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Makro gostergeler yeniden dengelenme gerekliligine isaret ediyor ...

Mart'ta kiresel Olgekte ABD ve AB bankacilik sektoriine iliskin devam eden
endiseler ve bazi banka iflaslari finansal piyasalarda ciddi dalgalanmalar
yaratti. Piyasalardaki bu gerilimin tekrar sakinlesmeden o6nce ciddi bir
tirmanma olmaksizin ylksek kalmaya devam edecegi, ancak reel ekonomi
Uzerindeki etkisinin daha belirgin ve daha uzun sireli olacag anlasiliyor.
Dolayisiyla, su ana kadar yapilan faiz artislari ve finans sektériindeki
calkantilar, krediler ve dolayisiyla yatirnm ve tiketim Uzerinde baski yaratma
potansiyeli tasiyor. Buna bagh olarak, ABD ekonomisi igin resesyon beklentileri
glglenirken, Avro Bolgesi i¢in duslik biyime tahminleri 6ne c¢ikiyor.
Piyasalarda yasanan bu dalgalanmaya ragmen hem ABD hem de Avrupa
Merkez Bankasi faiz artirrm déngulerine devam etti ve enflasyonla mucadele
araci olarak politika faizlerini finansal istikrarsizlikla micadele araglarindan
ayirmaya calisti. Ancak, son dénemde yagsanan calkantilar her iki merkez
bankasi i¢in de daha fazla faiz artirrminin her zaman daha iyi olmadigi noktaya
yakin olundugunu, reel ekonomide beklenen olumsuz etkilerin enflasyon
hedefine daha erken ulasiimasina yardimci olacagina isaret ediyor. Yurtiginde
ise cari agik genigleme egilimini strdurtirken, Ocak ayi verileri, hata ve noksan
kalemi kaynakli girislerin durmasi ve buna paralel olarak ac¢idin neredeyse
tamaminin rezervlerle finanse edilmesi nedeniyle dis finansmanin ciddi lglide
zorlastigini ortaya koydu. Enflasyon tarafinda, deprem sonrasi yeniden
yapilanma maliyetlerinin getirdigi ekstra mali yuk ve MB'nin devam eden
destekleyici durusu, zaten yiksek olan manset enflasyon (izerinde daha fazla
baski yaratma potansiyeli tasiyor. Subat ayinda butge agiginin hizh bir sekilde
genisledigini ve 12 aylik birkimli bazda GSYH'nin %2.7'sine ylkseldigini
gordik; gegen yiin sonunda ise bu oran %0.9 duzeyindeydi. Tim bu
gOstergeler ekonominin yeniden dengelenmesi gerekliligine isaret ediyor. Ote
yandan, son agiklanan 6ncu veriler Mart ayinda dis ticaret acidinin daha da
genisleyecegdini gosteriyor. Bu gergcevede Subat'ta altin ithalatindaki artisa
cevaben altin ithalatini ve yurt i¢i altin islemlerini dizenleyen ydnetmeliklerin
degistirilerek sikilastirldigini gérdik. Dolayisiyla bu dizenlemelerin etkisi ve
deprem boélgesindeki yeniden insa ¢alismalarindan kaynaklanacak olasi ithalat
talebi ve enerji fiyatlarinin seyri cari iglemler goriinimi agisindan kilit dnem
tasiyor. Buyuyen dis dengesizlikleri yansitan doviz rezervleri ise, doéviz
korumali mevduatlara artan girislere bagli olarak MB'nin ddviz alimlarina
ragmen yil basindan bu yana genelde baski altinda kaldi. Bu dogrultuda, brat
doviz rezervleri 10 Mart’a kadar olan dénemde 13.2 mlyr dolar azaldi. Turkiye
ve S. Arabistan arasindaki mevduat anlagmasinin da destegiyle brit rezervler
Mart’'ta bir miktar toparlanma kaydetse de, devam eden dis acik ve sermaye
akiglarindaki zayiflk nedeniyle yakin vadede baskinin sirmesi muhtemel
g6zuklyor. Mart icinde dikkat ¢eken bir diger gelisme de MB’nin bireysel
ihtiyag kredisi faizlerini dusirmeyi hedeflyerek bu tir krediler icin menkul
kiymet tesis yukimlulGgu getirmesi oldu. Dizenleme bankalarin ihtiyag kredi
verme istahini sinirlayici etki yaratabilir. Ote yandan, ortalama TL mevduat
faizindeki artis ve ticari kredi faizlerindeki dists bu tar krediler icin negatif net
faiz marji anlamina geliyor ve 6zel bankalarin kredi verme istahini kamu
bankalarina gére daha olumsuz etkiliyor. Yine de son dénemde KOBI disi TL
ticari kredilerde sinirl bir hizlanma gézleniyor. KOBI kredilerinde ise giiglii olan
artis hizi goreli yatay seyrediyor. Mart PPK'sinda MB bekle-gor durusunu
koruyacaginin ipuglarini verdi. Oniimiizdeki siiregte depremlerin etkilerini en
aza indirmek amaciyla uygun finansal kosullarin surddrilmesi icin makro
ihtiyati tedbirlerin stirmesini bekleyebiliriz. Ayrica, dévizden doéntsumli kur
korumali mevduatlarda Ug¢ aylik vade alt sinirinin kaldirihp belirlenme yetkisinin
MB’ye devredilmesi bu Urtnlerde vadenin bir aya indirilebilecedi beklentilerini
artinrken, Hazine destekli kur korumali mevduatlarda faiz Ust sinirinin
kaldiriimasi mevduat faizlerinde artis egilimini destekledi. Bu ortamda, MB'nin
kurda istikrari sirdiirmeye ydnelik yeni adimlar atabilecegi dngdérulebilir.
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Gelecek bir aylik donemde yayinlanacak veriler

