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Yurti¢i piyasalarin odagi MB’nin Eyliil faiz kararina déniiyor...

ABD ve Cin arasinda ticaret ve piyasaya erisim gibi konularda bir uzlasmaya
varilamazken, Brexit ile ilgili ingiltere igerisindeki ayriliklar Ekim sonundaki
kritik tarih dncesinde de devam etti. Bu gelismelerin reel sektére yansimalari
Ozellikle bozulan giiven gdstergeleriyle daha da belirgin hale geldi. Durumdan
artan Olgide rahatsiz olan piyasalarda ise yatirimcilarin kamu borglanma
enstrimanlari basta olmak Uzere daha guvenli varliklara ydnelme egilimi
guclendi. Bu ortamda, ABD’deki tiiketicilerin harcama egiliminde hentiz 6nemli
bir degisiklik gézlenmese de, sirketler kesimi igin yakin vadeli goérinim
zayiflama isaretleri vermeye bagladi. Ozellikle imalat sanayinde resesyon
gorinimu agirlik kazanirken, ABD-Cin arasinda etkisini koruyan ticari gerilimin
yansimasi diger sektorleri de benzer bir noktaya itebilir. Para politikasinda
destekleyici bir tavir takinarak Temmuz'da faiz indirimine giden ABD Merkez
Bankasi (Fed) ise ticaret savaslarina dair yapabileceklerinin sinirli oldugunu
belirtti. Dolayisiyla, buyime gérinimune dair asagi yonli risklerin bir isareti
olan getiri egrisindeki negatif egilimin 6nimizdeki dénemde daha da
artmasinin bir ihtimal oldugu soylenebilir. Ote yandan, Baskan Trump Cin ile
gerilimde bu Ulkeden alacagi tavizlerin ABD ekonomisine uzun vadede destek
olacagi ve yeniden secilmesine gugclu bir katki saglayacag! inanciyla tansiyonu
artirmaya devam ediyor. Ancak, su ana kadar geri adim atmayan Cin’in bu
durusunu korumasi ekonomik blylimede yeniden segilme sansini ortadan
kaldiracak bir zayiflamayi 6nleme adina Trump’un tavir degisikligine gitmesini
gerektirebilir. Euro Bdlgesinde ise ekonomik goérinim zayiflarken, guven
gOstergelerini baskilayan Brexit, ticaret savaslari gibi riskler bliyimede daha
fazla ivme kaybi ihtimalini glglendiriyor. Dolayisiyla, Brexit'te anlagmasiz
ayrilik gergeklestigi ve Avrupa kuresel ticaret savaslarinda vergi artiglariyla
ABD tarafindan hedef alindigi takdirde teknik bir resesyon kaginiimaz hale
gelebilir. Bu gelismeler dikkate alindiginda Avrupa Merkez Bankasi (Ecb)’nin
daha 6nce vurguladigi gibi Eylul'de, tahvil faizlerinin énimizdeki dénemde
negatifte kalmasina neden olacak, yeni destekleyici adimlar atmasi
beklenebilir. Yurticinde ise klresel, jeopolitik ve yurtici kosullarin da bir sonucu
olarak ekonomi politikasinda bir stireden beri dikkat geken destekleyici durus
son donemde daha da belirginlesti. Bu gergevede, 1) bitce ve bitge disinda
atilan destekleyici adimlarla maliye politikasi durusunda biyimeye katki
saglama egilimi korunurken, 2) zorunlu karsiliklari ve bu kargiliklara 6denen
faizi kredi artigiyla iligkilendirerek bankacilik sektoriindeki hacim bulylimesinin
toparlanmasi ¢abalarinin hizlanmasi ve 3) kiresel merkez bankalarinin
degisen politika duruslari yaninda éngorilerden hizli seyreden dezenflasyonun
katkisiyla sert bir faiz indirim surecinin baslamasi dikkat ¢ekti. Dolayisiyla, bu
yilin 2. yarisinda ekonomik performanstaki toparlanma siirecinin ivmesi ve
zayif baz etkisiyle blylUmenin ilk yariya gére daha olumlu bir performans
sergileyecegini; jeopolitik ve politik risk algisinin da toparlandigi bir ortamda
belirginlesen ekonomi politikasindaki gevseme egiliminin de bu performansi
destekleyecegini sdyleyebiliriz. Ancak, son aylarda gerilese de halen yliksek
seyreden enflasyon beklentileri, yurtici yerlesiklerin portféylerinde yabanci
paranin agirligini artirma egilimleri, Agustos’ta bir miktar toparlansa da hala
oldukga disik seyreden gliven goOstergeleri ve diger makro kirilganhklar
ekonomik performansin seyri agisindan yakindan takip edilmelidir. Tdm bu
degerlendirmelerden hareketle biyimenin 2019'da %-0.5, 2020'de ise %2.9
olacagini ongoriyoruz. Enflasyon tarafinda ise, kamunun vergi ve fiyat
degisikliklerine ragmen enerji ve gida fiyatlarindaki disus ile TL'nin olumlu
seyri ve zayif ic talep disus egilimini desteklerken, MB’nin faiz indirim
surecinde elini gug¢lendirdi. Agustos enflasyon rakaminin ardindan yil sonu igin
tahminimizi %14.1’den %13.5’e ¢ekiyoruz. Eylil ayindaki PPK toplantisinda
politika faizinin 175 baz puanlik indirimle %18’e gelecegini 6ngodriyoruz.
Ancak, piyasalarda nispeten olumluya dénen havanin daha fazla bir indirimi de
beraberinde getirebilecedi ihtimalinin dislanamayacagini diisiintyoruz.
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Eylul ve Ekim aylarinda yayinlanacak veriler

