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MB enflasyonun Eyliil-Ekim’de tepe noktasina ulagacagini 6ngoriiyor...

ABD Merkez Bankasi (FED) gectigimiz ay politika faizini 75bp artirarak bu yil
genelinde simdiye kadar birikimli 225bp’ye ulasti. Simdilik FED'in baz
senaryosu ekonomide sert bir yavaslamadan ¢ok yumusak inis olarak kalmaya
devam ediyor, ancak ING mevcut kosullarda bunu basarmanin oldukg¢a zor
olabilecegini degerlendiriyor. FED agisindan acil oncelik enflasyonu kontrol
altina almak, ve ING Eylul ve Kasim faiz karari toplantilarinda toplantilarinda
50bp'lik artislara gegilecegini ve Arallk ayinda da 25bp'lik son bir artis
yapilacagini 6ngoériyor. FED’in ylksek enflasyona verdigi tepkiyi geciktirdikten
sonra izledigi politikayr daha hizli ve daha derin bir sekilde kisitlayici bdlgeye
tasimak zorunda kalmasi piyasalarda agik bir resesyon korkusunu da
beraberinde getiriyor. Enflasyon yikselirken giivenin geriledigi bir ortamda
hanehalki finansmani baski altinda kalirken, eder konut piyasasi son iki yildaki
%40'lik fiyat artisinin ardindan hizh bir déniis gosterirse bu durum ekonomik
gorinume dair endiseleri daha da artiracaktir. Ayni zamanda guglu dolar ve
genigleyen kredi spreadleri ekonomi igin ek engeller yaratiyor. Ote yandan,
zayiflayan talep sirketlerin fiyatlandirma guicinid azaltirken, ithalat ve Uretici
fiyat enflasyonundaki diisis ve Ucretlerdeki ihml seyir de enflasyonist baskilar
azaltma potansiyeli tasiyor. Enerji fiyatlarinin da kademeli olarak dismesi
halinde ING ABD enflasyonun énimizdeki yilin sonunda %2'ye gerilemesinin
ihtimal dahilinde olacagini degerlendiriyor. Ayrica, ABD'de faiz oranlari uzun
sure yuksek kalmiyor. Son 50 yilda, bir déngtdeki son FED faiz artirimi ile ilk
faiz indirimi arasindaki ortalama slrenin sadece alti ay oldudu
disunildiginde, 6nimuzdeki yaz baslarinda faiz indirimi ihtimalinin de dikkate
alinmasi gerektigi ortaya ¢ikiyor. Avro Bdlgesi’nde ise Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) nihayet faiz oranlarini 50bp artirdi ve ileriye donik politika
yonlendirmesini yumusatti. Yeni duyurulan ve spreadleri dengeleme girigsimi
olarak degerlendirilen politka araci TPl (“Transmission Protection
Instrument”)’nin ise yarayip yaramayacagdl 6nimizdeki déonemde yakindan
takip edilecektir. ING’ye gore faiz artirrmi ve olasi diger artirimlar, enflasyon
beklentilerini asagi gekmeyi ve ECB'nin enflasyonla miicadele eden bir kurum
olarak zedelenen itibarini ve kredibilitesini yeniden tesis etmeyi amacliyor.
Dolayisiyla Temmuz'daki faiz karari, ECB'nin 6ngorulebilir olmaktan ¢ok bu
kredibilite konusunda endiseli oldugunu gdsteriyor. ING, ECB'nin yakin
donemde toplam 50 baz puanhk bir faiz artisi daha yapmasini bekliyor.
Sonrasinda daha fazla faiz artisi 6ngérmuyor. Yurticinde ise, son dénemde
enflasyon hizli yikselis egilimini strdirirken, MB Temmuz sonunda yilin
Uclincu enflasyon raporunu agikladi ve ikinci raporda %42.8 olan 2022 sonu
enflasyon tahminini %60.4'e ylkseltti. Yapilan belirgin yukari yonli dizeltmeye
ragmen yeni tahmin de piyasa Odngdrusiune goére oldukga iyimser kalmaya
devam etti. Ek olarak, gelecek yil icin projeksiyon %12.9'dan gugli bir
enflasyon dislsl ©6ngorisunid koruyacak sekilde %19.2'ye revize edildi.
Raporda, TL bazinda ithalat fiyatlarinin yikselmesi, gida enflasyonundaki
revizyon, yonetilen/yonlendirilen fiyatlardaki ayarlamalar, birim is glci
maliyetindeki artis, ¢ikti agigi 6ngorusindeki degisim ve ana trenddeki sapma
bu yil ve gelecek yil icin patikayl ylUkselten ana unsurlar olarak siralanirken;
MB enflasyonun Eylul-Ekim aylar civarinda %80-85 aralidinda zirve
yapacagini ve ardindan kadar yavas da olsa diizenli bir sekilde gerileyecegini
ongérdu. Ote yandan, politika yapicilarin yaptigi bir dizi diizenlemenin bir
sonucu olarak kredi genislemesinde ivme kaybi gectigimiz haftalarda
belirginlesti. Nitekim, bu politika hamleleri ile TL ticari kredi faizi Nisan’a kiyasla
800bp’a yakin artarak %29'u asarken, (1-3 ay arasi vade igin) mevduat faizi de
ayni dénemde yaklasik 300bp’dan fazsa artisla %20 seviyesini gegti. Ayrica
alinan tedbirler sayesinde net rezervlerde (swaplar hari¢) son haftalarda bir
dengelenme gdzlendi. Ancak, cari islemler agiginda artis egilimi ve sermaye
akimlarindaki durgunluk, rezervlerde daha fazla azalma ve dolayisiyla
rezervlere akisl desteklemek icin yeni adim atilmasi olasiligina isaret ediyor.
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e Sanayi uretimi bliyume performansinin yilin ikinci