e 10 Nisan: Subat hane halki isgucu istatistikleri
¢ 10 Nisan: Subat 6demeler dengesi

e 11 Nisan: Subat sanayi Uretimi

e 17 Nisan: Mart Merkezi Yonetim bitge gerceklesmeleri
¢ 19 Nisan: Piyasa katilimcilari anketi

e 19 Nisan: Tuketici gliven endeksi

o 24 Nisan: Reel sektor gliven endeksi

e 24 Nisan: Kapasite kullanim orani

e 27 Nisan: Para politikasi kurulu toplantisi

e 28 Nisan: Subat dis ticaret dengesi

e 2 Mayis: Nisan imalat PMI

e 3 Mayis: Nisan TUFE, Yi-UFE

e 4 Mayis: Enflasyon Raporu 2023 - II

Ekonomik Geligmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime) Yeniden gii¢clenen toparlanma sinyalleri

24 e Son agiklanan glven goéstergelerine baktigimizda,
tlketici gliveninde gectigimiz ay kaydedilen kismi ger-
ilemeye ragmen ayni donemde reel sektér glveninde
bir sigrama goérduk. Agiklanan diger verilere gore ise,
imalat PMI'daki toparlanmanin devam etmesi, elektrik
tiketiminin gectigimiz gunlerde yeniden hizlanmasi ve
perakende satis rakamlarinin genel olarak gugllu sey-
rini korumasi son dénemde blyime gorinimunin
iyilestigine isaret ediyor.

o Ozetle, Subattaki depremlerin kisa vadede faaliyetler
Uzerinde baski yaratacagdi yonundeki genel beklentiye
ragmen, son gostergeler, muhtemelen yeniden insa

WN LN NN S W cabalarinin etkisini de yansitacak sekilde, ilk zayifligin

N oV o o Y SV P ]
%Q\?’ ﬁ&w"’%@"’ q/g'\?) %@Q‘%@Q‘ q@g m@“ q/@” w@m@ q/@” "@%% q/@” ﬁ&@%@” ardindan bir miktar toparlanmaya isaret etmektedir. Bu
durum, OECD haftalik buyume gostergesinin Mart

icTalep ~ mmmmm NetDigTalep ~ ——— GSYH Biiyiimesi ayinin ilk yarisinda aylik ortalama bazda %4.0 GSYH

blylime oranini géstermesiyle de uyumludur.

