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Buyumede hizli toparlanma dikkat ¢ekiyor...

ikinci ceyrege damgasini vuran salgin kaynakl etkilerin ardindan hizli bir
toparlanmanin gozlendigi Uguncl c¢eyrek tamamlanirken; yilin kalan
déneminde bu edgilimin sirlp slirmeyecegi, Covid-19'un llke ekonomilerine
verdigi zararin kalici olup olmayacagi, ikinci bir dalganin ve sonrasinda
kapsamli énlemlerin gelip gelmeyecegi ve karar alicilarin kamu saghgdi ve
ekonomik gerekler arasinda dengeyi saglama konusunda neler yapacaklari
gibi sorular finansal piyasalar icin énem tasiyor. Bu sorularin cevaplari ve
Ulkelerin ekonomik performansi agisindan salginin énimuzdeki dénemde nasil
seyredecegi yaninda gelistirilecek asinin zamanlamasi ve dagitim sireci
belirleyici olacak gibi gézukuyor. Ulke bazli ekonomik gelismelere bakildiginda;
karantina kosullarinin daha erken gevsedidi ve buna bagl olarak dipten hizli
bir donls sergileyen ABD’den gelen son veriler sézkonusu ivmelenmenin
ardindan ekonomik aktivitenin Temmuz'dan itibaren daha ihmli seyrettigini ve
bu egilimin Agustos’ta da devam ettigini ortaya koyuyor. Dolayisiyla, Covid-19
kaynakli sokun boyutu duglndldiginde ekonominin salgin 6ncesine
doénmesinin 2022’yi bulabileceg@i beklentileri baskinligini koruyor. Ote yandan,
sert gegen Baskanlik segim sireci yaninda Ulke capinda devam eden
protestolar ve gerilim de toparlanma siirecini daha da zayiflatma potansiyeli
tasiyor. Sonucun kiresel olgcekte 6nem tasidigi secgimle ilgili olarak cesitli
anketler Demokrat aday Biden’in belirgin bir sekilde oldugunu ortaya koysa da
kalan iki aylik ddnemde sonucu degistirebilecek gelismelerle Trump’un yeniden
Baskan segilme ihtimali de tamamen yadsinmiyor. Avro Boélgesi'nde ise ikinci
ceyrekteki glgliu toparlanmanin Gglncl geyreklik dénemde de iki basamakli
biyime rakamina ulasilabilecek sekilde devam ettidine dair veriler dikkat
¢ekiyor. Ancak son dénemde agiklanan verilerin isaret ettigi ivme kaybi Gglncu
geyrek sonrasindaki performansa dair soru isaretlerini arttiriyor. Enflasyonun
digUk seyri ve uzun bir sire bu seviyelerde kalacagi degerlendirmeleri de
Avrupa Merkez Bankasr’'nin salginin etkilerini sinirlama amaciyla uygulamaya
koydugu varlik alim programini genisletebilecedi beklentilerine neden oluyor.
Yurticinde ise destekleyici politika durusu ve agiklanan énlemlerle pandeminin
GSYH'ye etkisi ilk dngorilerin ve benzer lUlke degerlerinin gerisinde kaldi. Bu
cergevede, 2. geyrekte Tirkiye ekonomisi %9.9 ile tek basamakli bir kiigliime
kaydetse de, mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere gére GSYH ise
CC %-11 ile serinin basladigi 1998 yilindan bu yana gdzlenen en derin
ceyreklik distisu gosterdi. Bu gelismede Covid-19 6nlemlerinin etkisiyle rekor
ceyreklik daralmalarin kaydedildigi 6zel tiketim ve net ihracattaki olumsuz
performans belirleyici oldu. Bu performansin ardindan 2020 tahminlerinin
yukari yonla revize edilme ihtimali artarken, yeni gelen gdstergeler de “V”
seklinde bir toparlanmaya dair beklentileri destekliyor. Ancak, son dénemde
BDDK ve MB tarafindan agiklanan normallesme adimlar toparlanma hizini
sinirlama potansiyeli tasiyor. 2020 i¢in bluyime tahminimiz %-1 dizeyinde
bulunuyor. Bir slreden beri daha tedbirli bir tavir takinan MB ise likidite
kompozisyonu degisiklikleriyle agirhkli ortalama fonlama maliyetini yukari
cekerek ve kredi artisini sinirlamaya ydnelik yeni bir adimla reel kredi bliyime
kriterlerini tutturan bankalar igin TL ve YP munzam karsilik oranlarini artirarak
sikilastirma stirecine devam etti. Alinan bu kararlar ve sikilastirma hizi MB’nin
politika durusunda hizli bir degisim sUreci yerine adim adim uyum saglama
tercihinde oldugunu ortaya koydu. Onimuzdeki dénemde kurdaki gelismelerin
MB’nin kararlarinda belirleyici olacadini, TL yeniden baski altinda kaldig
takdirde agirlikh ortalama fonlama maliyetinin halen bulundugu %10.15’ten
daha da yukariya cekilecegini soyleyebiliriz. Odemeler dengesinde ise ilk
yarida oldukga zorlu bir gériinim dikkat ¢ekti. Yilin ikinci yarisinda, cari agik
artsa bile ithalat buyimesini sinirlamaya yonelik dnlemler ve turizm gelirlerinde
yavas da olsa toparlanma ile ivme kaybetmesini bekliyoruz. Ancak, son gelen
zayif ihracat ve ylksek altin ithalatini da iceren 6nci Agdustos dis ticaret
verilerinin de goésterdigi Uzere dis dengeye yonelik riskler devam ediyor.
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Eylil ve Ekim aylarinda yayinlanacak veriler
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e 18 Eylul:
e 22 Eylll:
o 24 Eylul:
e 24 Eylul:
o 24 Eylul:
e 30 Eylul:
e 1 Ekim:

e 3 Ekim:

Haziran hane halki isgUcu istatistikleri
Temmuz édemeler dengesi

Temmuz sanayi Uretimi

Agustos Merkezi Yonetim bltce gergeklesmeleri
Merkez Bankasli beklenti anketi

Eylll tiketici giiven endeksi

Eylll reel sektdér gliven endeksi

Eylil kapasite kullanim orani

Para politikasi kurulu toplantisi
Adustos dis ticaret dengesi

Eylll imalat PMI

Eylil TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligsmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyume)

2. gceyrekte daralma tek basamakta kaldi

e Salgin kosullarinin aktivite Gzerinde belirleyici oldugu

2. ceyrekte Turkiye ekonomisi beklentilerin altinda %
9.9 kigllme kaydetti. Mevsim ve takvim etkisinden
arindiriimis GSYH ise CC %-11 ile 1998 yilindan bu
yana gozlenen en derin geyreklik disltsu gosterdi.

Talep kaynaklarina gore; 6zel tiketim YY %-8.6 ger-
ilerken, biyimeyi %-5.0 puan azaltarak 2. geyrekteki
daralmada énemli rol oynadi. Yatirrm harcamalarinda-
ki dusls ise %-6.1 daralma ve %-1.5 puanlik katkiyla
beklentilerin altinda bir olumsuz etki yaratti. Salgin
sinirlamalariyla mal ve hizmet ihracatindaki ki¢tlmen-
in YY%35.3’e ulagsmasi blyimeyi asagl g¢ekerken,
kredi buyimesinin ithalattaki dislsu sinirlayici etkiler-
iyle bu kalemdeki daralma YY%-6.3’te kaldi ve net
ihracat buyime performansini ciddi 6lgude zayiflatti.
Stok degisimlerinin katkisi ise blylimeyi %4.5 puan
yukseltti ve performansi yukari ¢eken tek kalem oldu.

Yillik enflasyon Agustos’ta degismedi
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Kaynak: MB
Enflasyon gostergelerinin seyri
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Mallar ~ =———Hizmet Gekirdek Enflasyon

e ilk yedi ayda %11-13 araliginda dalgalanan ve MB’nin

son tahminine gére 2020’yi %9’un altinda kapatmasini
bekledigi enflasyon Agustos’ta %0.9 ile piyasanin o6n-
gOrusiine yakin gergeklesirken, yillik enflasyon bir
onceki aya gore degismeden %11.8’de kaldi. Cekirdek
enflasyonun ise kur gelismelerinin de katkisiyla yluksek
seyreden enerji, dayanikli mallar ve diger ¢ekirdek mal
fiyatlarina paralel %11’e yukselmesi fiyat baskilarinin
devam ettigini ortaya koydu.

