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Pandemiyle miicadele ile parasal ve mali politika reaksiyonlar izleniyor...

Yeni tip Corona virlis salgini kiiresel dlgekte yayginlasirken, Cin’deki arz
zincirlerinde aksaklikla bir arz soku, sonrasinda ise 6nce Cin’de takiben diger
Ulkelerde yayginlasan karantina ve sosyal mesafelendirme ¢abalariyla bir talep
soku olarak toplam ekonomik maliyeti pek ¢ok sektorl ciddi Olglde etkileyecek
boyuta ulasti. Oyle ki, ekonomik aktivitenin gunlerle ifade edilebilecek kisa bir
sure icerisinde duracak noktaya gelmesi slrecin resesyon taniminin da otesine
gectigini ortaya koydu. Viristin kontrol altina alinma hizi ekonomik maliyetlerin
sinirini gizecek olsa da, bu stregte hikimetler ve merkez bankalari biyik
Olcekli destek paketleriyle sokun etkilerini sinirlayacak adimlar atti. Ozellikle
ABD’de Fed’'in sinirsiz bir niceliksel gevseme olarak nitelendirilebilecek para
politikasi kararlari yaninda, Yonetim’in 2.2 trin dolarlik mali paketle basta saglik
sektérl olmak Uzere ekonominin genelinde hane halkini, blyuk ve kuguk
Olcekli sirketleri, eyalet yonetimlerini ve yerel idareleri destekleyecek kapsamli
adimlar atmasi politika yapicilarin soku sinirlama adina artan etkinliginin bir
gostergesi oldu. ING enflasyonun katkisiyla asagi gelecegine, 6te yandan
resesyon da dikkate alindiginda deflasyon riskinin yogunlastigina dikkat
cekiyor. Destekleyici maliye politikasinin éne ¢iktigi bu ortamda ABD bitce
aciginin GSYH’nin %15'ini asabilecegi, borg stokunun ise GSYH’nin %100’Une
ulasabilecegine dair degerlendirmesine ragmen ING tahvil faizlerinin disuk
kalacagini degerlendiriyor. Uye Ulkelerin yaygin onlemler aldigi ve bulylk
buhran dénemindekine benzer ekonomik daralmanin olabilecedi endiselerinin
dikkat cektigi Euro Bolgesi'nde ise ECB’nin 750 mlyr euroluk tahvil alim
programinin yaninda, diger otoriteler de hizli reaksiyonlarla mali sinirlamalari
bir kenara birakarak ortalamada GSYH’nin %Z2’sine ulasan destek programlari
acikladilar. Ancak, bu blykluklerin Bélge ekonomisindeki daralmayi ne kadar
sinirlayabilecegine dair endiseler devam ederken, Avrupali liderlerin krize karsi
hentz ortak bir yaklasim gelistirememeleri de bir diger sorun olarak &éne
cikiyor. Ozellikle, ortak bir borglanma araci geligtiriimesine dair 6neriler
tartismalarin  zeminini olusturuyor. Yurticinde de benzer sekilde salginin
etkilerini azaltabilme adina Hikimet ve MB 6nemli adimlar atti. Parasal tarafta
finansal istikrara ve piyasa likiditesinin desteklenmesine odaklanan MB’nin faiz
indirim sirecini devam ettirirken, ener;ji fiyatlarindaki sert distise ve zayiflayan
ic talebe bagl olarak enflasyon goriinimuine dair asagi yonli risklere vurgu
yapmasi politika faizinde daha fazla indirim gelebileceg@inin isareti olarak
degerlendirilebilir. Ote yandan likidite ydnetiminde esnekligi artirici, reel
sektdre kredi akisinin devamini temin edici ve ihracatgi firmalarin karsilastig
zorluklari azaltici kararlar alan MB; ayrica menkul kiymetler portfoylnin
blylkliginli daha da artirabilecegi sinyali verirken teminat olarak kabul
edilebilecek menkul kiymetleri gesitlendirici ve Issizlik Sigorta Fonu’nun likidite
ihtiyacinin piyasa Uzerindeki olasi etkilerini sinirlandirmaya yonelik aksiyonlar
aldi. Ozetle, atilan adimlar MB’nin TL'nin iktarini artirp maliyetini agag
cekerek genis Olglide bir parasal gevseme yoluyla salginin ekonomik etkilerini
azaltmaya odaklandigina isaret ediyor. Cumhurbaskani Erdogan ise sorun
yasayan sektorlere destek saglayarak istihdam kayiplarini sinirlamaya ydnelik
bir mali paket agikladi. 100 mlyr TL (GSYH'nin %Z2’'sinin Uzerinde)
blylkliginde olsa da, gegici onlemler ve Kredi Garanti Fonu’ndan
kullanilabilecek miktari 25 mlyr TL artirma gibi garantilerle dogrudan maliyeti
sinirlama amacini da igeren paketin butge Uzerindeki etkisi muhtemelen bu
rakamin altinda kalacaktir. Ancak olasi ek dnlemler butceye etkileri yukari
¢ekme potansiyeli tasiyor. Tim bu destekleyici adimlara ragmen, kiresel
ekonomik performansa duyarliigi da dikkate alindiginda Tirkiye ekonomisinin
son gelismelerin ardindan énemli dlclde zayiflayacagl soylenebilir. Nitekim,
otomotiv, ulastirma ve lojistik, perakende vb bazi temel sektdrlerde ortaya
¢ikan olumsuz etkiler de bu degerlendirmeyi destekliyor. Yine de 2020’nin ilk
aylarina da yansiyan aktivitede gegctigimiz yilki ivmelenmenin ve son dénemde
alinan dnlemlerin 2020°de blylimeyi artida tutabilecegini disintyoruz.
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Subat sanayi Uretimi