Kaynak: TUIK, ING

Enflasyon gostergelerinin seyri Yillik enflasyon %50 sininnda
103 o Mart'ta %2.29 ile beklentilerin tizerindeki aylik rakamin
99 ardindan yillik enflasyon, baz etkilerine bagl olarak %

55.2’den %50.5'e geriledi ve dugus egilimini korudu.

8 Bununla birlikte, ilk tic aydaki birikimli enflasyon %

79 599 12.5'e ulasti ve mevcut enflasyon serisindeki en
69 yuksek ikinci Mart verisi oldu. Dolayisiyla, son veriler
9 505 fiyat baskilarinin yiksek oldugunu gosterirken, tim
gruplardaki artiglarin gegen yila kiyasla daha dusuk
49 474 olmasi mansetteki distse yardimci oldu.
3 4.1 e UFE enflasyonu ise keskin bir diiglis kaydederek yillik
29 bazda %62.5 ile Kasim-21'den bu yana en disuk se-
19 viyeye geriledi ve hala yuksek ancak onceki aylara

===

kiyasla nispeten iyilesen maliyet yonll baskilara isaret
9 ' ' ' ' ' ' ' ' etti. Elektrik, gaz Uretim ve dagitimi ile ilgili fiyatlardaki
Mar21 Haz-21 Eyl-21 Ara-21 Mar22 Haz-22 Eyl-22 Ara-22 Mar-23 ve enerji fiyatlarindaki diistisiin destegiyle aylik rakam
%0.4 olurken, baz etkileri bir kez daha yillik enflasyon-
daki duslsln ana belirleyicisi oldu.

Mallar ~ ==—Hizmet ———=TUFE Cekirdek Enflasyon

Kaynak: TUIK, ING
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Sanayi Uretimi & PMI

PMI yukan yonlii seyrini siirdiirdii
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e Onceki on ayda 50 seviyesinin altinda seyrettikten
sonra Ocak ayinda bu seviyeyi asan imalat PMI
Subat’taki 50.1 seviyesinden Mart ayinda 50.9'a
yukselerek yukari yonli seyrini sirdurdd. Veriler
gectigimiz ay imalat sektorinde genel olarak istikrarli
is kosullarini teyit etmektedir.

e Aciklanan verinin kirihmi incelendiginde; depremin
firmalar Gzerindeki etkisi devam etse de, bdlgede ye-
niden insa g¢alismalarinin baglamasi, bir buguk yil son-
ra ilk kez genigleyen yeni sipariglerdeki guglu topar-
lanma sayesinde PMI'daki iyilesmenin devam etmesini
destekledi. Benzer bir gelisme, son bir yilda ilk kez
artis gosteren yeni ihracat sipariglerinde de gozlendi.
Uretim gereksinimlerindeki artisa ragmen, hem
depremler hem de yeni yirurlige giren erken emeklilik
yasasl nedeniyle istihdam son bes ayda ilk kez azald.

Kaynak: TUIK, Markit, ING

Dig ticaretin seyri

ihracatin ithalat: kargilama orani geriliyor
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Cekirdek ithalat (3a-ho, % YY) ——— Cekirdek Ihracat 3a-ho, % YY)