ceyredinde de oldukga gugli bir sekilde surduguna
ortaya koysa da, ilk ceyrege kiyasla yavaslamanin ilk
isaretlerinin goéruldiguni sdyleyebiliriz. I¢ talep agisin-
dan bakildiginda, Rusya/Ukrayna ihtilafi nedeniyle
yukselen enflasyon ve genisleyen cari agik, asir
destekleyici para politikasi durusu ile birlestiginde Ulke
risk primlerini ylkseltmekte ve makro istikrar risklerini
artirarak i¢ talebi potansiyel olarak asagi cekici yarat-
maktadir. Euro bdlgesi ve gerileyen kiresel buylime
tahminlerine paralel olarak net ihracatin biyimeye
katkisi da 6niimizdeki dénemde gerileyecektir. Ote
yandan, sikilasan yurtici finansal kpsullar sirketlerin
yatirim igtahini sinirlayici etki yaratacaktir.

e Bu gelismelerden hareketle yilin ikinci yarisinda

biygme performansinin ilk yariya gére ivme
kaybedecegini distnliyoruz.

Kaynak: TUIK, ING

Enflasyon gostergelerinin seyri

Enflasyon Temmuz’da artigini siirdiirdii
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* %2.9'luk piyasa konsensistine karsin aylik %2.37 ile

beklentilerin Gzerinde gerceklesen aylik rakamin ardin-
dan yillik enflasyon Haziran ayindaki %78.6'ya kiyasla
sinirli bir yikseligsle Temmuz'da %79.6 oldu. Enflasyon
yukselis trendini surddrurken, hizi bu yil simdiye ka-
darki en duslk aylik degerin de bir sonucu olarak bir
miktar yavasladi. Destekleyici parasal durusun ardin-
dan kurdaki zayifigin yani sira enflasyon beklentilerin-
deki kotlilesme ve ithalat fiyatlar Gzerinde baski yara-
tan dis faktérler enflasyondaki ylkselisin devam et-
mesindeki temel etkenler olmaya devam etti.

Cekirdek gostergelere bakildiginda; B ve C endeksleri
artislarini sdrdirerek yillik %68.5 ve %61.7 ile en
yuksek seviyelerine ulasti. Ana egilim Subattan bu
yana gerilemekle birlikte, hala ciddi o6l¢lide ylksek
seyrederken, enflasyon cephesindeki zorluklarin
boyutunu gdsterdi.