o 9 Eylil

o 12 Eyliil:
o 13 Eyliil:
e 13 Eylll:
e 16 Eylil:
e 16 Eylll:
e 20 Eylul:
o 24 Eyliil:
e 24 Eylll:
e 30 Eyliil:
o 1 Ekim:

e 3 Ekim:

Eylal beklenti anketi

Para politikasi kurulu toplantisi
Temmuz édemeler dengesi

Temmuz sanayi Uretimi

Haziran hane halki isgUcu istatistikleri
Agustos Merkezi Yonetim bltce gergeklesmeleri
Eylll tiketici glven endeksi

Eylll reel sektor gliven endeksi

Eylll kapasite kullanim orani
Agustos dis ticaret dengesi

Eylal imalat PMI

Eylil TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime)

2. geyrek biiyiimesi beklentilerden iyi geldi

mmmmm Net Dis Talep

ic Talep

== GSYH Buyumesi

e 2019'in 2. geyreginde GSYH beklentilerin altinda YY

%-1.5 daralirken; mevsim etkisinden arindiriimis ver-
ilere gbére bliylme ise 2018in 2. yarisindaki daral-
manin ardindan bu yil ilk ¢ceyrekte YY %1.6 ile artiya
dondukten sonra bu egilimini korudu ve 2. ¢ceyrekte %
1.2’lik saghkli bir biyime hizi kaydetti. A¢iklanan ver-
iler, kamunun blyime yanlsi adimlarinin ve maliye
politikasindaki destekleyici durusun katkisiyla ak-
tivitede  toparlanmanin  sdrdigudnd;  dolayisiyla
gectigimiz yil yasanan finansal dalgalanmanin ardin-
dan ivme kaybeden blyime performansinda kotunin
geride kaldigini bir kez daha teyit etti.

GSYH’nin verisinin detayina goére; 6zel talepteki daral-
ma 2. c¢eyrekte de bilylmeyi sinirlamaya devam
ederken, net ihracatta gliciinu koruyan seyir ve kamu
tuketimi GSYH artisina katki saglamayi surdirdu.

Kaynak: MB

Enflasyon gdstergelerinin seyri

Yillik ve ¢cekirdek enflasyon disusii strdiirdii
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Mallar Hizmet TUFE Gekirdek Enflasyon

e Onceki dort ayda oldugu Agustos'ta da %0.86 ile

beklentilerin altinda kalan aylik rakamin ardindan yillik
enflasyon gegici olarak Temmuz'da ara verdigi asagi
yonlu egilimine geri dondu ve olumlu baz etkilerinin de
katkisiyla %16.65'ten %15.01’e geriledi. Buna gére 1)
mal grubunda yillik enflasyon genel yayilan bir distsle
%17.5ten %15.3’'e geldi 2) hizmet enflasyonu ise
sinirl bir gerilemeyle %14.6'dan %14.2’ya gelse de
yatay seyreden kira enflasyonun da goOsterdigi Uzere
bu gruptaki yapiskanlik etkisini korudu.