Mart Merkezi Yonetim bltce gergeklesmeleri
Merkez Bankasi beklenti anketi
Para politikasi kurulu toplantisi
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Mart dis ticaret dengesi

Nisan imalat PMI

Nisan TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime)

Viriisiin bliyiimeye etkisli belirgin olacak

12

s Net Dis Talep

ic Talep

=== GSYH Blyumesi

e Gegtigimiz yilin son g¢eyreginde buyime hizlanirken,

kompozisyonda ise net ihracattan i¢ talebe dogru
kayis dikkat ¢ekti. Ote yandan, buiyimedeki ivmelen-
mede zayIf baz yaninda, destekleyici ekonomi poli-
tikalarina bagl guglenen 6zel tiketim rol oynarken,
makine yatirimlarinin toparlanmasi toplam yatirimlarin
2020’de daha olumlu bir performans gdsterebilecedi
beklentilerine destek sagladi.

Ancak, klresel ekonomik performansa duyarlihdi da
dikkate alindiginda Turkiye ekonomisinin son gelismel-
erin ardindan dnemli dlgtde zayiflayacagi soylenebilir.
Nitekim, otomotiv, ulastirma ve lojistik, perakende vb
bazi temel sektérlerde ortaya ¢ikan olumsuz etkiler de
bu degerlendirmeyi destekliyor. Yine de 2020’nin ilk
aylarina da yansiyan aktivitede gectigimiz yilki
ivmelenmenin ve son ddénemde alinan o6nlemlerin
2020’de buylmeyi artida tutabilecegini dusunuyoruz.

Kaynak: MB
Enflasyon gdstergelerinin seyri

Enerji fiyatindaki dusligsle enflasyon geriledi
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Malar ——Hizmet ——TUFE Cekirdek Enflasyon

e Martta %0.57 gelen aylik rakamin ardindan yillik

enflasyon %12.4ten %11.9'a geriledi. Ote yandan,
gectigimiz aylarda benzer bir edilimde olan ¢ekirdek
enflasyon ise kurdaki zayifligin beyaz esya, otomobil
gibi buna duyarl urlnlere yansimasina bagh olarak
yukseligini  suUrdlirerek  %10’dan  %10.5’e  geldi.
Enflasyon verisinin detayina gore: 1) mal grubunda
yilhk degisim dnceki aya gore gerileyerek %11.6 oldu.
Asadl harekette gida ve enerji fiyatlar belirleyici
olurken, temel mallar duasusu sinirladi 2) genel olarak
fiyatlama davraniglarinin daha az esnek ve direngli
oldugu hizmetler grubunda yillik enflasyon ise énceki
aya gore neredeyse ayni kalarak %12.4 oldu.