Enflasyon verisinin detayina goére: 1) mal grubunda
yilhk degisim ilimh giyim fiyatlari ve titan Grtnleri
kaynakh olumlu baz etkisinin ylksek enerji, gida ve
¢cekirdek mal enflasyonuyla dengelenmesine bagli
olarak %11.7'de yatay kaldi 2) Subat'tan beri dar bir
bantta ancak vyapigkanhdin bir go&stergesi olarak
yuksek seyreden hizmetler yillik enflasyonu %11.8
oldu ve dnceki aya gore degisiklik kaydetmedi.

Kaynak: TUIK, ING Bank




Eyliil 2020 No:213

Mevsimsellikten annd. sanayi iiretimi (SU)

SU’deki sert artis Haziran’da devam etti
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¢ Salgin dnlemlerinin en yogun uygulandigi Nisan ayin-
da sert bir sekilde daraldiktan sonra Mayis’'ta AA %
18’lik bir sicrama kaydeden sanayi Uretimi benzer bir
performansi Haziran’da da sergileyerek AA %17.6
blyudu. Aciklanan rakam given gdstergelerindeki
hizli iyilesmenin ardindan, ikinci ¢eyrekteki tek basa-
makli GSYH daralmasinin da ortaya koydugu Ulzere,
Uretimde beklenenden hizli  bir toparlanmanin
surdiguine isaret etti. Sektérel bazda Haziran'daki
yikselise en blylk katki %3.5 puanla tekstilden gelir-
ken, onu %2.4 puanla giyim izledi. Mayis’ta yiksek bir
Uretim artiginin goézlendigi otomotiv ise Haziran’da da
bu performansini sirdirdu.

e Takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi ise Nisan
ve Mayis’taki sert daralmalarin ardindan Haziran'da
YY %0.1’le artiya dond.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Temmuz’da dig ticaret acig: daraldi

¢ Yilin ilk bes ayinda hizli bir artis kaydeden dis ticaret
acigr Haziranin ardindan Temmuz'da da olumlu bir
g6rinim ortaya koyarak gegen yila gbre daraldi. Tem-
muz'daki bu gelisme, altin ithalatinda gdzlenen hizli
blylimeye ragmen, enerji faturasinda disik petrol
fiyatlariyla stren gerileme ve gekirdek (altin ve enerji
hari¢) ticaret dengede devam eden toparlanmadan
kaynaklandi. Bdylece, 2019'da 29.5 mlyr dolar olan
yillik acik Temmuz'da 39.0 mlyr dolara ulasti. 2019
basindan beri artida olan, ancak Mayis’'ta -1.9 mlyr
dolar eksiye dénen altin ve enerji hari¢ 12 aylik ¢ekird-
ek ticaret dengesi ise Haziran ve Temmuzdaki
iyilesmeyle +0.3 mlyr dolar oldu.

e Ote yandan, Agustos ayina dair gostergeler altin
ithalatinda rekor aylik artis ve otomotiv ihracatindaki
zayiflamaya bagl olarak dis ticaret aciginin yeniden
yukseldigini ortaya koydu.

Cari dengedeki bozulma Haziran’da da siirdii
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Kaynak: TUIK, ING Bank
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Cari Denge ihracatin ithalati Karglama Orani (%)

e Covid-19 salgini kaynakh etkilerin hizmet gelirlerini,
Ozellikle de turizm gelirlerini, énemli dlgide sinirla-
masina paralel yilin ikinci ¢eyredinde hizlanan cari
islemler ac¢idi bu egilimini sirdirerek Haziran'da -2.9
mlyr dolar oldu. Bu ¢ergevede, 12 aylik birikimli agik
ise dis ticaret ve hizmetler dengesinde bozulmanin bir
sonucu olarak -11.2 mlyr dolara ulasti.

