Aylik Ekonomi Bulteni

Bir ING Bank A.3. yayinidir.

ING &

Icindekiler:

Ozet Degerlendirme

izlenecek Onemli Veriler

Turkiye Ekonomisi ve Piyasalar

Ekonomik Gelismeler

Ekler

" Hazine Finansmani

74 | Temel Ekonomik Tahminler

ING Bank A.S.

Ekonomik Arastirmalar Grubu

Adres:

Resitpasa Mahallesi

Eski Biiytukdere Cd. No:8
34330 Maslak - Istanbul

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

E-posta: arastirma@ingbank.com.tr

LUTFEN ONEMLI AGIKLAMALAR
ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ.

Rapor Tarihi: 12 Adustos 2020

Genel politika durusunda normallesme egilimi dikkat ¢ekiyor...

Basta ABD ve Euro Bodlgesi olmak Uzere bu yilin ikinci ¢eyregine yonelik
kuresel dlcekte GSYH verileri salgin kaynakli sokun boyutunu ortaya koydu ve
Ulkelerin neredeyse tamaminda tarihi nitelikte daralma rakamlari izlendi.
Onlemlerin erken bagladigi ve uzun siirdiigi tlkelerde maliyetin daha yiksek
oldugunu ortaya koyan bu performans, 6zellikle Euro Bélgesi'nde llkeler arasi
blylime farkliliklarini da agciklayici nitelikteydi. Benzer sekilde karantina
kosullarinin erken gevsedigi ABD’de kiigliime Euro Bdlgesi’nin altinda kaldi.
Bir diger buyuk ekonomi olan Cin’de ise toparlanma sureci devam ediyor. Bu
cercevede, Haziran ihracat rakamlarinin beklentilerden daha yiiksek olmasi da
Euro Bolgesi ve ABD’de salgin sonrasi aktivitede gozlenen ivmelenmenin
korundugunu teyit ediyor. Ote yandan, salginla ilgili karantina kosullarinin
Haziran’dan itibaren kalkmasiyla kiresel dlgekte hizli bir toparlanmaya dair
beklentiler son dénemde gelen verilerin de katkisiyla glg¢leniyor. Yine de salgin
sokunu takip eden donemde cesitli ekonomik gostergelerde kaydedilen sert
sicramanin ardindan gugli ve sirdurllebilir bir toparlanma yoluna girilip
girilmedigine dair daha somut bir dederlendirme yapabilmek icin Haziran
sonrasi veriler daha da énem kazaniyor. Yilin ikinci yarisinda toparlanmanin
seklini belirleyecek olasi faktorler disinildiginde; salginda ikinci dalganin
yasanip yasanmayacagl, gerceklestigi takdirde karar alicilarin sinirli énlemler
mi alacagi yoksa kapsamli karantina kosullarinin geri mi dénecegi 6nemli
sorular olarak ortaya cikiyor. Ayrica, Euro Bolgesi'nde liderlerin Koronavirts
Onarim Fonu Uzerinde anlagmalarinin ardindan kiresel piyasalarin
6numuizdeki donemde Kasim'daki ABD bagkanlik segimlerine odaklanacagi
anlasiliyor. Onceki segim dénemleri gibi oldugu takdirde son segim sirecinin
de piyasalar ve kiresel ekonomi Uzerindeki olasi etkileri yakindan izlenmeyi
hakediyor. Bu ortamda Euro, gerek liderlerin kurtarma fonu uzlasisi sonu
Avrupa projesinin yolunda oldudu algisi gerekse Dolar'in reel getirisinin
dusuklugune paralel son dénemde hizla degerleniyor. Yurticinde ise salginla
beraber uygulamaya konan politikalarda Haziran’dan bu yana bir normallesme
egilimi belirginlesiyor. Bu gergevede, para politikasi tarafinda genelde makro
veriler 6zelde enflasyon goriinimine dair belirginlesen risklerin etkiledigi MB
2020 ve 2021’e dair enflasyon tahminlerini sirasiyla %8.9 ve %6.2 olarak
belirleyerek 6nceki tahminlerine gore yukseltti. Ozellikle son dénemde doéviz
piyasasinda gézlenen dalgalanma, henliz toparlanma egiliminde olan i¢ talep
kogullarinin devam eden olumlu etkisine ragmen, enflasyonda yukari riskleri
daha da belirginlestiriyor. Ote yandan, Haziran itibariyle faiz indirimlerine son
vererek daha tedbirli bir tavir takinan MB Temmuz'daki YP munzam artis
karari ve bankalara verilen likiditede daha pahali kanallarin kullaniimaya
baslanmasiyla agirlikh fonlama maliyetinin yikseltilerek 6nceki politika
durusunun degismeye basladigi yeni bir normallesme sirecini ortaya koydu.
Bu gelismede, cari acidin arttidi, reel faizlerin dnemli 6lgide geriledigi ve para
arzinin hizla blyidiugiu ortamda finansal istikrara odaklanmanin ve kurdaki
dalgalanmanin ardindan son doénemde beklentilerin (izerinde seyreden
enflasyona ydnelik artan yukari yonli risklerin belirleyici oldugu soéylenebilir.
Kredi itkisinin tarihi dizeye ulastigi bankacilik sektoriine yonelik olarak ise
BDDK Nisan’da uygulamaya konan ve temelde bankalari basta KOBI'lere,
proje finansmanina ve ihracata olmak Uzere daha fazla kredi vermeye,
bilangoda vadeyi uzatmaya ve doviz mevduatini azaltmaya yonlendiren aktif
rasyosunu revize etti. Banka davraniglari Uzerinde aktif rasyosu kaynakli
etkileri azaltmayi hedefleyen bu revizyon yaninda yabanci bankalarin Turk
bankalariyla yaptigi swap islemlerine dair bazi kisittamalar da gevsetilerek
portfdy akimlarinin yeniden toparlanmasi hedeflendi. Butce tarafinda ise
Hazine Temmuz sonunda duyurdugu U¢ aylik bor¢lanma programinda daha
dislk borg gevrim oranlarini saglayacak sekilde bltgcede olumlu performans
beklendiginin isaretlerini verdi. Bu sartlar altinda normallesme slrecinin hizi ve
derinligi piyasalar acisindan temel odak noktasi olarak éne ¢ikiyor.
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Aktivitede hizh toparlanma isaretleri siiriiyor
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e Son gelen veriler Haziran’da Covid-19 salginina

