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MB tedbirli ve sakingan durugunu koruyacagi sinyalleri veriyor...

ABD ve Cin'in dis ticaretle ilgili yaptiklari Faz-1 anlagsmasinin ardindan olusan
iyimser hava gerek ABD ve Iran arasinda yasanan gerilim, gerekse bunun
yatismasinin hemen ardindan corona virlisl kaynakli salginla birlikte oldukga
kisa siUrdi ve piyasalarda yeniden endiseli bir atmosfer hakim oldu. Halen
corona virisu kaynakli salginin ekonomik yansimalarinin buyukligine ve
yayginhidina dair net bir degerlendirme yapmak igin erken olmakla birlikte;
Cin’in 6nceki salgin donemleriyle karsilastirildiginda kiresel arz zinciriyle daha
baglantih hale geldigi dusundldiginde, bu sefer salginin arz zincirlerine
etkisinin daha buyuk olacadi algisi gugcleniyor. Nitekim sézkonusu salgin uzun
bir zayiflik dbéneminin ardindan toparlanmaya calisan (Gretime dayall
ekonomiler agisindan yeni sikintilara neden oluyor. Ote yandan, ABD
Baskanlik secimleriyle ilgili belirsizlik ve Ingiltere ile AB arasindaki ticaret
gorusmeleri de dikkate alindiginda kiresel ekonomiye ydnelik asagi yonlu
riskler yukari yonli olumlu risklerden daha gugli gdézikuiyor. ABD 6zelinde,
corona virdsunun neden oldugu salginin insani ve ekonomik maliyetlerine dair
endiseler belirginlesirken, karar alicilar eyleme gecme konusunda henlz bir
girisimde bulunmamay tercih ediyor. Ancak salginin, tiketicilerin ve sirketlerin
davranislarina olumsuz yansimasi durumunda adim atma konusunda bir
tereddut gostermeyeceklerini 6ngérmek gerekiyor. ING bu ortamda ABD igin
biyime beklentisini %1.7’den %1.5’e c¢ekerken, ABD Merkez Bankasi
(Fed)'nin ekonomiyi desteklemek igin en az bir kez daha faiz indirebilecegini
tahmin ediyor. Euro Bolgesi ekonomisi 2019’u buyimenin son geyrekte sadece
%0.1'de kalmasiyla oldukga zayif kapatmis bulunuyor. ING 2020’de ekonomik
performansta yavas ve sinirh bir toparlanma beklese de corona virlisinin
neden oldugu salginin yansimalariyla bu toparlanmanin gecikebilecegini
disunuyor. Bu cergcevede, Euro Boélgesi i¢in blyime tahminini gdzden
gegirerek bu yil icin %0.7, gelecek yil igin %1.1 olarak belirlerken, Avrupa
Merkez Bankasi (Ecb)'nin stratejisini gdzden gegirdigi suregte ileriye donik
politika sinyalleri dahil para politikasi durugsunda bir degisiklik yapmayacagi
beklentisini koruyor. Yurticinde ise MB son enflasyon raporunda 2020 ve 2021
icin enflasyon ongorilerini degistirmeyerek sirasiyla %8.2 ve %5.4’te birakti.
Raporun duyuruldugu toplantida Baskan Murat Uysal Temmuz 2019°dan beri
1275 baz puana ulasan faiz indirimlerinin ardindan 12 aylik enflasyon
beklentileri dikkate alindiginda reel politika faizinin artida kalmaya devam
ettigini belirtti. Buylmeyi yakindan takip eden ve desteklemeye ydnelik bir
durus sergileyen MB’nin kurdaki istikrarli seyri de dikkate alarak aldigi son faiz
indirim kararinin ardindan Ocak sonundaki enflasyon raporu toplantisinda
Baskan Uysal, muhtemelen yilin ilk yarisinda yuksek dizeyini koruyacak
enflasyonu ve uzun vadeli ortalamalarina yakin olan reel faizi de dikkate alarak
bankanin tedbirli ve sakingan durusunu koruyacagi, hareket imkani oldugu
takdirde yeni indirim kararlarinin alinabilecegi sinyallerini verdi. Enflasyon
tarafinda, bazi yonetilen fiyatlara ve bazi urlnlerdeki vergi oranlarina yonelik
kararlara ragmen beklentilerin Uzerindeki Ocak rakaminin ardindan yillik
enflasyon yukseldi. 2019’da enflasyondaki seyirde 6nemli rol oynayan gida
enflasyonunda olasi bir yon degisimi goriinim agisindan risk kaynagi olma
potansiyeli tasirken, kurun seyri enflasyonun yoneliminde belirleyici degisken
olmaya devam edecektir. Bu cercevede, son acgiklanan veri ve yeniden
belirginlesen jeopolitik riskler MB’nin 6ne ¢ikardigi tedbirli durusunu koruyacag
beklentilerini destekliyor. Biyume tarafinda ise gerileyen faiz oranlar ve
ivmelenen kredi blylmesinin de katkisiyla i¢ talepteki iyilesmenin 2020’de
surecegi ongorilirken, disuk faiz ortaminda sirketlerin isletme sermayesi
ihtiyaclarinin finansmanina agirlik vermeye baglamalariyla yatirimlarin yilin
Ozellikle ikinci yarisinda ilimh bir sekilde toparlanmasi bekleniyor. Buna bagl
olarak 2019'da %0.6 duzeyinde gergeklesecegdini 6ngérdigimuz biylimenin
2020'de %3 olacagini tahmin ediyor, sirketler kesimindeki bor¢ yiki ve olasi
jeopolitik gelismelerin asag! yonla riskleri canl tutacagini distniyoruz.
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Kasim hane halki isgucu istatistikleri
Aralik sanayi Uretimi