¢ Finansman tarafinda; 6.8 mlyr dolar ¢ikisin gézlendigi
Haziran sermaye akimlari agisindan bir bagka zayif ay
oldu. Bu ¢ikista yurtigi bankalarin Tirkiye disinda tut-
tuklari mevduatlarini artirmalari yaninda devam eden
portfdy cikiglari ile banka ve sirketlerin uzun vadeli
kredi geri O6demeleri belirleyici oldu. Net hata ve
noksan kaynakli 2 mlyr dolarlik girise ragmen,
sermaye hesabinin ve cari igslemler dengesinin ekside
olmasinin bir sonucu olarak resmi rezervlerde 7.7 mlyr
dolarlik dikkate deger bir dists g6zlendi.

Kaynak: MB, ING Bank
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12 ayhik birikimli biitge agig: (mlyr TL) Biitge agiginda artis Temmuz’da sirda
17— e Goreli olarak daha genis bir mali alana sahip olan Tu-
rkiye destekleyici maliye politikasi durugunu Covid-19
-30 salgininin etkilerini azaltabilme adina bu yilin ikinci

geyreginden itibaren daha da artirdi. Bunun bir sonucu

olarak, bltce gostergeleri énceki yila gbére bozulma
90 kaydederken; Program tanimh butce gdstergelerine
gore yilin ilk yedi ayinda bir defaya mahsus etkilerin
-120 disarida birakildigi faiz disi agikta reel bazda %35’e

yakin yikseldi. Hazine’'nin bltce acgigin finanse etmek
130 igin agirlikl olarak yurtici kaynaklara yoneldigi bu dé-
nemde merkezi ydnetim borg stokunun GSYH’ye orani
yllsonunda %31’e yakin olan diizeyinden %38’e ulasti.

i 3 ) e Son agiklanan Ug¢ aylik borglanma programinda,

Oca 3ub Mar Nis May Haz Tem Adu Eyl Eki Kas Ara baglayici olmasa da daha diisiikk borg gevrim oran-

2018 ——2019 —8—2020 larinin  6ngdrilmesi butgede ©6nimuzdeki donemde
olumlu beklentilerini artirma potansiyeli tasiyor.

Kaynak: Maliye Bakanlidi, ING Bank

MB Fonlamasi Likidite tedbirleri devam edecek

28 4 3%0 e Agustos PPK toplantisinda MB politika faizini ve halen
’ | 300 kullandigr koridor sinirlarini belirleyen tim faizleri
A degistirmeden birakirken uygulamaya basladigi likidite

5 | 250 tedbirlerinin slrecegini vurguladi.
9] 200 e Enflasyon go6rinimiine dair belirginlesen risklerden
150 etkilenen ve enflasyon tahminlerini bu yil icin %7.4’ten
16 %8.9'a, gelecek yil igin ise %5.4’ten %6.2’ye ylkselten
100 MB, Agustos toplanti notunda da salgina bagh arz
13 1 % yonlu sinirlamalar yaninda kurdaki zayifligin ve yuksek
= kredi ivmesinin zayif talep kaynakli olumlu etkileri
104 ‘:\ i 0 sinirlayarak gekirdek gostergelerde yukari yonli etkiler
R - O yarattigina dikkat ¢ekti. Bu c¢ercevede, enflasyon
2999999797799 992222299 gérunimuyle ilgili dnceki aylara gére daha az iyimser
VLI L LI daddhsh oo g g6ziken banka “yilin ikinci yarisinda talep yonlu

dezenflasyonist etkilerin daha belirgin hale gelecegi”

———MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti e 1 Haftalik Repo Faizi Toplam Fonlama -sag degerlendirmesini birakti

Kaynak: MB, ING Bank

Dolar Endeksi ve TL TL zayif seyrini suirdiiriiyor
104} rSs e Temmuz'da Dolara ve Sepete karsi belirginlesen
deger kaybini Agustos’un o6zellikle ilk yarisinda da