yonelik onlemlerin gevsetilerek ekonominin yeniden
acllmasiyla aktivitede hizli bir toparlanmaya isaret
ediyor. Bu veriler incelendiginde 1) PMInin 56.9la
2011 basindan bu yana en ylUksek seviyeye geldigi 2)
(mevsimsel etkilerden arindirilmig) kapasite kullanim
oraninin toparlanmaya devam ederek Haziran'da %
65.8'den Temmuzda %70.7’ye geldigi 3) sanayi
Uretiminin sert bir daralmanin ardindan Mayis’ta AA %
17.4’l0k sert bir artis kaydettigi ve 4) given gosterge-
lerindeki iyilesmenin strdugu gézleniyor.

e Ancak, toparlanmanin bazi sektdrlerde sinirli bliylime

de dusunuldigunde yeterince dengeli olmadigina ve
son verilerdeki toparlanmaya ragmen &zellikle anket
disi verilerin salgin dncesi seviyelerin olduk¢a uzagin-
da kalmasi da toparlanmanin dislnilenden uzun su-
rebilecegine isaret ediyor.

Enflasyon Temmuz’da yon degistirdi
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Kaynak: MB
Enflasyon gostergelerinin seyri
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¢ %0.6 ile beklentilerin altinda kalan Temmuz rakaminin

ardindan yillik enflasyon Haziran’da %12.6 olan
dizeyinden %11.8'e dikkate deger bir gerileme
kaydetti. Benzer sekilde c¢ekirdek enflasyonda gerek
olumlu baz etkisi gerekse MB’nin “salgina bagli birim
maliyet artiglar’” olarak vergiledidi arz yanh baskilarin
kismen azalmasi yaninda devam eden ilimh talep
kosullarinin katkisiyla %10.2’ye geriledi.