Kaynak: TUIK, ING
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Sanayi Uretimi & PMI

PMI daralma bélgesinde daha da geriledi
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e Bu yilin ilk yarisinda sanayi Uretiminin de ortaya
koydugu Uzere imalat sanayinde gbézlenen gugllu per-
formansa dair, Aralik ayindaki yakin dénem tepe nok-
tasindan gerilemeye baglayan PMI endeksi Martta
daralma golgesine gectikten sonr zatiflamaya devam
etti. Bu ¢ercevede Temmuz'da 46.9 ile 2020°’de pan-
deminin ilk basgladigi dénemden bu yana en dusik
dizeye gerileyen endeks vyilin ikinci yarisina da
oldukga zayif bir baglangi¢ yapti.

e Temmuz verilerinin detaylari incelendiginde; yeni ih-
racat siparislerindeki yatay seyre ragmen, genel olarak
yeni siparislerde gézlenen gerileme talep kosullarinda-
ki zayiflama sinyalleri verirken, girdi maliyetlerindeki ve
nihai Urln fiyatlarinda yavaslasa da devam eden
yukseligin isaret ettigi devam fiyatlama baskilari PMI'in
gerilemesinde 6nemli rol oynadi.

Dig ticaret agiginda heniiz doniig sinyali yok
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Kaynak: TUIK, Markit, ING
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Cekirdek ithalat (3a-ho, % YY)

Cekirdek ihracat (3a-ho, % YY)

¢ 2027’in son aylarindan itibaren yén degistiren, bu yilin
ilk yarisinda da hizli bir genisleme egiliminde olan dig
ticaret agigi son agiklanan Haziran rakamlarina gore
bir yavaslama sinyali vermedi ve aylik bazda 8.2 mlur
dolar olurken, 12 aylik birikimli bazda 76.4 mlyr dolarla
Adustos 2018'den beri gézlenen en ylksek dizeye
ulasti. Cekirdek (altin ve enerji hari¢) agik birikimli
bazda son bir yilda genelde 7 ila 11 mlyr dolar bandin-
da dalgalanirken, toplam acikta kaydedilen artis
temelde net enerji ithalatinin petrol ve dogalgaz fi-
yatlarindaki hizli yikselise bagh olarak iki kattan fazla
bir buyime kaydetmesinden kaynaklandi. Altin ithalati
ise son aylarda hafif artis egiliminde seyretti.

e Son gunlerde kiresel resesyon endigeleri nedeniyle
kismen gerileyen eneriji fiyatlari bu egilimini korudugu
takdirde aciktaki biyime vyilin ikinci yarisinda hiz
kesecegi disunulebilir.

Kaynak: TUIK, ING
Cari dengenin geligsimi

Cari acik Mayis’ta genislemeye devam etti
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Cari Denge ihracatin ithalati Karsilama Orani (%)

e Mayis ayi cari ac¢igl 6.47 mlyr dolar ile konsensus tah-
mininden (6.76 mlyr dolar) kismen daha dusuk
gerceklesti. Aciklanan rakamla birlikte, yilin ilk bes
ayindaki cari agik 28.1 milyar dolara ulasarak 2021'in
ayni donemindeki acigin (12.4 mlyr dolar) énemli
Olcide Uzerinde gergeklesti. Acikta kaydedilen yak-
lasik 15.7 mlyr dolarlik artis, daha gig¢li bir ¢ekirdek
dengeye ragmen (7.8 mlyr dolar), enerji dengesinde
(21.9 mlyr dolar) ve altin dengesindeki (1.6 mlyr dolar)
bozulma egiliminden kaynaklandi.

e Sermaye hesabi, yerlesiklerin devam eden yurtdisi
varlik edinimleri ile portfdy yatirimlarinda gerek hisse
senedi piyasalarindaki satiglar gerekse bankalarin
vadesi gelen Eurobond 6demeleri kaynakh azalmaya
bagh olarak 2.3 mlyr dolarlik ¢ikis kaydetti. Cari acgik
ve 2.9 mlyr dolarhk yUksek net hata ve noksan da dik-
kate alindiginda resmi rezervler 5.9 mlyr dolar geriledi.