2013 basglarindan bu yana en disik dizeye ger-
iledikten sonra gectigimiz aylarda hizla yukselen yurt
ici Uretici enflasyonu TUFE enflasyonuna benzer sekil-
de Mart'ta yoninu asagi gevirdi ve %8.5’e geriledi.

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

Covit-19 iiretimi olumsuz etkiliyor
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Sanayi Uretimi (Mev. Anind., 3A-HO, YY Deg.)

KKO (Duz., 3HO) - sag

e 2019’un son iki ayinda mevsim ve takvim etkilerinden
arindiriimis bazda oldukg¢a gigli bir performans ser-
gileyen sanayi uretimi bu yilin ilk ayinda AA %-0.2’lik
sasirtici olmayan kuglk bir daralma kaydetti. Sektorel
bazda, makine ve ekipmanlarin kurulumu ve onarimi
ile savunma sanayi Urunlerinin agirhkh oldugu diger
ulasim araclari aylik imalat sanayi Uretimini sirasiyla %
-0.4 ve %-0.3 puan dusurda.

¢ Ancak, son gelismelerin ardindan yilin ilk iki ayina dair
veriler ekonomik performansa dair gosterge olma 6zel-
ligini kaybetti. Nitekim, arz zincirlerindeki aksakliklar-
dan dolayr otomobil dreticilerinin Uretimi durma
kararlari da sanayi sektérinde ciddi bir kiriimanin
isaretini verdi. Benzer sekilde, PMI'nin Gg aylik aradan
sonra Mart’ta 48.1 ile 50 seviyesinin altina gelmesi de
ekonomik performansta beklenen zayiflidi teyit etti.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Dig ticaret aci1g: genigleme egilimini koruyor
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e Virls salginina dair yurtici Onlemlerin  henlz
baslamadigi Subat ayinda dis ticaret verilerine goére
aclk 2019’'un ayni dénemine gore %72 artarak 3.0
mlyr dolar arti. Petrol fiyatlarindaki ilimli seyrin ener;ji
faturasina olumlu katkiyla net ithalati %5 asagi ¢ek-
mesine ragmen, aciktaki hizh biyimede iki kattan
fazla artan net altin ihracati ve c¢ekirdek dis ticaret
acigindaki devam eden genigleme egilimi belirleyici
oldu. Buna bagli olarak 12 aylik birikimli artis egilimi
koruyarak 33 mlyr dolara ulasti.

e Ote yandan, Mart ayina dair Ticaret Bakanligi tarafin-
dan aciklanan veriler ithalatin %3.1’le pozitif bir
blylime kaydetse de muhtemelen karantina sartlarinin
One ciktigi Avrupa pazarlarindaki talep disusunin
etkisiyle ihracata %18’e yakin daraldi. Buna bagl
olarak aylik acik Mart 2019’daki 1.9 mlyr dolardan 5.4
mlyr dolara sigradi.

12 aylik cari denge Ocak’ta artida kaldi
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Kaynak: TUIK, ING Bank
Cari dengenin gelisimi
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Cari Denge ihracatin ithalati Karsllama Orani (%)

e MB Uluslararasi Hizmet Ticareti statistiklerini ve Gen-
el Ticaret Sistemine gbre aciklanmaya baslanan Dis
Ticaret verilerini de dikkate alarak Odemeler Dengesi
istatistikleri’nde revizyona gitti. Hizmetler Dengesi’ni
ciddi dlguide buyiten bu revizyonun ardindan, 2020’nin
ilk ayinda eksiye donmesi beklenen 12 aylik birikimli
cari aclk 6.5 mlyr dolarla yine artida kalirken, yerlesi-
klerin yurtdisindaki varlik edinimlerinin  belirleyici
oldugu sermaye hesabinda aylik bazda 1.7 mlyr dolar-
lik sinirli bir ¢ikis gézlendi.

¢ 2020 genelinde ise, Corona virusun i¢ talebe verdigi
zararin ithalat talebini baskilayacak olmasina ve dusuk
enerji fiyatlarinin daraltici etkilerine ragmen, kiresel
talepteki  zayiflamaya paralel ihracatin ivme
kaybedecek olmasi ve turizm gelirlerinde beklenen
sert dusls cari dengede bozulmayl onemli dlglde
hizlandirma potansiyeli tasiyor.