Aralik 6demeler dengesi

Ocak Merkezi Yonetim bitce gergeklesmeleri
Para politikasi kurulu toplantisi
Subat tiketici gliven endeksi

Subat reel sektdr gliven endeksi
Subat kapasite kullanim orani
Aralik dis ticaret dengesi

Aralik imalat PMI

4Q19 GSYH blylimesi

Ocak TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime)

Ekonomi beklenenden hizh toparlaniyor

12

ic Talep

s Net Dis Talep === GSYH Blyumesi

e Ekonomideki toparlanma destekleyici mali durus, faiz

oranlarindaki sert disls ve kredi blylUmesini
destekleyici adimlarla hizlaniyor. Nitekim son veriler
incelendiginde, PMP'nin 50 sinirini gegerek 2018
baslarindan bu yana en yiksek dizeye gelmesi, sa-
nayi Uretiminin Kasim’da yonind yeniden yukari
cevirmesi, sektérel guven endekslerindeki devam
eden iyilesme ve perakende satislarindaki saglikl
blylime bu egilimi teyit ediyor. Ote yandan, tiiketici
glveninin halen olduk¢a dusik dizeyde kalmasi, ka-
pasite kullaniminda ve reel sektér glveninde Ocak’ta
gOzlenen gerileme dikkat ¢ekiyor.

MB’nin attigi adimlarla glclenen kredi ivmesi ve Tem-
muz’'dan bu yana her toplantida beklentilerin étesinde
faiz indirimleriyle devam eden Onden yuklemeli
gevseme sireci dikkate alindiginda toparlanma su-
recinin devam edecegini dusunuyoruz.

Kaynak: MB
Enflasyon gdstergelerinin seyri

Enflasyonda yiikselis Ocak’ta da surdii
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Mallar Hizmet TUFE Gekirdek Enflasyon

e Ocak enflasyonu %1.35 ile beklentilerin Uzerinde

kalirken; yillik rakam yukselis egilimini surdirerek %
12.2’ye geldi. Verinin detayina gére: 1) mal grubunda
yillk enflasyon %12.1'ye gelerek kiglk bir artis
kaydetti. Kirllimda ise baz etkisi farkl gruplar Gzerinde
zit etkiler yaratti. Bu gercevede gida enflasyonu (aylik
degisim oldukga yiiksek olsa da) yillik bazda gerilerk-
en, enerji grubunda enflasyon dikkate deger bir
yukselis gosterdi. 2) fiyat yapiskanliginin belirgin
oldugu hizmetler grubunda vyillik enflasyon ise %12.2
seviyesinde neredeyse yatay kald1.