¢ Detayda: i) mal grubunda yillik degisim Haziran’a goére

azalarak %11.7 oldu. Bu harekette islenmis gida ve
temel mallar grubu (6zellikle altin harig¢ dayanikl ti-
ketim drdnleri) rol oynadi ii) salgin kosullarinin kat-
kisiyla Subat’tan beri ilimli seyreden hizmetlerde yillik
enflasyon ise bir énceki aya gore yatay seyretti ve %
11.8'de kaldi. Ihmh kira ve ulastirma hizmetleri fiyat
artislarinin iletisim ve diger hizmetlerdeki fiyat degisim-
lerini dengelemesi bu gelismede belirleyici oldu.

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

SU Mayis’ta artsa da hala 2013 seviyesinde
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Sanayi Uretimi (Mev. Anind., 3a-ho, % YY)

KKO (Duz., 3HO) - sag

¢ Salgin dnlemlerinin en yogun uygulandigi Nisan ayin-
da surpriz olmayan bir sekilde hizla daralan sanayi
uretimi Mayis'ta AA %17.4’l0k ciddi bir yuUkselis
kaydetti. Yine de, bu dikkate deger toparlanmanin ar-
dindan dahi sanayi dretiminin 2013 yili seviyesinde
seyretmesi salgin 6ncesi seviyelere dénmenin oldukga
uzun sireceginin énemli bir gdstergesi olarak deger-
lendirilebilir. Sektorel bazda ise; sanayi firmalarinin
blylk ¢ogunlugu Mayis’ta yeniden faaliyete dénse de,
toparlanma farkh sektérlerde farkli hizlarda seyretti. Bu
cercevede, tekstil ve otomotiv aylik artisa verdigi
yuksek katkilarla 6ne ¢ikarken, petrol Grlnleri aylik
Uretimi dusUricu etki yapti.

o Takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi ise YY %
30’la piyasa 6ngorisinin Uzerinde kaldi ve salgin
sonrasi Uretimin yeniden bagladigini ortaya koydu.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Haziran’da dig ticaret acig: daraldi

¢ Dis ticaret aciginda bu yilin ilk yarisinda hizlanan artis
egiliminin ardindan Haziran rakamlari daha olumlu bir
go6rinim ortaya koydu. Buna gore yurtigi altin talebinin
destekledigi altin ithalatinda gézlenen hizli blyimeye
ragmen, enerji faturasinda distk petrol fiyatlariyla su-
ren gerileme ve cekirdek (altin ve enerji harig) ticaret
dengenin yeniden artiya dénmesi Haziran rakamlarin-
da belirleyici oldu. Turkiye’'nin ana ticaret partnerlerinin
salgindan ciddi boyutta etkilenmesine ve alim talep-
lerinin azalmasina paralel Subat sonrasinda ihracatta
kaydedilen sert daralmanin ardindan Haziran’da Avru-
pa ekonomilerinin yeniden agilmasiyla artiya déndd.

e Bdylece, 2019°'da 29.5 mlyr dolar olan acik Haziran’da
39.6 mlyr dolara ulasti. 2019 basindan beri artida olan
ve Mayis'ta 1.9 mlyr dolar ile eksiye dénen altin ve
enerji hari¢ cekirdek ticaret dengesi ise Haziran’da
kismi bir iyilesmeyle -0.8 mlyr dolar oldu.