102 1 | 59 slrdiren TL ayin ikinci yarisinda nispeten dengelense

de Dolar/TL’de yukari yonla egilim son glnlerde ye-

100 4 niden belirginlesti. Yurtdisi piyasalarda gelismekte
63 olan Ulke para birimlerine ydnelik daha olumlu bir
98 1 gérinimin 6ne ¢ikmasina, MB’nin politka faizini
- 6.7 degistirmeden likidite kompozisyonunda yaptigi degisi-
96 1 ‘ \\ kliklerle efektif fonlama maliyetini son iki aylik do-

nemde 250 baz ouandan fazla ylkselterek daha siki

F71 . ; A
9% 1 ‘ durus sergilemesine ve vyerlesiklerin yabanci para
\f"v- varliklarinda artisin gectigimiz haftalarda yavasla-
92 —————————+——+—+———————+ 75 & 5 '
o e o e e S8 masina ragmen dev_gm_we__den_ deder kaybi TL'ye
B A S L LAY S yonelik risk algisinin surdugune isaret ediyor.
o o Al i i o o o o o o o o o
_ e Halen TL Dolar'a ve Sepet'e kars! sirasiyla 7.45 ve
Dolar Endeksi Dolar/TL

8.10 seviyelerinin Uzerinde islem gdruyor.

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

Tahvil faizleri son haftalarda yatay seyretti

400

200

0 — A N Al

-200

-400
06-19 09-19 11-19 01-20 04-20 06-20 09-20

e Yuksek seyeden enflasyon ve Covid-19 salginin

olumsuz etkilerini azaltmaya yonelik politikalarin
onemli katkisiyla dis dengede bir sireden beri belir-
ginlesen bozulma egiliminin bir sonucu olarak artan
risk algisi yurtici tahvil piyasasinda faiz oranlarini
Temmuz sonrasinda baski altinda birakmisti. Buna
bagli olarak Agustos’un ilk yarisinda kadar olan dé-
nemde yukari yonli seyreden tahvil faizleri sonraki
haftalarda goreli olarak yatay bir bantta dalgalandi.
Son kapanislara gore 2 yillik faiz %13.2, 10 yillik tahvil
faizi ise %13.9 seviyesinde bulunuyor.

MB tarafindan atilan normallesme adimlarinin yakin-
dan takip edildigi tahvil piyasasinda yabancilarin ciddi
cikis egilimi yaklasik 460 mlyn dolar ¢ikisla Agustos’ta
da devam ederken, i¢ bor¢ stokundaki payr dusls
egilimini korudu ve Temmuz itibariyle %3.6’ya geldi.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi biiyiimesi

Tiiketici kredilerini sinirlamak igin énlemler
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Krediler

Perakende Krediler (KK dahil) =——TL Sirket Kredileri YP Sirket Kredileri

e BDDK'nin aktif rasyosunda yapti§i revizyonun ve

MB’nin reel kredi buyumesi kosullarini saglayan
bankalar igin TL ve YP munzam Kkarsiliklarini yukari
¢ekmesinin ardindan yine BDDK tlketici kredileri igin
vade sinirinin 60 aydan 36 aya indirme karari ald.
Agustos PPK toplantisinda ticari kredilerde nor-
mallesme egilimi gbézlenirken, bireysel kredilerin guglu
seyrettigine dair wvurgu kredi blylimesini nor-
mallestirmeye yonelik adimlar g¢ergevesinde yeni bir
adimin gelebilecegi beklentilerini artirmigti.

BDDK  makro ihtiyari  politika  uygulamalari
cercevesinde kredi ve kredi karti taksit sinirlamalari ile
blyimenin hizlandigi dénemlerde gugclenen talebin
olumsuz etkilerini azaltmaya, biyimenin yavasladigi
doénemlerde ise finansmana erisim imkanlarini artirma-
ya yonelik adimlar atiyor.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE iG BORGLANMA SENETLERI iHALELERI

2019 Toplam Satis Miktar! 152,036
Piyasa Cevrim Orani 95.7%
SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
IHRAG VADE IHALE- FAIZ ORANI PIYASA KAMU KURUM. TOPLAM
TARIHI TARIHI TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET

SABIT KUPON| 08.07.2020 | 04.05.2022 2.31 9.50 9.72 2,885.4 2,906.2 446.8 450.0 3,332.2 3,356.2
FRN 08.07.2020 | 05.05.2027 2.11 9.93 1017 3,720.0 3,696.0 1,082.0 1,075.0 4,802.0 4,771.0

N

g TUFEX 08.07.2020 | 18.06.2025 1.81 155 155 5,340.0 5,357.7 363.8 365.0 5,703.8 5,722.7

£ .