Kaynak: MB, ING Bank
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12 ayhk birikimli biitge acig: (mlyr TL) 100 miyr TL’lik mali destek paketi agiklandi
o——————————————— e Program taniml bltge gostergelerine gore Merkezi
Yonetim bitcesi yilin ilk iki ayinda goreli olarak olarak
-20 olumlu bir performans sergilese de, bir defaya mahsus
40 etkilerin disarida birakildigi faiz disi denge kalemi -
111.3 mlyr TL ile 2016 ortasindan bu yana oldugu gibi

60 12 aylik birikimli bazda acgik vermeye devam etti.

80 e Ote yandan, Cumhurbagkani Erdodan corona viriis
kaynakli sokun etkilerini enazlayabilme adina sorun
-100 ./' yagsayan sektdrlere destek saglayarak istihdam
kayiplarini sinirlamaya yonelik bir mali paket agikladi.
-120 100 mlyr TL (GSYHnin  %2'sinin  (izerinde)
140 blydkligunde olsa da, gegici dnlemler ve Kredi Gar-
] ) ] anti Fonu’'ndan kullanilabilecek miktari 25 mlyr TL
Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Adu Eyl Eki Kos Ara artirma gibi garantilerle dogrudan maliyeti sinirlama
2018 — 019 —— 2020 amacini da igeren paketin bitge Uzerindeki etkisi mu-

htemelen bu rakamin altinda kalacaktir.

Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank

MB Fonlamasi MB 100 baz puan faiz indirdi
26 1 73 e Mart 19 olarak belirlenmis toplanti tarihini beklemeden
takvim digi bir faiz karari toplantisi yapan ve politika
23 1 F 70 faizini 100 baz indirerek %9.75’e geken MB bunun son
indirim olacagina dair isaret vermedi. Ote yandan,
20 4 6.7 bankanin enerji fiyatlarindaki sert disiuse ve za-
yiflayan i¢ talebe bagl olarak enflasyon gérinimune
17 64 dair asagl yonlu risklere vurgu yapmasi da politika

faizinde daha fazla indirim gelebileceginin bir isareti
olarak degerlendirilebilir.

14 - 6.1
11 \/\A‘N_L 58 Ayrica, finansal istikrarin korunmasina ve piyasa
likiditesinin gug¢lendiriimesine odaklanan MB ekonomik
performansa yonelik artan riskleri sinirlamaya yonelik
iki ayri 6nlem paketi de acikladi. Son agiklanan dnlem-
ler arasinda bankanin menkul kiymetler portféytnin
blylkligunu daha da artirabilecedi sinyali ve teminat
olarak  kabul edilebilecek menkul kiymetleri
cesitlendirmesi dikkat cekti.
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= MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti Sepet (50:50 EUR:USD) sag

Kaynak: MB, ING Bank
Dolar Endeksi ve TL Son geligsmeler kuru dnemli digiide baskiladh

104 W r 52 e Yilin ilk iki ayinda jeopolitik riskler ve enflasyondaki
yukari egilime ragmen MB’nin beklenen enflasyona
r5S gore reel politika faizinin artida olduguna da dikkat
cekerek faiz indirimlerine devam etmesi ve kuresel
r 58 piyasalardaki corona virlis kaynakh risk algisi sonucu
100 ,\ baski altinda kalan TL, Mart'ta kiuresel piyasalarda
r 6l ciddi boyutlara ulasan dalgalanmalardan olumsuz
98 etkilenerek deger kaybetmeye devam etti. Ote yandani
r 64 pandeminin etkisiyle gelismekte olan (lke para bi-
rimlerine olan risk istahinin énemli 6lglide zayiflamasi
da bu egilimi destekledi.