Swap anlagmasiyla sermaye hesabi artida
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Kaynak: TUIK, ING Bank
Cari dengenin gelisimi
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Cari Denge ihracatin ithalati Karglama Orani (%)

¢ Ortalama beklentinin altinda kalsa da, gectigimiz aylar-
da agiktaki artisin hizlandigr 6demeler dengesinde 3.8
mlyr dolarlik Mayis rakaminin ardindan bu egilim de-
vam etti ve yillik acik 8.2 mlyr dolara ulasti.

e Finansman tarafinda; Qatar ile yapilan swap an-
lasmasinin destekledigi 7.3 mlyr dolarlik sermaye gi-
risinin cari agik ile net hata ve noksan kaynakh 0.8
mlyr dolarlik ¢ikisl kargilamasiyla resmi rezervierde
2.7 mlyr dolarlik artis kaydedildi. Sermaye hesabinin
kirlhmina gore; yerlesikler yurtdisindaki varliklarini 5.5
mlyr dolar azaltti. Cikiglar ise temelde bor¢ yaratan
islemler kaynakli olsa da; Hazine’'nin 2..2 mlyr dolarlk
dis bor¢ 6demesi, yabancilarin tahvil piyasasindaki 1.0
mlyr dolarlik satiglari, ticari kredilerde 3.0 mlyr dolarlik
daralma ile banka ve sirketlerin 1.5 mlyr dolarlik borg
Odemeleri MB’nin Katar MB’siyle yaptigi swap an-
lasmasi 10 mlyr dolar artirmasiyla karsilandi.

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

Biitcede destekleyici durus siiriiyor
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e Program tanimli butge gostergelerine gore; Haziran'da
bir defaya mahsus etkilerin disarida birakildigi faiz digi
acikta reel bazda %20’ye yakin artisin da gosterdigi
Uzere Merkezi Yonetim bultgesi bozulma egilimini
surdurdu. Yihn ilk yarisinda birikimli rakamlara gore
ise 110 mlyr TL'ye ulasan acgik %23"Un Uzerinde bir
blyime kaydetti. Salginin etkilerini sinirlamaya
yonelik 6nlemler ve bu cercevede vergi gelirlerinde
hem ertelemeler hem de biylimenin zayiflamasi bltce
performansini olumsuz etkiledi.

e Merkezi yonetim bitce aciginin GSYH’ye oraninin bu
yil %5’i gegecegine yonelik beklentiler daha da belir-
ginlesirken, kisa vadede yukselen borglanma geregi
ve likidite ihtiyaci Hazine'nin birincil piyasada tahvil
arzini artiniyor. Nitekim bor¢ ¢evrim orani ilk altl ayda
%196’ya gelmis bulunuyor.

Kaynak: Maliye Bakanlidi, ING Bank

MB Fonlamasi

MB Temmuz’da politika faizini sabit tuttu
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e MB, Temmuz'da beklentilere paralel politika faizini
degistirmedi.  Agiklamanin  detayinda; enflasyon
tarafinda artan risklere vurgu ve aktiviteye yonelik
olarak daha iyimser bir degerlendirme dikkat ¢ekti.

e Enflasyon tarafinda; ilk defa son donemde beklen-
tilerin Uzerindeki gerceklesmelerin de bir sonucu
olarak yil sonu enflasyon tahminine yonelik yukari
yonlu risklere vurgu yapildi. Bu degisiklikle, bu yil ve
2021 igin enflasyon tahminini yukari c¢ekeceginin
isaretini veren banka beklendigi gibi Temmuz sonunda
daha ylksek bir enflasyon patikasi 6ngérdiguni
acikladi. Ekonomik aktiviteyle ilgili ise; salgin dnlem-
lerinin 6nemli dlcude azaltilarak ekonominin agilmasiy-
la Mayis ve sonrasinda toparlanmanin “glc¢ kazan
(makta)” oldugu wvurgusu daha iyimser bir tonu
gOsterirken, atilan parasal ve mali adimlarin destekley-
ici etkisine bir kez daha dikkat c¢ekildi.