Kasim’da %1.2 ile 2013 baglarindan bu yana en dusuk
dizeye gerileyen ancak yilin son iki ayinda baz
etkisiyle de yonunU yukari ceviren yurt icgi Uretici
enflasyonu Ocak’ta artis egilimini korudu ve %8.8'e
geldi. Aciklanan rakam dretici fiyatlan kaynakh
baskilarin yonetilebilir olduguna isaret etti.

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

Kasim SU aktivitede toparlanmay teyit etti
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Sanayi Uretimi (Mev. Arind., 3A-HO, YY Deg.

KKO (Diz., 3HO) - sag

e 2019’'un son geyredine zayif bir baslangig yaparak

gectigimiz Ekim ayinda AA %0.9 daralan mevsimsel
etkilerden arindiriimis sanayi Uretimi Kasim’da yénunu
yukari gevirdi ve AA %0.7’lik bir artis kaydetti. Agiklan-
an rakam ekonomik aktivitede toparlanmanin devam
ettigini bir kez daha teyit etti. Ancak, son ¢eyrede dair
iki aylik performans onceki donemle karsilastiriidigin-
da, 2017 sonundan bu yana sanayi Uretiminde en
yuksek donemsel artisin kaydedildigi G¢incli geyregdin
ardindan, bir miktar ivme kaybi dikkat gekti.

Takvim etkisinden arindiriimis sanayi Uretimi ise YY %
5.1'le piyasa ongorusune oldukga yakin
gerceklesirken; Agustos 2018 sonrasinda gdzlenen
negatif blylimeler serisinin EyliI’'de sona ermesinin
ardindan destekleyici baz etkileriyle yukari yonli egili-
min devam ettigini gosterdi.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Dig ticaret agiginda ihmh artig surda
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Cekirdek ihracat (3A-HO,YY) Cekirdek ithalat (3A-HO,YY)

e Gegctigimiz Agustos ayindan itibaren uzun sireden beri

devame den daralma sirecinin sona erdiginin ilk
isaretlerini veren yillik dis ticaret dengesi son agiklan-
an Aralik rakamiyla bir énceki ayla karsilastinldiginda
-29.6 mlyr dolardan -31.2 mlyr dolara gelerek yavas da
olsa yeni bir artis sirecinin belirginlestigini ortaya
koydu. Buna bagh olarak, Eylul 2019 itibariyle tarihi
yukseklikte bir fazlaya ulasan ¢ekirdek (altin ve eneriji
hari¢) dis ticaret dengesi ise son U¢ ayda sinirli bir
gerilemeyle yil sonunda +8.7 mlyr dolara gelse de
yuksek diizeydeki seyrini korudu.

2017°de %12.3 ile bir 6nceki yila gore ciddi bir sigrama
kaydettikten sonraki iki yilllik dénemde hizla gerileyen
yilsonu dis ticaret agiginin GSYH’ye orani 2019'da
(tahmini) %4.1 duzeyinde gergeklesti. Yillik bazda ih-
racatin ithalati karsilama orani ise %84.6 ile 2018’deki
%75.3’e gore 6nemli 6lglde iyilesti.

Kaynak: TUIK, ING Bank
Cari dengenin geligimi

Sermaye girigleri goreli zayif seyrini korudu
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CariDenge (mlyr$)

ihracatin ithalati Karsilama Orani (%)

e Kasim'da 6demeler dengesi, ard arda bes aylik do-

nemde olduk¢ca yiksek dizeyde gerceklesen fazla
rakamlarinin  ardindan yeniden eksiye dondu.
Dolayisiyla, temelde zayif seyreden ekonomik ak-
tivitenin ithalat talebini baskilamasi ve goreli olarak
olumlu bir performans sergileyen ihracatin katkisi so-
nucu, 2018’in ikincisi yarisindan itibaren belirginlesen
hizli toparlanma egilimiyle gectigimiz yil EyliI’de 12
aylik birikimli bazda tarihi yiksek duzeye ulasan cari
fazla ise son ¢eyrekte yonini asagi gevirdi.