102

70 e Bu ortamda Dolar/TL kuru sert bir hareketle 6.70’lere
ulasti. Ayni sekilde 50:50 Dolar: Euro sepeti hizla
yUkselerek 7.0’yi asti. Bu hareketlerin ardindan sene

_ basindan bu yana TL'de yaklasik deger kaybi Dolar’a

Dolar Endeksi Dolar/TL kars! %14, sepete kars! yaklasik %12 oldu.
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Kaynak: Reuters, ING Bank
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2 ve 10 yillik tahvil faiz fark

Faiz oranlan yiikkselmeye devam etti
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e Subat'ta faiz oranlarindaki gerileme slrecinin terse
dénmesinin ardindan bono ve tahvil piyasasinda bu
yukari yonli egilim sonraki haftalarda da devam etti.
Ozellikle kiresel piyasalarda, 2009 krizinden bu yana
gbzlenen en blyldk dalgalanmanin yatirimcilarin
kaldiragsizlagma tercihlerini ciddi dlgtide glglendirme-
siyle, yurticinde de yerlesik olmayan yatirimcilarin
satiglari devam etti ve yilbasindan bu yana toplamda
4.4 mlyr dolara ulasarak virus soku éncesindeki satis
egiliminin guglenerek surdigine isaret etti. Toplam
bor¢ stoku igindeki paylarina dair son rakam ise,
Mart'taki 2 mlyr dolarlik satiglar icermese de, %8.1’le
kiuresel krizden bu yana en disulk dizeyi gosterdi.

e Sdzkonusu satiglarin ardindan getiri egrisinin uzun
tarafinda 10 yilhk tahvil faiz yeniden %14.7°7i, kisa
tarafta ise 2 yillik faiz 12.3’G astl.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi bilyimesi

BBDK’dan destekleyici adimlar geldi
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Kredi Buytmesi (Kur Etkisinden Arind., % YY)
Kredi Blytmesi (13H-HO, Kur Etkis. Arind., Yilikland., % YY)

e Yila olumlu bir baslangi¢c yaparak ve gerileyen faiz
ortaminin hizla yeniden fiyatlanan géreli olarak kisal
vadeli ydkimlulikler yardimiyla net faiz gelirlerini
desteklemesiyle net karini iki kattan fazla artiran
bankacilik sektdri son dénemde covid-19’un yansima-
lariyla kargi karsiya kaldi.

e Operasyonel etkiler yaninda, zayiflayan given ortami
neticesinde tahsilat zorluklari ve diisen islem hacimler-
iyle birlikte gelir kaybi gibi problemler ortaya ¢ikarma
potansiyeli tasiyan son gelismelere karsi BDDK
alacaklarin takibe alinmasi i¢in gegmesi gereken gun
sinirini 90'dan 180’ g¢ikardi. Ayrica, dizenleme
cercevesinde degisikliklerle Agustos 2018 sonrasinda
attig1 adimlara benzer destekler saglayan BDDK, MB
ile birlikte bankalarin likidite problemleriyle karsilagsma-
masi igin alinan dnlemlere de katki sagladi.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE iC BORG iHALELERI

2019 Toplam Satis Miktar1 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

KUPONSUZ | 15.01.2020 | 14.04.2021 2.03 10.59 10.45 6,924.3 6,115.1 509.5 450.0 7,433.9 6,565.1

o FRN 15.01.2020 | 04.11.2026 1.91 14.34 14.86 3,083.6 3,152.8 440.1 450.0 3,523.7 3,602.8
g 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
SABIT KUPON| 29.01.2020 | 20.10.2021 1.74 9.85 10.09 2,823.7 3,100.9 409.8 450.0 3,233.4 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

> KUPONSUZ | 05.02.2020 | 14.04.2021 2.19 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 1,472.4 1,519.5
= SABIT KUPON| 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
TUFEX 11.03.2020 | 29.01.2025 2.52 2.39 2.41 2,506.4 2,535.1 346.0 350.0 2,852.5 2,885.1
KUPONSUZ | 11.03.2020 | 09.06.2021 3.17 11.30 11.14 2,660.3 2,331.2 2,921.4 2,560.0 5,581.7 4,891.2

é FRN 11.03.2020 | 04.11.2026 2.31 14.41 14.93 2,046.3 2,130.9 720.2 750.0 2,766.5 2,880.9
SABIT KUPON| 25.03.2020 | 20.10.2021 1.58 10.65 10.94 2,364.8 2,607.8 1,995.1 2,200.0 4,359.9 4,807.8
TLREF 25.03.2020 | 21.06.2023 1.15 10.10 10.49 3,570.8 3,561.1 0.0 0.0 3,570.8 3,561.1