Kaynak: MB, ING Bank
Dolar Endeksi ve TL

TL Temmuz’da deger kaybetti
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Dolar Endeksi Dolar/TL

e Haziran’dan itibaren genelde dar bantta hareket eden
ve ima edilen oynakligin dnemli dlglide gerileyerek
pandemi 6ncesi gdzlenen seviyelere dondugu doviz
piyasasinda Temmuz'un 6zellikle ikinci yarisinda ye-
niden yukari yonli bir hareket gozlendi. Dig dengede
bir streden beri hizlanan bozulma yaninda sermaye
hareketlerinin genelde ¢ikis yonlu seyretmesinin de rol
oynadidi bu gelismede asil belirleyici etken ise yerlesi-
klerin déviz varliklarini yeniden artirmaya ydnelmeleri
oldu. MB’nin rezervlerinin diizeyi ve kamu bankalarinin
doviz pozisyonu son dénemde yakindan takip edildi.

e MB’nin efektif fonlama maliyetini yikselterek daha siki
durus sergilemesinin etkisiyle dbviz piyasas! yeniden
daha istikrarli bir goériinime donse de TL Dolar'a ve
Sepet’e karsi 6nemli dlgiide zayiflayarak sirasiyla 7.30
ve 7.95 seviyelerine geldi.

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

Getiri egrisi son haftalarda hizla yukan geldi

400

200

-200

-400

-600

-800
05-19 08-19 10-19 01-20 03-20 05-20 08-20

e Tahvil piyasasinda yilin ilk yarisinda gd6zlenen

yabancilarin ciddi ¢ikis egilimi bir miktar ivme kaybet-
se de yaklasik 250 mlyn dolar ¢ikisla Temmuz'da da
devam ederken, i¢ bor¢ stokundaki paylr %4.0 ile
dUsuslnU slrddrerek sozkonusu serinin  basladigi
2015 yilindan bu yana en disuk dizeye geldi.

Genelde makro veriler 6zelde enflasyon gérinimune
dair belirginlesen risklerin etkiledigi MB 2020 ve 2021
enflasyon tahminlerini ylkseltti. Ayrica son dénemde
agirlikh ortalama fonlama maliyetini hizla artirarak
sikilastirma adimlari atti. Bu gelismelerin ve artan risk
algisinin bir sonucu olarak tahvil piyasasinda getiri
edrisi dnemli Olgide yukari gelirken, egimi de kisa
tarafta daha hizli ylikselise paralel olarak yataylasti.
Son kapaniglara gore 2 yillik faiz %13.6, 10 yillik tahvil
faizi ise %14.2 seviyesinde bulunuyor.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi biiyiimesi

Salgin sonrasi baz1 uygulamalara revizyon
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Krediler = Perakende Krediler (KK dahil) =———TL §irket Kredileri YP Sirket Kredileri

¢ Kredi itkisinin tarihi dizeye ulastigi bankacilik sektori-

ne yonelik olarak ise BDDK Nisan ortalarinda uygula-
maya konan ve temelde bankalari basta KOBI'lere,
proje finansmanina ve ihracata olmak Uzere daha
fazla kredi vermeye, bilancoda vadeyi uzatmaya ve
doviz mevduatini azaltmaya yonlendiren aktif ra-
syosunu revize etti. Bu gergevede, mevduat bankalari
icin %100 ve katihm bankalari i¢cin %80 olarak belir-
lenmis olan aktif rasyosu degeri Adustos basindan
itibaren sirasiyla %95 ve %75 olarak degistirildi.

Banka davraniglari Gzerinde aktif rasyosu kaynakh
etkileri azaltmayl hedefleyen bu revizyon yaninda
yabanci bankalarin Tldrk bankalariyla yaptigi swap
islemlerine dair bazi kisitlamalar da gevsetilerek bu
yiin ik vyarisinda ¢ikis ydninde olan portfdy
akimlarinin yeniden toparlanmasi hedeflendi.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE iGC BORGLANMA SENETLERI iIHALELERI