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

Yiiksek vergi gelirleri biitgeyi destekliyor

o IMF tanimli verilere gbre Haziran ayinda merkezi
yonetim bltcesi faiz disi giderleri iki kattan fazla bir
artis kaydederek, harcamalar tarafinda enflasyonun
oldukga Uzerinde seyreden blUyUumenin hem aylik
bazda hem de yilbasindan bu yana birikimli bazda
surdugina teyit etti. Ancak, Ozellikle sirketlerden elde
edilen gelirlere paralel hizli bir artis kaydeden vergi
gelirleri ve bunun da katkisiyla iki kattan fazla artis
kaydeden toplam gelirlerdeki bu egdilim gerek faiz disi
dengede gerekse butge dengesinde beklenenden
olumlu performansta belirleyici oldu.

e Ote yandan, ek biitge de eklenerek tim yil igin belir-
lenen mali hedeflere bakildiginda Hikumetin yeni
diizenlemeyle toplamda 6nemli bir faiz digI fazla tah-
min ettigi, bltce aciginda da gugcli bir iyilesme
bekledigi dikkat ¢ekiyor.

MB faiz dig1 araglan kullanmay siirdiirecek
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e AGirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti (%)

Sepet (50:50 EUR:USD) sag

e Kredi kosullarinda bir miktar sikilagsma ile kredi faizle-
rinin belirgin bir sekilde yikseldigi ve agiklanan
gostergelerin kredilerde ivme kaybi sinyalleri verdigi
bir ortamda MB, Temmuz PPK toplantisinda politika
faizini sabit tuttu. Kararin ardindan déviz piyasasinda
onemli bir degisim gozlenmedi.

¢ PPK notunda banka: i) ihtiyag duyulmasi halinde ilave
tedbirlerle birlikte makro-ihtiyati politika setinin uygu-
lanmaya ve i) gOzden gecirme  sirecinin
tamamlanmasini takiben ilave kredi (ifadeye yeni
eklenen bir kelime), teminat ve likidite politikasi eylem-
lerinin devreye sokulmasina devam edilecegini bir kez
daha yineledi. Dolayisiyla Temmuz toplantisi, MB'nin
yakinda vadede rotasini degdistirmeyecegini ve
"liralasma stratejisi" dogrultusunda faiz disi araclari
kullanmaya devam edecegini teyit etti.

Kaynak: MB, ING

Dolar Endeksi ve TL

Dolar/TL kiresel etkilerle baski altinda
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Dolar Endeksi Dolar/TL

e Kiresel finansal piyasalarda Dolar oldukg¢a glglu
seyrederken, buylimenin 6nemli o6lcide yavasladigi
endiselerine paralel emtia fiyatlari da geriliyor. Bu du-
rum, basta para birimleri olmak Ulizere gelismekte olan
Ulke varliklarini son dénemde baski altinda tutuyor. Bu
baskinin, merkez bankalarinin odagini enflasyondan
resesyona kaydiracak kadar buyuk bir riskten kagisla
¢ozilene devam edecegdi beklentileri etkisini koruyor.
Dolayisiyla, gelismekte olan Ulke varliklarinin, 6zellikle
de para birimlerinin, toparlanmasi igin kulresel
blylimenin de dénis sinyalleri vermesi gerekiyor.

e Bu ortamda, TL de diger para birimleri gibi deger
kaybetme egiliminde olsa da, son haftalardaki perfor-
mansin olduk¢a zayif kaldigi buna bagh olarak Tem-
muz'da %7’'den fazla yukselen Dolar/TL’nin 18 se-
viyesine yaklastigi gdzleniyor.

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

Tahvil faizleri diigiig egilimini korudu
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e Bu cergevede,

e Haziran sonunda i¢ bo¢ stoku igerisindeki payl uzun

yillardan beri kaydedilen en disik seviye olan %1’e
gerileyen yerlesik olmayan yatirimcilarin satiglari Tem-
muz’'da da devam ederek yilbasindan bu yana top-
lamda 2.1 mlyr dolara ulagti. Bu gelismeye ragmen,
bono ve tahvil piyasasinda faiz oranlari Haziran'da
oldugu gibi Temmuzda da dusus egilimini korudu.
MB’nin devam eden dizenli tahvil alimlari yaninda,
bankalarin bilangolarinda tasidiklari déviz mevdu-
atlarina karsilik MB’de ilave teminat olarak uzun vadeli
sabit getirili TL tahvil tutmalari zorunlulugu getiren
diizenleme faiz oranlarindaki seyirde belirleyici oldu.

