 4.8 8.5 5.2 6.1 3.2 7.5 2.8 0.9 3.4 3.8
Ozel tilketim (% YY) 12.3 3.2 7.9 3.0 5.4 3.7 6.2 0.0 0.7 5.3 4.8
Kamu tiketimi (% YY) 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 6.6 4.4 0.8 1.4
Yatirim (%YY) 23.8 2.7 13.8 5.1 9.3 2.2 8.2 -0.6 -12.4 6.3 4.2
Sanayi Uretimi (%YY) 14.7 4.2 7.2 5.7 5.8 3.4 9.0 1.3 -0.9 3.6 41
Y1l sonu issizlik orani /%) 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 10.9 10.9 11.0 13.6 12.3 11.2
Nominal GSYH (TL milyar) 1,394 1,570 1,810 2,044 2,339 2,609 3,111 3,724 4280 | 4,853 5,485
Nominal GSYH (EUR milyar) 593 681 705 706 772 781 750 654 673 711 715
Nominal GSYH (US$ milyar) 828 878 939 932 851 869 859 785 757 774 805
Kisi bagina GSYH (US$) 11,205 11,588 12,480 12,112 11,019 10,883 10,616 9,693 9,127 = 9,224 9,491
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 11.1 16.3 15.2 11.0 9.4
TUFE (yil sonu %YY) 10.4 6.2 7.4 8.2 8.8 8.5 11.9 20.3 11.8 9.9 8.9

Yi-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 111 6.1 4.5 10.2 5.3 4.3 15.8 27.0 17.6 8.1 8.8
Kamu Dengesi (GSYH %)

Konsolide bltce dengesi -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -1.9 -2.8 -3.0 -2.9
Faiz disI denge 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0 -0.5 -0.2 0.0
Toplam kamu borcu 36.5 32.7 31.4 28.8 275 28.2 28.2 30.4 33.4 33.6 8815
Dis Denge

ihracat (US$ milyar) 1420 161.6 161.8  168.9 1520 150.2 166.2 1785 1821 = 189.9 204.4
ithalat (US$ milyar) 2311 227.0 2417 2325  200.1 1911 2251 2215 2007 2285 250.8
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -89.1 -65.3  -79.9 -63.6 -48.1 -409 -59.0 -430 -187 | -385 -46.3
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -10.8 -7.4 -8.5 -6.8 -5.7 -4.7 -6.9 -5.5 -2.5 -5.0 -5.8
Cari denge (US$ milyar) -75.1 -485  -65.0 -43.6 -32.1 -33.1 -47.3  -28.3 1.7 -16.9 -235
Cari denge (GSYH %) -9.1 -5.5 -6.9 -4.7 -3.8 -3.8 -5.5 -3.6 0.2 -2.2 -2.9
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 13.7 9.2 9.2 5.5 12,5 10.2 8.8 9.4 5.5 5.6 5.3
Net dogrudan yatirim (GSYH %) 1.7 1.0 1.0 0.6 1.5 1.2 1.0 1.2 0.7 0.7 0.7
Cari agik + net dogrudan yatirrm (GSYH %) -7.4 -4.5 -5.9 -4.1 -2.3 -2.6 -4.5 -2.4 0.9 -1.5 -2.3
ihracat hacmi - miktar (%YY) 6 16 -1 5 1 4 9 5 7 7 6
ithalat hacmi - miktar (%YY) 13 1 8 -1 1 5 9 -9 -5 13 8
Doviz rezervieri (altin harig, US$ milyar) 78.3 100.3 112.0 106.3 95.7 92.1 84.1 72.0 81.2 78.3 81.2
ithalati kargilama orani (ay) 4.1 5.3 5.6 55 5.7 5.8 4.5 3.9 4.9 41 3.9
Borg Gostergeleri

Briit dis borg stoku (US$ milyar) 305 342 392 406 400 410 454 441 437 448 458
Briit dis borg stoku (GSYH %) 37 39 42 44 47 47 53 56 58 58 57
Briit dis borg stoku (ihracat %) 215 212 243 240 264 273 274 247 240 236 224
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 51.2 52.9 56.4 49.6 48.8 741 82.4 82.7 71.5 82.7 86.4
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 6 6 6 5 6 9 10 11 9 11 11
Toplam dis borg senvisi (ihracat %) 36 33 35 29 32 49 50 46 39 44 42
Faiz ve Kurlar

Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 5.75 5.50 4.50 8.25 7.50 8.00 8.00 24.00 12.00 @ 10.00 9.00
Genis para arzi (%YY) 14.8 10.2 22.2 11.9 171 18.3 15.7 19.1 15.9 14.4 14.0
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 8.8 8.9 6.9 10.1 10.9 10.1 12.7 19.7 19.7 10.8 10.5
USD/TL yil sonu 1.91 1.78 213 2.32 2.92 3.53 3.79 5.29 5.95 6.50 7.10
USD/TL ortalama 1.68 1.79 1.93 2.19 2.75 3.03 3.64 4.85 5.67 6.29 6.83
EUR/TL yil sonu 2.46 2.35 2.94 2.82 3.17 3.71 4.55 6.05 6.67 7.15 8.17
EUR/TL ortalama 2.35 2.30 2.57 2.90 3.03 3.34 4.15 5.70 6.36 6.83 7.67
EUR/USD yil sonu 1.30 1.32 1.37 1.21 1.09 1.05 1.20 1.14 1.12 1.10 1.15
EUR/USD ortalama 1.34 1.29 1.32 1.38 1.21 1.11 1.13 1.17 1.12 1.09 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 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).


mailto:muhammet.mercan@ingbank.com.tr