2019 Toplam Satis Miktar! 152,036
Piyasa Cevrim Orani 95.7%
[ SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
HRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PIYASA KAMU KURUM. TOPLAM
TARIHI TARIHI | TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
SABIT KUPON| 10.06.2020 | 04.05.2022 243 9.02 922 2,899.6 29234 2976 300.0 3,197.1 32234
KUPONSUZ | 10.06.2020 | 09.06.2021 244 8.45 845 1,684.2 1,552.9 433.8 400.0 2,118.0 1,952.9
FRN 10.06.2020 | 05.05.2027 255 9.90 10.14 29973 2,959.9 1,670.9 1,650.0 4,668.2 4,609.9
BONO 17.06.2020 | 09.12.2020 3.15 8.04 8.21 2,576.0 2,480.1 0.0 0.0 2,576.0 2,480.1
TLREF 17.06.2020 | 21.06.2023 219 10.24 10.64 31487 32018 0.0 00 31487 32018
SABIT KUPON| 24.06.2020 | 18.01.2023 246 9.48 9.70 3,048.1 3,390.6 134.8 150.0 3,183.0 3,540.6
TUFEX 24.06.2020 | 18.06.2025 3.16 158 1.58 38445 3,830.3 0.0 00 38445 38303
SABIT KUPON| 08.07.2020 | 04.05.2022 231 950 9.72 2,885.4 2,906.2 446.8 450.0 33322 3,356.2
FRN 08.07.2020 | 05.05.2027 211 9.93 10.47 3,720.0 3,696.0 1,082.0 1,075.0 4,802.0 47710
E TUFEX 08.07.2020 | 18.06.2025 1.81 155 155 5,340.0 5357.7 363.8 365.0 5,703.8 57227
E SABIT KUPON| 22.07.2020 | 18.01.2023 271 10.49 10.76 1,9215 1,992.2 0.0 00 1,9215 1,992.2
KUPONSUZ | 22.07.2020 | 18.08.2021 374 957 953 1,705.0 1,545.8 00 00 1,705.0 1,545.8
TLREF 22.07.2020 | 17.07.2024 253 10.28 10.69 2,846.8 2,820.7 00 00

Toplam Satis Miktarr** 184,224

123.4%

Piyasa Cevrim Orani

* TUFE'ye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikasi ihraciyla yapilan satislar ve yurtici déviz borglanmalari ile altina dayali menkul kiymet ihraglari harig.

Ig borglanma programi -Agustos 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
4 yil (1435 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 10-08-2020 12-08-2020 17-07-2024
2 yil (630 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 11-08-2020 12-08-2020 04-05-2022
5yil (1771 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 11-08-2020 12-08-2020 18-06-2025
4 yil (1428 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 24-08-2020 26-08-2020 24-07-2024
7 yil (2443 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 24-08-2020 26-08-2020 05-05-2027
4 y1l (1456 giin) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 25-08-2020 26-08-2020 21-08-2024
Ig borglanma programi -Eyliil 2020 ayi ihale takvimi
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
7 yil (2422 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 14-09-2020 16-09-2020 05-05-2027
2 yil (595 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 15-09-2020 16-09-2020 04-05-2022
4 y1l (1400 glin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 15-09-2020 16-09-2020 17-07-2024
5 yil (1729 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 8demeli (yeniden ihrag) 21-09-2020 23-09-2020 18-06-2025
5 yil (1967 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 21-09-2020 23-09-2020 11-02-2026
5 yil (1820 giin) TUFE'ye endeksli kira sertifikasi (dogrudan satis) 22-09-2020 23-09-2020 17-09-2025
Ig borglanma programi -Ekim 2020 ayi ihale takvimi
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
5 yil (1953 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 05-10-2020 07-10-2020 11-02-2026
7 yil (2401 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 05-10-2020 07-10-2020 05-05-2027
4 y1l (1379 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 06-10-2020 07-10-2020 17-07-2024
4 yil (1386 gtin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 06-10-2020 07-10-2020 24-07-2024
5 yil (1820 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 19-10-2020 21-10-2020 15-10-2025
10 yil (3640 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 19-10-2020 21-10-2020 09-10-2030
2 yil (560 gtin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 20-10-2020 21-10-2020 04-05-2022
2 yil (728 glin) TUFE'ye endeksli kira sertifikasi (dogrudan satis) 27-10-2020 28-10-2020 26-10-2022
Milyon TL Piyasa  Kamu Kuruluglan TOPLAM