¢ Yilin ilk iki ayinda tarihi yiksek dlzeyde aylik rakamlar
kaydeden dis ticaret agigi yillik bazda yikselisine de-
vam ederek 117.6 mlyr dolar oldu ve bir baska rekor
degere ulasti. ihracatin ithalati kargilama orani ise ger-
ileme egilimini surdurerek %68.4 ile 2018 finansal
sokundan bu yana gozlenen en duslk degere geriledi.
Ote yandan, Marta dair ©Oncu veriler aciktaki
genislemenin sinirl da olsa surdigini ve %4.1’lik bir
blylimeyle 8.6 mlyr dolar oldugunu gésterdi

e Altin ithalatinda  gectigimiz aylarda gd6zlenen
sigramanin ardindan Turk parasi kiymetini korumaya
yonelik, kiymetli madenlerin ithalat, ihracatini ve yurtigi
satisini dizenleyen kapsamli degisiklikler yapiimis ve
altin ithalatina 6nemli kisitlamalar getiriimisti. Buna
paralel olarak Mart'ta altin ithalatinin son sekiz ayin en
disuk aylik rakamina geriledigini goérsek de, 2.0 mlyr
dolarla oldukga yuksek seyretti.

Kaynak: TUIK, ING
Cari dengenin geligimi

Diigiik sermaye girisleri dikkat gekti
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ihracatin ithalati Karsilama Orani (%)

CariDenge

e Bu yilin ilk ayinda cari igslemler hesabi 9.8 mlyr dolarlik
rekor aylik acik ile konsensius tahmininden (10 mlyr
dolar) biraz daha iyi bir dlizeyde gergeklesti. Buna
gore, 12 aylik cari agik ise genislemeye devam ederek
(GSYH'nin yaklasik %5.7'sine denk gelen) 51.7 mlyr
dolara ulasti. Bir énceki yihin ayni ayina kiyasla aylik
rakamda belirleyici olan en 6nemli etken net altin ti-
caretindeki hizl artis oldu.

e Sermaye hesabi 0.6 mlyr dolar dizeyinde sinirli bir
giris kaydetti. Yuksek ayhk cari aclk ve Aralik
2021°den bu yana ilk ¢ikis olan -0.1 mlyr dolarlik net
hata ve noksan ile rezervler 9.3 mlyr dolarlik dikkate
deger bir disus kaydetti. Kirlimda, yabancilarin
bankacilik sistemine yatirdigi mevduat ve Hazine'nin
borglanmasi Ocak ayinda sermaye hesabinda kilit rol
oynadi, ancak toplam girigler yerlesiklerin yurtdisi
varlik edinimleri nedeniyle zayif kald1.

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

Subat’ta biitce aciginda yiitksek artis
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e Subat ayi bitge sonuglari, depremle ilgili harcamalar
nedeniyle faiz disi harcamalarda énemli bir ivmelen-
meyi ortaya koydu. Buna gore, sadece Subat ayinda
bltgce 170.6 mlyr TL acgik vererek gecen yilin ayni
ayindaki 69.7 mlyr TL'lik fazlayi tersine g¢evirdi.
Aciklanan rakamin ardindan, 2022 sonunda GSYH'nin
sadece %0.9’u olan son 12 aylik agik GSYH'nin %
2.7'sine (441.6 mlyr TL'ye) yukseldi.

e Aylik bazda Merkezi Yénetim butgesinde dikkat ¢ceken
bu zayif performansin bir diger nedeni de Subat
2022'de kaydedilen ancak bu yilin Subat hesaplarina
dahil ediimeyen Merkez Bankasi karidir. MB'ye goére
2021 kari 57.4 mlyr TL iken, 2022'de 72 mlyr TL'ye
ulasti. AFAD'a yapilan 30 mlyr TL'lik deprem bagisi
disuldikten sonra kalan 41 mlyr TL'lik tutar Genel
Kurul sonrasinda Hazine'ye aktarilacak.