Yurt ici Uretici fiyat endeksinde emtia ve gida urtnleri
fiyatlarindaki dusus ve TL’deki istikrarin katkisiyla ayhk
bazda %-0.6 ile 6nemli bir disis kaydedildi. Yillik
rakam ise gerileme egilimini koruyarak %13.4’ile 2018
basindan bu yana gbzlenen en dusik seviyeye indi.
UFE rakami Uretici fiyatlari kaynakl baskilardaki topar-
lanmanin korunduguna isaret etti.

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

SU Haziran’da sert bir diisiis kaydetti
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e Haziran’da mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis
sanayi uretimi AA %-3.7’le son Ug yilda gbzlenen en
sert disust kaydederken; takvim etkisi haric sanayi
uretimi YY %3.9’'la beklentilerin 6tesinde zayif bir per-
formans sergiledi. Yine de acgiklanan son Oncl
gostergelerin seyrine bakildiginda bu zayifligin yeni bir
egilimden ¢ok gegici bir disus oldugu, ancak Agustos
2018 sonrasinda siregte toparlanma egiliminin
oldukga dalgali ve zor seyrettigi sdylenebilir.

e Sektdrel bazda, giyim esyalari ve bilgisayarlar, el-
ektronik ve optik GUriinler mevsimsel olarak dizeltilmis
SUde sert dususte %-0.5'er puanlik katkilarla 6ne
cikarken; muhtemelen vergi indiriminin sona erecegi
Temmuz Oncesinde artan talebin etkisiyle mobilya
imalati  %+0.4 puanlk katki sagladi ve manset
rakamdaki duslisu sinirlayan sektérlerde basi gekti.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Enerji & altin dig1 fazla artmaya devam etti
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e Gegtigimiz yilin ikinci yarisindan itibaren artan rekabet
glcunln ihracata olumlu yansimasi ve turizmdeki top-
arlanma yaninda i¢ talepteki yavaslamanin ithalati
baskilamasiyla ¢ekirdek (altin ve eneriji harig) dis ticar-
et acig1 hizla daralarak fazlaya déndi ve 12 aylik biri-
kimli rakam 9Q’lardan bu yana en yuksek duzeye
ulasti. Ote yandan, 12 aylik birikimli dig ticaret agig
26.4 mlyr dolarla 2004 baslarindan beri gbzlenen en
disUk seviyede gerceklesti. Aylik bazda ise, dis ticaret
acigi Temmuz'da 2018’in ayni ayina goére %45’in
Uzerinde bir daralmayla 3.2 mlyr dolar olurken, bu
gelismede dusik enerji fiyatlariyla net enerji ithalatin-
daki %16’k daralma ve c¢ekirdek ithalatta devam eden
daralma 6nemli rol oynadi.

e Genis ekonomik gruplara gore, yuksek agirligiyla
ithalatin hizinda belirleyici olan ara mallari %-6.0 pu-
anlik katkiyla artis egiliminde belirleyici oldu.

Kaynak: TUIK, ING Bank

Cari dengenin gelisimi

Yilhk acik Haziran’da artiya dondii
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e Son bir yilda hizli bir toparlanma sireci igerisinde olan
cari agik Haziran rakaminin ardindan yillik bazda 0.5
mlyr dolarla (GSYH’nin +0.1%’i) 2001 krizinden bu
yana ilk defa artiya dondi ve Agustos 2018 sonrasin-
da belirginlesen yeniden dengelenme egiliminin ne
kadar guclu seyrettigini gosterdi. Ekim’de fazlaya do-
nen altin ve enerji hari¢ cari dengenin GSYH’ye orani
ise %+5.5’e ulasti. Aylik cari agigin Haziran 2018’e
gOre daralmasinda dis ticaret dengesi bir kez daha
belirleyici olurken, turizmin baskin oldugu hizmet gelirl-
eri de etki eden bir diger kalem oldu.

¢ Finansman tarafinda; Haziran’da 0.9 mlyr dolarlik giris
gbzlense de bu rakam gelismekte olan Ulkelere olan
sermaye akimlarina goéreli olarak toparlandigi bir or-
tamda oldukga sinirh kaldi. Sinirli miktardaki aylik cari
aclk ve net hata ve noksan kaynakh 2.8 mlyr dolarlik
¢ikisin ardindan resmi rezervler 2.5 mlyr dolar azald1.