03.08.2020 42 0 42

05.08.2020 383 32 415

07.08.2020 93 0 93

12.08.2020 12,544 10,565 23,109

19.08.2020 3228 650 3878

26.08.2020 377 65 442

28.08.2020 132 0 132

TOPLAM 16,799 11,312 28,111

02.09.2020 1,410 402 1812

04.09.2020 51 0 51

09.09.2020 513 90 603

11.09.2020 73 0 73

16.09.2020 15,467 3,061 18,528

18.09.2020 82 0 82

23.09.2020 3,506 255 3,761

30.09.2020 508 142 650

TOPLAM 21,610 3,950 25,560

07.10.2020 17,777 1,647 19,424

09.10.2020 6338 0 6338

14.10.2020 o7 0 97

16.10.2020 47 0 47

21.10.2020 3,765 1,595 5,360

28.10.2020 6334 127 6,461

30.10.2020 4,194 0 4,194

TOPLAM 38,550 3,369 41,919
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EK B:

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019  2020T 2021T 2022T
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila - YY) -4.7 8.5 111 4.8 8.5 52 6.1 3.2 7.5 2.8 0.9 -2.0 45 4.0
Ozel tiketim (% YY) -3.7 10.8 12.3 3.2 7.9 3.0 5.4 3.7 6.2 0.0 0.7 0.4 47 54
Kamu tiketimi (% YY) 8.1 1.7 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 6.6 44 1.2 -1.2 -3.2
Yatirim (%YY) -205 225 23.8 27 13.8 5.1 9.3 22 8.2 -0.6 -124 6.2 57 58
Sanayi uretimi (%YY) -10.7 13.7 14.7 4.2 72 57 58 3.4 9.0 1.3 -0.5 -2.5 1.6 1.3
Y1l sonu igsizlik orani /%) 13.0 1.1 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 10.9 10.9 11.0 13.7 14.5 13.5 12.0
Nominal GSYH (TL milyar) 999 1,160 1,394 1570 1,810 2,044 2339 2609 3,111 3,724 4280 4,646 5246 5,929
Nominal GSYH (EUR milyar) 463 583 593 681 705 706 772 781 750 654 673 593 625 685
Nominal GSYH (US$ milyar) 645 770 828 878 939 932 851 869 859 785 757 682 717 754
Kisi bagina GSYH (US$) 8,980 10,560 11,205 11,588 12,480 12,112 11,019 10,883 10,616 9,693 9,127 = 8,113 8457 8,791
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 6.3 8.6 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 11.1 16.3 15.2 11.3 9.5 9.1
TUFE (yil sonu %YY) 6.5 6.4 10.4 6.2 7.4 8.2 8.8 8.5 11.9 20.3 11.8 9.8 @ 8.5
Yi-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 1.2 8.5 111 6.1 4.5 10.2 53 43 15.8 27.0 17.6 8.9 10.1 9.2
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide biitge dengesi -5.3 -3.5 -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -1.9 -2.9 -5.3 -4.1 -3.5
Faiz digi denge 0.0 0.7 1.8 12 17 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0 -0.5 -2.3 -1.3 -1.0
Toplam kamu borcu 43.8 40.0 36.4 327 314 28.6 275 28.2 28.2 304 334 36.7 38.2 39.3
Dis Denge
ihracat (US$ milyar) 109.7 121.0 1424 1619 1674 1733 1549 1526 169.2 1789 1823 ' 1750 1915 205.1
ithalat (US$ milyar) 1345 1773 2316 227.3 2493 239.9 2039 1926 227.8 2197 1989 | 1995 222.0 2420
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -248 563 -892 654 -819 666 -490 -399 -586 -40.8 -16.6 @ -245 -305 -36.9
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -3.8 -7.3 -10.8 7.4 -8.7 71 -5.8 -4.6 -6.8 -5.2 -2.2 -3.6 -4.3 -4.9
Cari denge (US$ milyar) -114  -446 -744 480 559 -388 -27.3 -26.8 -406 -20.7 8.7 -148 162  -20.9
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 -2.2 -2.3 -2.8
Net dogrudan yatirm (US$ milyar) 7.0 7.6 138 -137 -136 -133 -193 -139 -111 -13.0 -88 -7.3 -9.8 -10.7