Kaynak: Maliye Bakanhgi, ING

MB Fonlamasi

MB politika faizini Mart’ta degistirmedi
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e MB, mevcut seviyenin deprem sonrasi toparlanmayi
desteklemek icin yeterli oldugu ydnlendirmesi dogrul-
tusunda, politika faizini %8.5’te sabit birakti. Mart top-
lantisi 6ncesinde; depremlerin etkilerini en aza in-
dirmek amaciyla elverisli finansal kosullari sirdirmeye
odaklanmasi nedeniyle bankanin yeni bir hamle yapa-
bilecedi ve 50 baz puanlk bir indirime gidebilecegi
yonindeki bazi degerlendirmelere ragmen, hakim
beklenti faizin degismeyecegi yonindeydi.

e Aciklanan PPK notuna gbére MB, ileriye doénuk
yOonlendirmesini degistirmedi, ancak "depremin 2023
yihnin ilk yarisindaki etkilerinin yakindan takip
edilecedine" isaret etti. Bu vurgular, "6lculd indirim"
sonrasinda yeni bir faiz indiriminin gelmeyecegi ve
bankanin  yakin vadede bekle-gér modunda
kalacaginin bir isaret olarak dugunulebilir.

Kaynak: MB, ING

Dolar Endeksi ve TL

Dolar/TL’de giinliik artis hizi daha belirgin
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e Martta ABD ve AB bankacilik sektériine iligskin
endiseler ve bazi banka iflaslari resesyon korkularini
artinrken ,varlik fiyatlarininda asagi yoénli baskilar
yaratti. Ancak, merkez bankalar, ABD Hazinesi ve
blylk bankalarin kararli adimlari sayesinde piyasalar-
da yeniden istikrar hakim oldu. Bu ortamda, Turkiye
varliklari goreli olarak daha iyi bir performans sergiledi.

e TL ise MB'nin kontroli sayesinde vyalnizca sinirli
diizeyde deger kaybetti. Ancak, Dolar/TL'deki artis hizi
Onceki aylara gbére son donemde bazi ivmelenme
isaretleri verdi. Bu durum, MB’nin Dolar/TL kurunun
nispeten hizli bir sekilde ylkselmesine izin verdiginin
bir gdstergesi olarak degerlendirilebilir. Yuksek
enflasyon ve devam eden yukari yonlu riskler gbz 6nii-
ne alindiginda, ddvizin reel degeri muhtemelen odak
noktasi olmaya devam edecektir.

Kaynak: Refinitiv, ING
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2 ve 10 yillik tahvil faiz farka

Tahvil faizleri Mart’ta genelde yukarn yonlii
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e Menkul kiymet tesis yukumlulukleri ve MB'nin ikincil
piyasada devam eden alimlarina ragmen, tahvil
piyasasinda faiz oranlari Mart ayinda yurtdisi olumsuz
kosullarin da katkisiyla belirgin bir yikselis kaydetti.
Bu cercevede, 2Y tahvil faizi ay ortasinda %15%e
ulagsa da, son glnlerde yeniden gerileyerek %11.5
seviyelerine geldi. 10Y tahvil faizi ise %12’i astiktan
sonra %10-11 bandina déndi. Yakin vadede Mayis
ayindaki Cumhurbagkanhdi ve Parlamento segimleri
faiz gorinim, dolayisiyla tahvil piyasasinin seyri
agisindan belirleyici olacaktir.

« Ote yandan, Ocak sonundan beri alim ve satim yéniin-
de yabanci yatirimcilarin kiigik capli hareketlerine
tanik olan tahvil piyasasi, i¢ bor¢ stokunda oldukga
gerileyerek %0.7’ye inen zayif yabanci payl nedeniyle
yerlesiklerin istahina duyarli olmaya devam etti.