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

Gelirlere MB’den transfer biitgeyi destekledi
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o Agirlikli olarak MB’nin dézkaynaklari igerisindeki yedek
akgelerden transfer kaynakl 22.4 mlyr TL'lik Hazine
Portfoyl ve lIstirak Gelirlerinin etkisiyle Temmuz'da
bltce dengesi gecen yil 1.1 mlyr TL olan fazlayla
karsilastinldiginda daha olumlu bir performans ser-
gileyerek 9.9 mlyr TL’lik bir fazla verdi. Benzer sekilde
faiz disi fazla da 9.3 mlyr TL'den 17.6 mlyr TL'ye
yukseldi. Bu cergevede, 12 aylik birikimli agigin
GSYH’ye orani Temmuz itibariyle 2019 icin ekonomik
programda hedeflenen %1.8'in  lzerinde %2.4
(Haziran: %2.6) olarak gerceklesti.

e Gegctigimiz yil net kari dahil MB’den transfer edilen
toplam 59 mlyr TL’lik geliri de igeren butgede ilk yedi
aydaki acgik 69 mlyr TL'ye ulasarak gegtigimiz yilin
ayni donemine gore %52.8 artarken, bu yil sonu igin
hedeflenen rakamin da %10 Uzerine geldi.

Politika faizinde indirim siireci devam edecek
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——MB'nin Agrlikli Fonlama Maliyeti

Toplam Fonlama -sag

¢ Politik ve jeopolitik belirsizliklerdeki azalma yaninda
devam eden dezenflasyon sirecinin glclyle Tem-
muz'da 6nden yuklemeli bir indirim yapan MB 6n-
gorulerin altinda kalan Agustos enflasyon rakami,
enflasyon beklentilerindeki iyilesme egilimi ve topar-
lanan dig finansman kosullarinin da yardimiyla faiz
indirim surecine EyliI'de de devam edecek.

e Bagkan Uysal'in agiklamalarinin da gosterdigi Gzere
sikilik derecesini nominal degil reel faizler tGzerinden
belirleyecek olan ve diger benzer gelismekte olan Ulke
reel faiz seviyelerini, risk gbstergelerini de takip eden
MB icin enflasyonda &zellikle Hizmetler grubundaki
yapigkanlik ve gecmise endeksleme davranislari,
kiresel élgekte ekonomi politikalarina dair belirsizlikler
yaninda etkisini koruyan jeopolitik riskler ve Turkiye’'n-
in risk priminin dizeyi faiz kararinda belirleyici olacak.

Kaynak: MB, ING Bank

Dolar Endeksi ve TL

Yurtdigi piyasalarin seyri TL’ye yon giziyor
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e Gectigimiz  aylarda  o6zellikle  kiresel —merkez
bankalarinin parasal gevseme sirecine dair adimlari
ve devam eden gulglu sinyalleri, ek olarak Turkiye'ye
yonelik jeopolitik risklerle ilgili azalan endigelerin de
katkisiyla toparlanma egiliminde olan Dolar/TL
Agustos’un ilk yarisinda da bu egilimini koruduktan
sonra, ikinci yarida Ozellikle yurtdisinda gelismekte
olan Ulkelere yonelik risk istahinin gerilemesiyle ye-
niden zayifladi. Son gunlerde gerek beklenenden
olumlu gelen blyime ve enflasyon rakamlari gerekse
yurtdisi piyasalarda goreli rahatlama kurun bir miktar
asag! gelmesine katki sagladi.

¢ Dolayisiyla, Agustos’ta 5.50’nin altina geldikten sonra
hizli bir ylkseligle 5.85’e yaklasan Dolar/TL Eylil basi
itibariyle 5.70-5.75 araliinda islem gorurken, 50:50
Euro:Dolar sepeti ise 6.0 civarinda seyrediyor.