Toplam Satis Miktarr*

Piyasa Cevrim Orani

* TUFE'ye endeksli tahviller icin reel faiz verilmistir.

i¢ borglanma programi -Nisan 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
14 ay (427 gin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 06-04-2020 08-04-2020 09-06-2021
8 yil (3003 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 06-04-2020 08-04-2020 28-06-2028
3 yil (1169 gin) 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) 07-04-2020 08-04-2020 02-04-2025
3 yil (1106 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 21-04-2020 22-04-2020 03-05-2023
5 ay (161 gun) Hazine bonosu (yeniden ihrag) 27-04-2020 29-04-2020 07-10-2020
7 yil (2380 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 27-04-2020 29-04-2020 04-11-2026
6 ay (182 giin) Kira sertifikasi (dogrudan satisg) 28-04-2020 29-04-2020 28-10-2020
2 yi1l (639 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 28-04-2020 29-04-2020 20-10-2021
i¢ borglanma programi -Mayis 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
7 ay (217 gun) Hazine bonosu (ilk ihrag) 04-05-2020 06-05-2020 09-12-2020
2 yi1l (728 giin) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 05-05-2020 06-05-2020 04-05-2022
4 yil (1540 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 05-05-2020 06-05-2020 24-07-2024
13 ay (392 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 11-05-2020 13-05-2020 09-06-2021
5 yil (1722 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 11-05-2020 13-05-2020 29-01-2025
2 yil (728 gun) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 12-05-2020 13-05-2020 11-05-2022
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
7 yil (2548 gin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 12-05-2020 13-05-2020 05-05-2027
i¢ borglanma programi -Haziran 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirli ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
12 ay (364 glin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 08-06-2020 10-06-2020 09-06-2021
5 yil (1820 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 08-06-2020 10-06-2020 04-06-2025
2 y1l (700 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 09-06-2020 10-06-2020 11-05-2022
7 yil (2520 gin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 09-06-2020 10-06-2020 05-05-2027
3 yil (1099 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 16-06-2020 17-06-2020 21-06-2023
4 y1l (1498 guin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 16-06-2020 17-06-2020 24-07-2024

i Borg Odemelerinin Alicilara Gore Dagilimi

Milyon TL Piyasa Kuml':;;:: TOPLAM
01.04.2020 9,643 2,662 12,304
08.04.2020 7 0 7
10.04.2020 43 0 43
15.04.2020 108 0 108
22042020 5916 1,702 7619
29042020 204 126 420
TOPLAM 16,077 4,491 20,568
01.05.2020 % 0 %
06.05.2020 107 18 124
13.05.2020 7771 2538 10,309
20.05.2020 838 566 1403
29.05.2020 6,915 0 6,915
TOPLAM 15,654 3122 18,776
10.06.2020 8,430 2,281 10,711
17.06.2020 1,060 84 1,145
19.06.2020 88 1 89
22,06.2020 59 0 59
24.06.2020 %0 0 %0
TOPLAM 9,727 2,366 12,003
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EK B:

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019T | 2020T 2021T
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila - YY) 4.7 8.5 111 4.8 8.5 5.2 6.1 32 75 28 0.9 0.6 815
Ozel tiketim (% YY) 3.7 108 123 32 7.9 3.0 5.4 37 6.2 0.0 0.7 0.8 5.1
Kamu tiiketimi (% YY) 8.1 1.7 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 6.6 44 4.7 0.6
Yatirim (%YY) 205 225 238 27 13.8 5.1 9.3 22 8.2 06 -124 | 20 515
Sanayi Uretimi (%YY) -107 137 147 4.2 7.2 5.7 5.8 34 9.0 1.3 05 0.6 3.8
Yil sonu igsizlik orani /%) 130 111 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 109 109 11.0 137 | 144 136
Nominal GSYH (TL milyar) 999 1,160 1,394 1570 1,810 2,044 2339 2609 3111 3724 4280 | 4726 529%
Nominal GSYH (EUR milyar) 463 583 593 681 705 706 772 781 750 654 673 627 673
Nominal GSYH (US$ milyar) 645 770 828 878 939 932 851 869 859 785 757 715 772
Kisi bagina GSYH (US$) 8,980 10,560 11,205 11,588 12,480 12,112 11,019 10,883 10,616 9,693 9,127 ' 8,520 9,099
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 6.3 8.6 6.5 8.9 75 8.9 7.7 7.8 11.1 163 152 = 105 8.8
TUFE (yil sonu %YY) 6.5 6.4 10.4 6.2 74 8.2 8.8 85 119 203 118 8.6 9.2
YI-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 1.2 8.5 11.1 6.1 45 10.2 5.3 43 158 270 176 7.6 8.6
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide blitge dengesi 5.3 -3.5 -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -15 -1.9 2.9 5.4 -4.5
Faiz disi denge 0.0 0.7 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0 0.5 24 -1.6
Toplam kamu borcu 438 400 364 327 34 28.6 215 282 282 304 334 | 358 317
Dig Denge
ihracat (US$ milyar) 109.7 1210 1424 1619 1674 1733 1549 1526 1692 1789 1823 1840 2004
ithalat (US$ milyar) 1345 1773 2316 2273 2493 2399 2039 1926 2278 219.7 1989 2052 2348
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) 248 563 -892 654 -819 -666 490 -399 586 -408 -166 @ -21.2 -344
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -3.8 73 108 74 8.7 7.1 5.8 -4.6 6.8 5.2 2.2 -3.0 -4.5
Cari denge (US$ milyar) 114 446 744 480 559 -388 273 -268 406 207 8.0 27 130
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 0.4 -1.7
Net dogrudan yatinm (US$ milyar) 7.0 7.6 13.8 9.6 9.9 6.3 14.2 10.8 8.4 94 5.5 47 6.6
Net dogrudan yatinm (GSYH %) 1.1 1.0 1.7 11 1.1 0.7 1.7 1.2 1.0 1.2 0.7 0.7 0.9
Cari aglk + net dogrudan yatirm (GSYH %) 0.7 4.8 7.3 4.4 4.9 -3.5 -15 -1.8 -3.7 -14 1.8 0.3 0.8
ihracat hacmi - miktar (%YY) -8 11 6 16 -1 5 1 4 9 5 7 7 6
ithalat hacmi - miktar (%YY) -13 18 13 1 8 -1 1 5 9 9 -5 13 8
Daéviz rezervleri (altin harig, US$ milyar) 696 807 783 1003 1120 1063 957 921 841 720 812 | 723 732
ithalati kargilama orani (ay) 6.2 5.5 41 53 5.4 5.3 5.6 57 44 39 4.9 4.2 37
Borg Gostergeleri
Briit dis borg stoku (US$ milyar) 268 291 305 342 395 407 400 409 454 444 437 435 435
Briit dis borg stoku (GSYH %) 42 38 37 39 42 44 47 47 53 57 58 61 56
Briit dig borg stoku (Ihracat %) 245 241 214 211 236 235 258 268 269 248 240 236 217
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 500 559 512 529  56.4 49.6 48.8 741 826 828 836 | 806 650
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 9 7 6 6 6 5 6 9 10 11 11 11 8
Toplam dis borg servisi (ihracat %) 54 46 36 33 34 29 32 49 49 46 46 44 32
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 650 650 575 550 450 8.25 750 8.00 800 2400 1200 | 850 850
Genis para arzi (%YY) 130 191 148 102 222 11.9 171 183 157 191 159 | 114 130
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 10.2 74 8.6 8.9 5.7 8.5 9.5 8.6 1.1 176 175 | 101 10.0
USD/TL yil sonu 1.51 155  1.91 178 213 2.32 292 353 379 529 595 | 660 7.0
USD/TL ortalama 155 151 168 179 193 219 275 303 364 48 567 | 663 6.87
EUR/TL yil sonu 216 205 246 235 294 2.82 3147 371 455 605 667 @792 781
EUR/TL ortalama 216 199 235 230 257 2.90 303 334 415 570 636 | 753 787
EURMSD yil sonu 143 1.34 130 132 1.37 1.21 1.09 .06 120 114 112 | 120 1.10
EUR/MSD ortalama 140 143 134 129 132 1.38 1.21 1.11 113 117 112 113  1.15
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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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