Kaynak: Refinitiv, ING

Krediler (13h-ho, kur etkisi harig, yilliklan., %)

ihtiyag kredileri igin menkul kuiymet tesisi
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e MB Mart'ta bireysel ihtiyag kredisi faiz oranlarini
disirmek amaciyla bankalarin menkul kiymet tesis
yukimlaligund bu kredi tipini de igcerecek sekilde
genisletti. Karara goére bankalar, MB'nin referans
oranini agan oranlarda kullandirilan yeni ihtiya¢ kredi-
leri icin menkul kiymet tesis etmek zorunda kalacak.

e Yeni dizenlemenin bireysel ihtiya¢ kredisi faiz oran-
larinda kayda deger bir distise yol agmasi bekleniyor.
Ortalama bireysel krediler igin mevcut bilesik faiz
oraninin %35’i astigi (kredili mevduat dahil %26’nin
Uzerinde) dusundldiginde, bankalarin menkul kiymet
tesis zorunlulugundan kaginmak igin bu kredilerin
(kredili mevduat dahil) bor¢ verme oranini en az %7.5
puan duslUrmesi gerektigi anlasilyor. Kredi faizlerinde
beklenen disise ragmen, bu politika kararinin net
etkisi genisletici olmayabilir.

Kaynak: BDDK, ING
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HAZINE iGC BORGCLANMA SENETLERI IHALELERI

2022

Toplam Satis Miktari | 482758
Piyasa Cevrim Orani I 132.3%
SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
IHRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PIYASA KAMU KURUM. TOPLAM
TARIHI TARIHI TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
SABIT KUPON| 08.02.2023 | 04.12.2024 2.38 10.55 10.82 805.6 802.0 1,004 .4 1,000.0 1,810.0 1,802.0
TLREF 08.02.2023 | 20.05.2026 1.93 16.76 17.84 8,976.2 8,430.5 0.0 0.0 8,976.2 8,430.5
SABIT KUPON| 08.02.2023 | 13.10.2032 1.31 11.36 11.68 13,646.8 13,295.2 0.0 0.0 13,646.8 13,295.2
SABIT KUPON| 22.02.2023 | 16.02.2028 1.30 9.29 9.50 32,927.9 32,684.9 0.0 0.0 32,927.9 32,684.9
FRN 22.02.2023 | 03.10.2029 2.01 21.20 22.32 2,175.6 2,074.7 0.0 0.0 2,175.6 2,074.7
TUFEX 22.02.2023 | 12.01.2033 17.39 -5.00 -4.94 2,240.8 3,760.9 0.0 0.0 2,240.8 3,760.9
BONO 08.03.2023 | 13.12.2023 1.44 9.81 9.91 2,226.5 2,070.4 0.0 0.0 2,226.5 2,070.4
SABIT KUPON| 08.03.2023 | 13.10.2032 1.27 11.56 11.90 19,026.0 18,476.7 0.0 0.0 19,026.0 18,476.7
TLREF 08.03.2023 | 01.03.2028 1.67 14.26 15.04 15,666.5 13,864.6 0.0 0.0 15,666.5 13,864.6
SABIT KUPON| 22.03.2023 | 04.12.2024 295 12.08 12.44 291.4 286.9 0.0 0.0 291.4 286.9
FRN 22.03.2023 | 03.10.2029 1.92 21.30 22.44 6,025.4 5,815.4 0.0 0.0 6,025.4 5,815.4
SABIT KUPON| 22.03.2023 | 16.02.2028 1.27 11.22 11.53 37,873.8 35,162.3 0.0 0.0 37,873.8 35,162.3
TUFEX 22.03.2023 | 12.01.2033 7.85 -4.59 -4.54 2,343.3 3,940.8 0.0 0.0 2,343.3 3,940.8

* TUFEye endeksli tahviller icin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikasi ihraciyla yapilan satislar ve yurtigi déviz borglanmalari ile altina dayal menkul kiymet ihraglari haric.

i borglanma programi -Nisan 2023 ayi ihale takvimi

5 yil (1785 glin)
3 yil (1239 giin)
10 yil (3472 glin)
6 yil (2359 giin)
5 yil (1764 gin)
10 yil (3556 guin)

TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)

ic borclanma programi -Mayis 2023 ayi ihale takvimi

13 ay (406 giin)
5 yil (1764 giin)
9 yil (3451 giin)
2 yil (574 giin)

6 yil (2338 giin)
5 yil (1743 giin)
10 yil (3535 giin)