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

Getiri egrisi son donemde diklesti
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e Toparlanan risk istahiyla gectigimiz aylarda guglu bir
rallinin goézlendigi bono ve tahvil piyasasinda getiri
egrisi Agustos ortasina kadar olan dénemde asagi
dogru kaydi. Ayni dénemde, Ozellikle MB’nin Tem-
muz'da beklentilerin 6tesindeki faiz indiriminin ardin-
dan daha derin olacagi dngdérilen para politikasindaki
gevseme egiliminin kisa vadeli faizleri asadi c¢ek-
mesiyle oldukga ylksek negatif egime sahip olan getiri
egdrisi hizla diklesti, hatta egimi Adustos’un ilk yarisin-
da hafif artiya dondid. Ancak sonraki dénemde
gbzlenen kismi normallesmeyle getiri egrisindeki
pozitif e§im gegici oldu. S6zkonusu gelismelerin ardin-
dan Eylil basinda 2 yillik faizler %15.8, 10 yillik faizler
ise %15.6 seviyesinde seyrediyor.

e Yabanci yatirimcilarin i¢ bor¢ enstrimanlarina talebi
isa Agustos’ta 50 mlyn dolarla oldukga sinirli kaldi.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi bilyimesi

MB kredi biiyiimesini tegvik edici adim atti
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e Adustos’ta MB zorunlu karsiliklarin finansal istikrari
destekleyecek sekilde daha esnek ve etkin kullanil-
masindan hareketle kredi blylimesini tesvik edici bir
politika adimi atti. Bu gergevede kredi buyimesi %10-
20 arasinda olan bankalar igin karsilik oranlari %2’ye
dusuaralurken, TL zorunlu karsiliklara uygulanan %13
faiz oraninin kredi bluyumesi referans degerler arasin-
da gergeklesen bankalar igin %15, diger bankalar igin
ise %5 olarak dikkate alinmasina karar verildi.

o Halen 6zel bankalarda yillik kredi bayamesinin (TL: %-
8.6, FX: %-6.3) kamu bankalarindan (TL: %+15.7, FX:
%-3.1) 6nemli Olgide farkhlastigi, bunun da agirlikla
TL taraftan kaynaklandigi distnaldiginde; MB’nin bu
adiminin  yakin dénemde hacim buyumesinde
g6zlenen davranis farkliligini azaltmak ve &zel
bankalarin da kredi vermeye istahini desteklemeye
yonelik oldugu soylenebilir.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE iC 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
DT 12.06.2019 | 10.06.2020 1.48 2445 2445 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
'E TUFEX |12.06.2019 [ 05.06.2024 1.38 4.10 4.15 1,795.4 1,795.2 400.1 400.0 2,1955 2,195.2
= 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 3,685.8 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
DT 10.07.2019 | 16.09.2020 1.34 20.99 20.60 11,733.8 9,385.4 1,000.2 800.0 12,734.0 10,1854
N TUFEX |10.07.2019 | 05.06.2024 1.52 413 417 2,138.3 2,170.8 413.7 420.0 2,552.0 2,590.8
E B 10.07.2019 | 09.10.2019 3.16 20.60 22.25 2,091.7 1,989.2 105.2 100.0 2,196.9 2,089.2
= DT 10.07.2019 | 21.04.2021 1.41 18.50 19.35 4,001.0 4,314.4 1,632.2 1,760.0 5,633.2 6,074.4
FRN 10.07.2019 | 06.08.2025 1.84 19.36 20.30 2,1825 2,2205 791.2 805.0 2,973.7 3,0255
» DT 21.08.2019 | 16.09.2020 1.91 15.38 15.30 2,380.7 2,0423 1,631.9 1,400.0 4,012.6 3,442.3
% TUFEX |21.08.2019 [ 05.06.2024 1.45 3.99 4.03 2,719.3 2,810.1 193.5 200.0 291238 3,010.1
= FRN 21.08.2019 | 06.08.2025 6.45 21.77 22.95 1,035.2 1,034.9 200.0 200.0 1,235.2 1,234.9

Toplam Satis Miktari**

* TUFEye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

Piyasa Cevrim Orani

** Kira sertifikasi inraciyla yapilan satiglar ve yurtici doviz borglanmalari ile altina dayal menkul kiymet ihraglari haric.

ic borglanma programi -Eyliil 2019 ayi ihale takvimi

Vade

2 yil (588 giin)

5 yil (1729 giin)

13 ay (385 giin)
6 yil (2149 giin)

ic borglanma programi -Ekim 2019 ayi ihale takvimi

Vade
3ay (91 gin)

Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 10-09-2019 11-09-2019
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 10-09-2019 11-09-2019
Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 17-09-2019 18-09-2019
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrac) 17-09-2019 18-09-2019

2 yil (728 giin)
12 ay (350 giin)

5 yil (1687 giin)

Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi
Hazine bonosu (ilk ihrag) 08-10-2019 09-10-2019
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 21-10-2019 23-10-2019
Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 22-10-2019 23-10-2019
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 22-10-2019 23-10-2019

itfa tarihi
21-04-2021
05-06-2024
07-10-2020
06-08-2025

itfa tarihi
08-01-2020
20-10-2021
07-10-2020
05-06-2024

i¢ borglanma programi -Kasim 2019 ayi ihale takvimi

Vade
3 ay (91 giin)

5 yil (1820 giin)

11 ay (329 giin)

5 yil (1820 giin)

Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 11-11-2019 13-11-2019
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 11-11-2019 13-11-2019
Hazine bonosu (yeniden ihrag) 12-11-2019 13-11-2019
TUFE'ye Endeksli Kira sertifikasi (dogrudan satig) 12-11-2019 13-11-2019
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 12-11-2019 13-11-2019

7 yil (2548 giin)

ic Bor¢ Odemelerinin Alicilara Gére Dagilimi

. . Kamu
Milyon TL Piyasa Kuruluslari TOPLAM

Eyliil 2019 i¢ Borg Odemeleri

04.09.2019 1,410 402 1,812
11.09.2019 1,406 712 2,118
13.09.2019 66 (o] 66
18.09.2019 2,991 1,479 4,470
25.09.2019 1,245 243 1,488
TOPLAM 7,117 2,837 9,954
02.10.2019 797 189 986
09.10.2019 2,208 105 2,314
16.10.2019 182 o] 182
23.10.2019 2,461 1,040 3,500
30.10.2019 262 104 366
TOPLAM 5,910 1,437 7,347
Kasim 2019 ¢ Borg Odemeleri
02.10.2019 73 17 90
09.10.2019 15,697 3,946 19,643
16.10.2019 1,157 478 1,635
23.10.2019 102 (0] 102
TOPLAM 17,029 4,441 21,470

6

itfa tarihi
20-10-2021
06-11-2024
07-10-2020
06-11-2024
04-11-2026
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EK B:

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 1.1 4.8 8.5 52 6.1 3.2 7.5 2.8
Ozel titketim (% YY) 12.3 3.2 7.9 3.0 54 3.7 6.2 0.0
Kamu tiketimi (% YY) 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 6.6
Yatirim (%YY) 23.8 2.7 13.8 5.1 9.3 22 8.2 -0.6
Sanayi uretimi (%YY) 14.7 4.2 7.2 5.7 5.8 3.4 9.0 1.3
Yil sonu igsizlik 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 2339 2609 3,111 3,724
Nominal GSYH (EUR milyar) 593 681 705 706 772 781 750 654
Nominal GSYH (US$ milyar) 828 878 939 932 851 869 859 785
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 11.1 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 4.3 15.8 27.0
Kamu Dengesi (GSYH %)

Konsolide bltce dengesi -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -1.9
Faiz disI denge 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0
Toplam kamu borcu 36.5 32.7 314 28.8 27.6 28.3 28.2 30.2
Dis Denge

ihracat (US$ milyar) 1420 1616 1618 1689 1520 150.2 166.2 174.6
ithalat (US$ milyar) 2311 227.0 2417 2325 2001 1911 2251 216.4
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 -5.3
Cari denge (US$ milyar) -75.1 -485  -65.0 -43.6 -32.1 -33.1 -473 273
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 9.4
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 5.5 5.7 5.8 4.5 4.0
Borg Gostergeleri

Briit dis borg stoku (US$ milyar) 305 342 392 406 401 410 455 445
Brit dis bor¢ stoku (GSYH %) 37 39 42 44 47 47 53 57
Briit dis borg stoku (ihracat %) 215 212 243 240 264 273 274 255
Toplam dig borg servisi (US$ milyar) 51.2 52.9 56.4 49.6 48.8 741 82.4 82.7
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 6 6 6 5 6 9 10 11
Toplam dis borg senvisi (ihracat %) 36 33 35 29 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 2.13 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 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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