© SABIT KUPON| 22.07.2020 | 18.01.2023 2.71 10.49 10.76 19215 1,992.2 0.0 0.0 19215 1,992.2
KUPONSUZ | 22.07.2020 | 18.08.2021 3.74 9.57 9.53 1,705.0 1,545.8 0.0 0.0 1,705.0 1,545.8
TLREF 22.07.2020 | 17.07.2024 253 10.28 10.69 2,846.8 2,820.7 0.0 0.0 2,846.8 2,820.7
TLREF 12.08.2020 | 17.07.2024 1.57 1045 10.86 3,255.7 3,227.6 0.0 0.0 3,255.7 3,2276

o SABIT KUPON| 12.08.2020 | 04.05.2022 3.01 13.57 14.03 1,564.5 1,494.7 1,360.7 1,300.0 2,925.2 27947

o

Z TUFEX 12.08.2020 | 18.06.2025 253 1.89 1.90 20.3 20.2 0.0 0.0 20.3 20.2

el

S SABIT KUPON| 26.08.2020 | 24.07.2024 249 13.61 14.07 1,646.1 1,432.2 2,574.5 2,240.0 42206 3,672.2
FRN 26.08.2020 | 05.05.2027 294 9.95 10.20 1,846.6 1,856.7 497.3 500.0 2,343.8 2,356.7

Toplam Satis Miktarr** 196,295

Piyasa Cevrim Orani 110.7%

* TUFE'ye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

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

i 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 6demeli (yeniden ihrag) 14-09-2020 16-09-2020 05-05-2027
2 y11 (595 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 15-09-2020 16-09-2020 04-05-2022
4 yil (1400 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 15-09-2020 16-09-2020 17-07-2024
5yl (1820 giin) TUFE'ye endeksli kira sertifikasi (dogrudan satis) 22-09-2020 23-09-2020 17-09-2025
5 yil (1967 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 22-09-2020 23-09-2020 11-02-2026
ic borglanma programi -Ekim 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valor tarihi itfa tarihi
7 yil (2401 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 05-10-2020 07-10-2020 05-05-2027
5 yil (1715 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon demeli (yeniden ihrag) 06-10-2020 07-10-2020 18-06-2025
5 yil (1820 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 06-10-2020 07-10-2020 01-10-2025
2 y11 (560 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 20-10-2020 21-10-2020 04-05-2022
5yl (1820 giin TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon ddemeli (ilk ihra 20-10-2020 21-10-2020 15-10-2025
ic borglanma programi -Kasim 2020 ayi ihale takvimi

2 yil (728 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 09-11-2020 11-11-2020 09-11-2022
2 y11 (728 glin) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 10-11-2020 11-11-2020 09-11-2022
5 yil (1799 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 10-11-2020 11-11-2020 15-10-2025
5yil (1785 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 10-11-2020 11-11-2020 01-10-2025
7 yil (2548 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 17-11-2020 18-11-2020 10-11-2027
10 yil (3640 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 17-11-2020 18-11-2020 06-11-2030

i Borg Odemelerinin Alicilara Gore Dagilimi

Milyon TL Piyasa  Kamu Kuruluslar TOPLAM
02.09.2020 1,410 402 1,812
04.09.2020 59 0 59
09.09.2020 513 20 603
11.09.2020 80 0 80
16.09.2020 15,480 3,061 18,541
18.09.2020 9% 0 96
23.09.2020 3,573 255 3,828
30.09.2020 522 142 664
TOPLAM 21,733 3,950 25,683
07.10.2020 17,792 1,647 19,439
09.10.2020 7426 0 7,426
14.10.2020 1 0 1
16.10.2020 55 0 55
21.10.2020 3,860 1,626 5,486
28.10.2020 6,387 131 6,518
30.10.2020 4,915 0 4,915
TOPLAM 40,545 3,404 43,949
04.11.2020 841 113 954
11.11.2020 16,514 6,782 23,295
13.11.2020 48 0 48
18.11.2020 1,867 2,294 4,160
27.11.2020 348 0 348
TOPLAM 19,617 9,189 28,806
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EK B:

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila - YY) 4.7 8.5 111 4.8 8.5 5.2 6.1 3.3 7.5 3.0 0.9
Ozel tiketim (% YY) -3.7 10.8 12.3 3.2 7.9 3.0 54 37 5.9 0.5 15
Kamu tiiketimi (% YY) 8.1 17 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 6.6 4.4
Yatim (%YY) -205 225 23.8 2.7 13.8 5.1 9.3 22 8.3 -0.3 124
Sanayi Uretimi (%YY) -10.7 137 14.7 4.2 7.2 5.7 5.8 34 9.0 1.3 -0.5
Yl sonu issizlik orani /%) 13.0 11.1 9.1 84 9.0 9.9 10.3 10.9 10.9 11.0 13.7
Nominal GSYH (TL milyar) 999 1,160 1,394 1,570 1,810 2,044 2,339 2,627 3,134 3,758 4,320
Nominal GSYH (EUR milyar) 463 583 593 681 705 706 772 787 756 660 679
Nominal GSYH (US$ milyar) 645 770 828 878 939 932 851 875 866 792 764
Kisi bagina GSYH (US$) 8,980 10,560 11,205 11,588 12,480 12,112 11,019 10,883 10,616 9,693 9,127
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 6.3 8.6 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 11.1 16.3 15.2
TUFE (yil sonu %YY) 6.5 6.4 104 6.2 74 8.2 8.8 8.5 11.9 203 11.8
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide biitge dengesi -5.3 -3.5 -1.3 -1.9 -1.0 -11 -1.0 -1.1 -1.5 -1.9 -2.8
Faiz digi denge 0.0 0.7 1.8 12 17 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0 -0.5
Toplam kamu borcu 438 400 36.4 327 314 28.6 275 280 280 302 331
Dis Denge
ihracat (US$ milyar) 109.7 1210 1424 1619 1674 1733 1549 1526 169.2 1789 1823
thalat (US$ milyar) 1345 177.3 2316 2273 2493 2399 2039 1926 2278 2197 1989
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) 248 563 892 654 -819 666 -490 -399 -586 -40.8 -16.6
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -3.8 73 -108 74 -8.7 =741 -5.8 -4.6 -6.8 -5.1 -2.2
Cari denge (US$ milyar) 114 446 -744 480 559 -388 -27.3 -26.8 -406 -20.7 8.7
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
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 7.0 7.6 138 -137 136 -133 -193 -139 -111  -13.0 -8.8
Net dogrudan yatinm (GSYH %) 1.1 1.0 1.7 -1.6 -1.4 -1.4 2.3 -1.6 -1.3 -1.6 -1.2
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
ihracat hacmi - miktar (%YY) -8 1" 6 16 -1 5 1 4 9 5 7
ithalat hacmi - miktar (%YY) -13 18 13 1 8 -1 1 5 9 9 -5
Doviz rezervleri (altin harig, US$ milyar) 69.6 80.7 783 1003 1120 106.3 957 92.1 84.1 720 812
ithalati kargilama orani (ay) 6.2 55 41 53 54 53 5.6 57 44 3.9 49
Borg Gostergeleri
Briit dis borg stoku (US$ milyar) 268 291 305 342 395 407 400 409 455 444 438
Briit dis borg stoku (GSYH %) 42 38 37 39 42 44 47 47 53 56 57
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 6.50 6.50 5.75 5.50 4.50 8.25 7.50 8.00 800 24.00 12.00
Genis para arzi (%YY) 13.0 19.1 14.8 10.2 22.2 11.9 171 18.3 15.7 19.1 26.3
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 10.2 7.4 8.6 8.9 57 8.5 9.5 8.6 111 176 175
USD/TL yil sonu 1.51 1.55 1.91 1.78 213 2.32 2.92 353 379 529 595
USD/TL ortalama 1.55 1.51 1.68 1.79 1.93 2.19 2.75 3.03 364 485 567
EUR/TL yil sonu 2.16 2.05 2.46 235 294 2.82 3.17 3.71 455  6.05 6.67
EUR/TL ortalama 2.16 1.99 2.35 2.30 2.57 2.90 3.03 334 415 570 6.36
EUR/USD yil sonu 1.43 1.34 1.30 1.32 1.37 1.21 1.09 1.05 1.20 1.14 1.12
EUR/USD ortalama 1.40 1.43 1.34 1.29 1.32 1.38 1.21 1.11 1.13 117 112
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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).