Kuponsuz Devlet Tahuvili (ilk ihrag)

TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)

i¢ borclanma programi -Haziran 2023 ayi ihale takvimi

12 ay (364 glin)
9 yil (3409 giin)
1 yil (539 giuin)

7 yil (2548 giin)
4 yil (1456 gun)
5yil (1701 giin)
10 yil (3493 glin)

Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag)

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag)

TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)

Toplam Satis Miktari**

10/04/2023 12/04/2023
11/04/2023 12/04/2023
11/04/2023 12/04/2023
17/04/2023 19/04/2023
18/04/2023 19/04/2023
18/04/2023 19/04/2023
02/05/2023 03/05/2023
02/05/2023 03/05/2023
02/05/2023 03/05/2023
08/05/2023 10/05/2023
08/05/2023 10/05/2023
09/05/2023 10/05/2023
09/05/2023 10/05/2023
12/06/2023 14/06/2023
12/06/2023 14/06/2023
13/06/2023 14/06/2023
13/06/2023 14/06/2023
19/06/2023 21/06/2023
20/06/2023 21/06/2023
20/06/2023 21/06/2023

Ig Borg Odemelerinin Alicilara Gore Dagilimi

Milyon TL Piyasa Kamu Kuruluslari TOPLAM
05.04.2023 1,896 812 2,708
12.04.2023 3,354 312 3,665
14.04.2023 245 0 245
19.04.2023 3,115 1,598 4,712
26.04.2023 4,727 195 4,923
TOPLAM 13,337 2,917 16,254
03.05.2023 78,192 9,744 87,936
10.05.2023 8,827 1,257 10,084
24.05.2023 4,122 529 4,651
26.05.2023 435 0 435
TOPLAM 91,576 11,530 103,106
07.06.2023 4,960 540 5,500
14.06.2023 25,956 5,303 31,259
16.06.2023 212 0 212
21.06.2023 18,905 8 18,912
TOPLAM 50,033 5,851 55,883

227,192

01/03/2028
02/09/2026
13/10/2032
03/10/2029
16/02/2028
12/01/2033

12/06/2024
01/03/2028
13/10/2032
04/12/2024
03/10/2029
16/02/2028
12/01/2033

12/06/2024
13/10/2032
04/12/2024
05/06/2030
16/06/2027
16/02/2028
12/01/2033
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EK B:

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 4.9 6.1 3.3 7.5 3.0 0.8 1.9 11.4 5.6
Ozel tiketim (% YY) 3.1 5.2 3.7 5.9 0.5 1.5 3.2 15.3 19.7
Kamu tiiketimi (% YY) 3.1 3.9 9.5 5.0 6.5 3.8 25 2.6 5.2
Yatirrm (%YY) 4.9 9.3 2.2 8.3 -0.2 -12.5 7.4 7.4 2.8
Sanayi Uretimi (%YY) 5.7 5.8 3.4 9.0 1.3 -0.5 1.6 17.5 5.7
Y1l sonu issizlik orani /%) 9.9 10.3 10.9 10.9 10.9 13.7 13.1 12.0 10.5
Nominal GSYH (TL milyar) 2,055 2,351 2,627 3,134 3,759 4,312 5048 7,249 15,007
Nominal GSYH (EUR milyar) 709 776 787 756 660 678 619 670 858
Nominal GSYH (US$ milyar) 937 856 875 866 792 762 716 803 932
Kisi basina GSYH (US$) 12,178 11,085 10,964 10,696 9,792 9,213 8,535 9,359 10,585
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 8.9 7.7 7.8 111 16.3 15.2 12.3 19.6 72.3
TUFE (yil sonu %YY) 8.2 8.8 8.5 11.9 20.3 11.8 14.6 36.1 64.3
Yi-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 10.2 5.3 4.3 15.8 27.0 17.6 12.2 43.9 128.5
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide bitge dengesi -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -1.9 -2.8 -3.4 -2.7 -0.9
Faiz digl denge 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0 -0.5 -0.8 -0.2 1.1
Toplam kamu borcu 28.4 27.3 27.9 27.9 30.1 32.6 39.7 41.8 31.8
Dis Denge
ihracat (US$ milyar) 173.3 1549 152.6 169.2 178.9 1822 168.4 2247 253.4
ithalat (US$ milyar) 239.9 2039 1926 227.8 2197 199.0 206.3 254.0 343.1
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -66.6 -49.0 -39.9 -58.6 -40.8 -16.8 -37.9 -29.3 -89.7
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -7.1 -5.7 -4.6 -6.8 -5.1 -2.2 -5.3 -3.6 -9.6
Cari denge (US$ milyar) -38.8 -27.3 -26.8 -40.6  -20.7 6.8 -35.5 -7.2 -48.7
Cari denge (GSYH %) -4.1 -3.2 -3.1 -4.7 -2.6 0.9 -5.0 -0.9 -5.2
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 13.3 19.3 13.9 111 13.0 9.3 7.8 13.3 13.0
Net dogrudan yatirim (GSYH %) 1.4 2.3 1.6 1.3 1.6 1.2 1.1 1.7 1.4
Cari aglk + net dogrudan yatirrm (GSYH %) -2.7 -0.9 -1.5 -3.4 -1.0 21 -3.9 0.8 -3.8
ihracat hacmi - miktar (% YY) 4 3 4 8 5 7 -5 21 5
ithalat hacmi - miktar (%YY) -1 2 3 10 -9 -5 11 1 6
Déviz rezervieri (altin harig, US$ milyar) 106.3 95.7 92.1 84.1 72.0 81.2 50.0 72.6 82.9
Ithalati kargilama orani (ay) 5.3 5.6 5.7 4.4 3.9 4.9 29 3.4 2.9
Bor¢ Gostergeleri
Briit dis borg stoku (US$ milyar) 417 403 406 451 426 415 430 439 459
Briit dis borg stoku (GSYH %) 44 47 46 52 54 54 60 55 49
Briit dig borg stoku (ihracat %) 241 260 266 266 238 228 255 196 181
Toplam dig borg servisi (US$ milyar) 49.6 48.8 74.3 82.9 83.1 85.0 71.0 75.0 66.7
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 5 6 8 10 10 11 10 9 7
Toplam dis borg servisi (ihracat %) 29 32 49 49 46 47 42 33 26
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 8.25 7.50 8.00 8.00 24.00 12.00 17.00 14.00 9.00
Genis para arzi (%YY) 11.9 171 18.3 15.7 19.1 26.1 36.0 53.6 60.7
USD/TL yil sonu 2.32 2.92 3.53 3.79 5.29 5.95 7.43 13.32  18.69
USD/TL ortalama 2.19 2.75 3.03 3.64 4.85 5.67 7.09 9.20 16.68
EUR/TL yil sonu 2.82 3.17 3.71 4.55 6.05 6.67 9.08 15.14  20.00
EUR/TL ortalama 2.90 3.03 3.34 4.15 5.70 6.36 8.16 10.82  17.49
EUR/USD yil sonu 1.21 1.09 1.05 1.20 1.14 1.12 1.22 1.14 1.07
EUR/USD ortalama 1.38 1.21 1.11 1.13 1.17 1.12 1.14 1.17 1.05
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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 yatinm amaglari,
finansal durumu veya aracglari géz oniinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Yayindaki bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanligi kapsaminda olmadidi gibi, yatirim, 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 yanlig/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve
tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.S. ve c¢alisanlari bu yayinin kullanimindan kaynaklanan herhangi bir
dogrudan, dolayh veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi muddetce, goérus,
ongori 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 gecen 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 gerekgeyle cogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklari sakhdir. Bu
belgeyi Ureten tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir
ve Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan
da gézetilmektedir. ING Bank A.S. Tirkiye'de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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