Haziran basinda bir ara %28’in
Uzerinde olan 2 yillik tahvil faizi %22’ye gerilerken, 10
yilhk tahvil faizi ise %25.5-26 araliindan %17-18
araligina geldi.

Kaynak: Refinitiv, ING

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

Kredilerde ivme kaybi belirginlesti
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e Belli bir oranin Gzerinde ddviz nakit tamponu olan fir-

malara TL kredi verilmesini sinirlayan yeni BDDK
dizenlemesinin yururlige girmesinin ardindan, firma-
larin déviz mevduatlari takip eden iki hafta igerisinde
3.6 milyar dolar azaldi. Nitekim, BDDK Baskani Ak-
ben'in agiklamalarindan, bu adimin yaklasik 300 fir-
manin 15 milyar dolar olarak tahmin edilen déviz nakit
tamponlarinin déviz satisi veya KKM'ye dénustirtlme-
si yoluyla azaltilmasinin tesvik edildigini anliyoruz.

Ote yandan, beklendigi tizere kredi bliyiimesinde ivme
kaybi da belirginlesti. Bu gergevede TL ticari kredilerin
(KOBI'ler harig¢) yiliklandiriimis 13 haftalik hareketli
ortalama buyume orani Mayis ayindaki %160'a yakin
seviyesinden %100 civarina geriledi. Benzer gekilde,
KOBI kredilerinde de 6zel bankalar kaynakli dikkate
deger ivme kaybi gbzlendi.

Kaynak: BDDK, ING
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HAZINE iC BORGLANMA SENETLERI IHALELERI

ozt Toplam Satis Miktari [ 420862
Piyasa Cevrim Orani I 90.1%
[ SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
IHRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PiYASA KAMU KURUM. TOPLAM
TARIHI TARIHI TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
SABIT KUPON | 08.06.2022 | 17.04.2024 1.73 24.82 26.36 2,827.2 2,745.5 2,574.5 2,500.0 5,401.7 5,245.5
FRN 08.06.2022 | 13.09.2028 1.42 24.19 25.66 7,743.3 7,328.1 1,426.5 1,350.0 9,169.8 8,678.1
E SABIT KUPON | 08.06.2022 | 28.04.2032 2.88 2243 23.69 3,271.1 3,203.8 0.0 0.0 3,271.1 3,203.8
:‘E BONO 15.06.2022 | 22.02.2023 1.40 23.67 24.51 1,786.0 1,534.5 232.8 200.0 2,018.8 1,734.5
SABIT KUPON | 15.06.2022 | 09.06.2027 1.25 18.59 19.45 24,742.8 26,007.2 3,501.1 3,680.0 28,243.9 29,687.2
TUFEX 15.06.2022 | 11.02.2032 5.19 -2.34 -2.33 995.2 1,629.1 1222 200.0 1,117.4 1,829.1
FRN 06.07.2022 | 13.09.2028 1.85 24.41 25.90 3,910.3 3,741.2 0.0 0.0 3,910.3 3,741.2
E SABIT KUPON | 06.07.2022 | 28.04.2032 1.38 18.13 18.95 13,877.1 16,433.8 0.0 0.0 13,877.1 16,433.8
§ SABIT KUPON | 06.07.2022 | 09.06.2027 1.55 18.70 19.57 10,636.6 11,256.7 2,026.8 2,145.0 12,663.4 13,401.7
TUFEX 06.07.2022 | 11.02.2032 3.85 -0.67 -0.67 1,348.6 1,954.5 345 50.0 1,383.1 2,004.5

Toplam Satis Miktarr™* 272,993

* TUFE'ye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikas| ihraciyla yapilan satislar ve yurtigi déviz borglanmalar ile altina dayali menkul kiymet ihraglari harig.