Net dogrudan yatirnm (GSYH %) 11 1.0 1.7 -1.6 -1.4 -1.4 -2.3 -1.6 -1.3 1.7 -1.2 -1.1 -1.4 -1.4
Cari agik + net dogrudan yatinm (GSYH %) -0.7 -4.8 -7.3 -7.0 7.4 -5.6 -5.5 4.7 -6.0 -4.3 0.0 -3.2 -3.6 -4.2
ihracat hacmi - miktar (%YY) -8 1 6 16 -1 5 1 4 9 5 7 -4 5 5
ithalat hacmi - miktar (%YY) -13 18 13 1 8 -1 1 5 9 -9 -5 4 7 5
Déviz rezervleri (altin harig, US$ milyar) 69.6 80.7 783 1003 112.0 106.3 95.7 92.1 84.1 72.0 81.2 50.4 52.5 55.2
ithalati karsilama orani (ay) 6.2 55 4.1 5.3 54 53 5.6 57 44 3.9 4.9 3.0 2.8 2.7
Borg Gostergeleri
Briit dis borg stoku (US$ milyar) 268 291 305 342 395 407 400 409 455 444 438 444 457 483
Briit dis borg stoku (GSYH %) 42 38 37 39 42 44 47 47 53 57 58 65 64 64
Briit dig borg stoku (ihracat %) 245 241 214 21 236 235 258 268 269 248 240 254 239 235
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 59.0 55.9 51.2 52.9 56.4 49.6 48.8 741 82.6 82.8 83.6 78.6 62.9 61.9
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 9 7 6 6 6 5 6 9 10 1 11 12 9 8
Toplam dis borg servisi (ihracat %) 54 46 36 33 34 29 32 49 49 46 46 45 33 30
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 6.50 6.50 5.75 5.50 4.50 8.25 7.50 8.00 8.00 24.00 1200 = 825 8.25 8.25
Genis para arzi (%YY) 13.0 19.1 14.8 10.2 22.2 1.9 171 18.3 15.7 191 26.3 35.0 13.9 14.0
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 10.2 7.4 8.6 8.9 5.7 8.5 9.5 8.6 111 17.6 17.5 8.7 8.5 8.5
USD/TL yil sonu 1.51 1.55 1.91 1.78 213 2.32 2.92 3.53 3.79 5.29 5.95 7.00 7.60 8.10
USD/TL ortalama 1.55 1.51 1.68 1.79 1.93 2.19 2.75 3.03 3.64 4.85 5.67 6.84 7.33 7.87
EUR/TL yil sonu 2.16 2.05 2.46 2.35 2.94 2.82 3.17 3.71 4.55 6.05 6.67 8.40 8.36 8.91
EUR/TL ortalama 2.16 1.99 2.35 2.30 2.57 2.90 3.03 3.34 4.15 5.70 6.36 7.83 8.39 8.66
EURMUSD yil sonu 1.43 1.34 1.30 1.32 1.37 1.21 1.09 1.05 1.20 1.14 1.12 1.20 1.10 1.10
EUR/USD ortalama 1.40 1.43 1.34 1.29 1.32 1.38 1.21 1.11 1.13 1.17 1.12 1.14 1.15 1.10
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ING Bank Ekonomik Arastirmalar Grubu

Muhammet Mercan Bas Ekonomist +90 212 329 0751 muhammet.mercan@ingbank.com.tr

ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari,
finansal durumu veya aracglari géz 6ninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Yayindaki bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatirrm danismanlgi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi
konusunda tavsiye niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak igin bir teklif veya
talep de degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin
yayim tarihi itibariyla yanhg/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve
tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.S. ve calisanlari bu yayinin kullanimindan kaynaklanan herhangi bir
dogrudan, dolayll veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi middetge, goérus,
ongoru veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh Glkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu
tir kisittamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymaldir.

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