i¢ borglanma programi -Agustos 2022 ayi ihale takvimi

5yil (1764 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 08/08/2022 10/08/2022 09/06/2027
2yl (616 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag) 09/08/2022 10/08/2022 17/04/2024
6 yil (2226 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag) 09/08/2022 10/08/2022 13/09/2028
2 yil (728 guin) ABD Dolari cinsi Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (dogrudan satis) 10/08/2022 12/08/2022 09/08/2024
10 1l (3542 giin)  Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 15/08/2022 17/08/2022 28/04/2032
10yl (3640 giin)  TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 16/08/2022 17/08/2022 04/08/2032
10 i1l (3640 giin)  Kira sertifikasi - 6 ayda bir kira ddemeli (dogrudan satis) 16/08/2022 17/08/2022 04/08/2032
2 yil (581 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag) 12/09/2022 14/09/2022 17/04/2024
3yl (1092 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 13/09/2022 14/09/2022 10/09/2025
10 yil (3514 glin) ~ Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag) 13/09/2022 14/09/2022 28/04/2032
5yil (1722 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 19/09/2022 21/09/2022 09/06/2027
6 yil (2184 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag) 19/09/2022 21/09/2022 13/09/2028
13 ay (385 giin) Kuponsuz Devlet Tahwili (ilk ihrag) 20/09/2022 21/09/2022 11/10/2023
10 yil (3605 glin) TUFEye endeksll Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag) 20/09/2022 21/09/2022 04/08/2032
6 yil (2163 giin) Deg|§ken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 10/10/2022 12/10/2022 13/09/2028
10 yil (3486 giin)  Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 10/10/2022 12/10/2022 28/04/2032
3yl (1064 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag) 11/10/2022 12/10/2022 10/09/2025
5 yi1 (1820 giin) Kira sertifikas| - 6 ayda bir kira ddemeli (dogrudan satis) 11/10/2022 12/10/2022 06/10/2027
1yil (539 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 24/10/2022 26/10/2022 17/04/2024
5yl (1687 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag) 24/10/2022 26/10/2022 09/06/2027
12 ay (350 giin) Hazine Bonosu (yeniden ihrag) 25/10/2022 26/10/2022 11/10/2023
10yl (3570 giin)  TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 25/10/2022 26/10/2022 04/08/2032

ic Bor¢ ©demelerinin Alicilara Gére Dagilimi

Milyon TL Piyasa Kamu Kuruluslan TOPLAM
01.08.2022 290 0 290
03.08.2022 776 65 841
05.08.2022 391 [¢] 391
10.08.2022 2,683 551 3,234
12.08.2022 53,682 o) 53,682
17.08.2022 15,940 3,110 19,050
24.08.2022 1,539 10 1,549
26.08.2022 987 [0 987
31.08.2022 705 181 886
TOPLAM 76,993 3,918 80,911
07.09.2022 3,563 1,622 5,185
14.09.2022 8,318 4,158 12,476
21.09.2022 8,387 2,865 11,252
23.09.2022 349 [0 349
28.09.2022 427 142 569
TOPLAM 21,043 8,787 29,831
05.10.2022 1,885 812 2,697
12.10.2022 2,117 3 2,120
14.10.2022 226 [0 226
19.10.2022 2,766 1,506 4,272
26.10.2022 26,950 25,511 52,460
TOPLAM 33,944 27,832 61,775
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EK B:

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 8.5 4.9 6.1 3.3 7.5 3.0 0.9 1.8 11.0
Ozel tiiketim (% YY) 7.6 3.1 5.2 3.7 5.9 0.5 1.5 3.2 15.1
Kamu tiiketimi (% YY) 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 6.5 4.1 2.2 21
Yatirim (%YY) 14.2 4.9 9.3 2.2 8.3 -0.2 -12.4 7.2 6.4
Sanayi Uretimi (%YY) 7.2 5.7 5.8 3.4 9.0 1.3 -0.5 1.6 17.5
Yil sonu igsizlik orani /%) 9.0 9.9 10.3 10.9 10.9 10.9 13.7 13.1 12.0
Nominal GSYH (TL milyar) 1,823 2,055 2,351 2,627 3,134 3,759 4,318 5,047 7,209
Nominal GSYH (EUR milyar) 710 709 776 787 756 660 679 618 666
Nominal GSYH (US$ milyar) 946 937 856 875 866 792 763 716 799
Kisi basina GSYH (US$) 12,582 12,178 11,085 10,964 10,696 9,792 9,213 8,533 9,308
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 7.5 8.9 7.7 7.8 11.1 16.3 15.2 12.3 19.6
TUFE (yil sonu %YY) 7.4 8.2 8.8 8.5 11.9 20.3 11.8 14.6 36.1
Yi-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 4.5 10.2 5.3 4.3 15.8 27.0 17.6 12.2 43.9
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide bitge dengesi -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -1.9 -2.8 -3.4 2.7
Faiz disI denge 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0 -0.5 -0.8 -0.2
Toplam kamu borcu 31.2 28.5 27.3 27.9 27.9 30.1 32.6 39.7 49.1
Dis Denge
ihracat (US$ milyar) 167.4 173.3 1549 1526 169.2 1789 1822 1684 2247
ithalat (US$ milyar) 249.3 2399 2039 1926 227.8 219.7 199.0 206.3 254.0
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -81.9 -66.6 -49.0 -39.9 -58.6 -40.8 -16.8 -37.9 -29.3
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -8.7 =71 -5.7 -4.6 -6.8 -5.1 -2.2 -5.3 -3.7
Cari denge (US$ milyar) -55.9 -38.8 -27.3 -26.8  -40.6  -20.7 6.8 -35.5  -13.7
Cari denge (GSYH %) -5.9 -4.1 -3.2 -3.1 -4.7 -2.6 0.9 -5.0 -1.7
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 13.6 13.3 19.3 13.9 11.1 13.0 9.3 7.8 13.9
Net dogrudan yatirim (GSYH %) 1.4 1.4 2.3 1.6 1.3 1.6 1.2 1.1 1.7
Cari aglk + net dogrudan yatirrm (GSYH %) -4.5 -2.7 -0.9 -1.5 -3.4 -1.0 2.1 -3.9 0.0
ihracat hacmi - miktar (%YY) -24 4 3 4 8 5 7 -5 21
ithalat hacmi - miktar (%YY) -13 -1 2 3 10 -9 -5 11 1
Doviz rezerveri (altin harig, US$ milyar) 112.0 106.3 95.7 92.1 84.1 72.0 81.2 50.0 72.6
ithalati kargilama orani (ay) 5.4 5.3 5.6 5.7 4.4 3.9 4.9 29 3.4
Borg Gostergeleri
Brit dis borg stoku (US$ milyar) 395 407 403 406 451 427 416 433 451
Briit dis borg stoku (GSYH %) 42 43 47 46 52 54 54 60 56
Briit dis borg stoku (ihracat %) 236 235 260 266 266 239 228 257 201
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 56.4 49.6 48.8 74.3 82.9 82.9 85.0 70.9 74.3
Toplam dis bor¢ servisi (GSYH %) 6 5 6 8 10 10 11 10 9
Toplam dis borg servisi (Ihracat %) 34 29 32 49 49 46 a7 42 33
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 4.50 8.25 7.50 8.00 8.00 24.00 12.00 17.00 14.00
Genis para arzi (%YY) 22.2 11.9 171 18.3 15.7 19.1 26.1 36.0 43.8
USD/TL yil sonu 2.13 2.32 2.92 3.53 3.79 5.29 5.95 7.43 13.32
USD/TL ortalama 1.93 2.19 2.75 3.03 3.64 4.85 5.67 7.09 9.20
EUR/TL yil sonu 2.94 2.82 3.17 3.71 4.55 6.05 6.67 9.08 15.14
EUR/TL ortalama 2.57 2.90 3.03 3.34 4.15 5.70 6.36 8.16 10.82
EUR/USD yil sonu 1.37 1.21 1.09 1.05 1.20 1.14 1.12 1.22 1.14
EUR/USD ortalama 1.32 1.38 1.21 1.11 1.13 1.17 1.12 1.14 1.17




Agustos 2022 No: 235

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 yatinrm amaglari,
finansal durumu veya araglari géz 6niinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Yayindaki bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanligi kapsaminda olmadigi gibi, yatirnm, 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 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 yanlig/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, dolayh veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi muddetge, goris,
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 gecen kisiler de bu
tur kisittamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymaldir.

Bu rapor igin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin dnceden alinmis acik onayi olmaksizin
hic kimse tarafindan higbir gerekceyle 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 Dizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan
da gozetilmektedir. ING Bank A.S. Tiirkiye'de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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