Finansman tarafinda; yerlesiklerin yurtdisinda varlik
alimlarindaki kismi disls ve borg yaratan islemler
destegi sonucu toplamda 3.1 mlyr dolarla Ocak 2019
sonrasl en ylUksek giris kaydedildi. Ek olarak, net
hata&noksan kaynakli 1.9 mlyr dolarlik g¢ikisin sinirh
cari agida eklenmesiyle resmi rezervlerde 0.7 mlyr
dolarlik, ard arda besinci aylik artis gdzlendi.

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

2019°da maliye politikasi destekleyiciydi
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¢ 2019'da bltge acgigl yeni ekonomik program’da revize
edilen %3’luk hedefle uyumlu gergeklesirken; mali per-
formans GSYH’nin %1.1’ine ulasan MB kaynakli ge-
lirlere ragmen vergi indirimleri ve zayiflayan blylime
gOrinimunin vergi performansini olumsuz etkilemesi
yaninda artan faiz ve faiz disi giderlerle énceki seneye
gOre 6nemli bir bozulma gdsterdi. Sadece Aralik ayina
bakildiginda ise gerek bitce agigi gerekse faiz disi
acik 2018’in ayni ayina goére reel bazda %401 asan
Olgude artiglar kaydetti. Ote yandan, 2018’in son déne-
minde belirginlesen zorlu kosullarin etkilerini azaltmayi
amagclayan dongu karsiti politkalarla genisleyen butge
acigi borglanma geregini de yukseltti.

¢ Bu yil ekonomik gdrinimdeki iyilesmenin vergi gelirl-
erini desteklemesi beklenirken, vergi disi gelirlerde
gecen yilki performansin tekrarlanmasi zor gozikuyor.

Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank

MB Fonlamasi

MB Ocak’ta olgiilii bir faiz indirimi yapti
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e Ocak toplantisinda MB, o6nceki faiz indirim hiziyla
karsilastinldiginda 6lgili adim atarak, 75 baz puanlik
disusle politika faizini %11.25’e getirdi. Karar 6nce-
sinde 100 baz puan indirim ve faizlerin sabit tutulacagi
yonunde iki ayri yonde (ING beklentisi bir degisiklik
yapillmayacagi yonindeydi) yodunlasan beklentilerin
icinde kalan bu adim destekleyici kuresel finansal or-
tam, kurda devam eden istikrar ve ekonomide hala
ihmh seyreden toparlanma egiliminden kaynaklandi.

e Degerlendirme notunda enflasyona dair olumlu deger-
lendirmelerini koruyan MB bu c¢ercevede iyilesmenin
devam ettiginden ve enflasyon beklentilerinde genele
yayillan dizelmeden bahsederken; ¢ekirdek gosterge-
lerdeki 1lmli seyrin TL'deki istikrar, zayif i¢ talep
kosullari ve maliyet baskilarindaki azalmadan kaynak-
landigi de@erlendirmesini tekrarladi.

Kaynak: MB, ING Bank

Dolar Endeksi ve TL

TL’de oynaklik Ocak’ta daha da geriledi
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e Yeni yilin ilk ginlerinde ABD-iran arasinda ciddi
Olgliide yukselen gerilimle 5.98’e yaklasarak jeopolitik
risklere olan duyarlihdin finansal piyasalar Uzerindeki
etkilerini teyit eden Dolar/TL sonraki guinlerde bu gerili-
min yatismasi ve PPK'da Ongorilere yakin faiz indi-
rimiyle kismen deger kazandi. Ayin ikinci yarisinda
Cin’de ortaya g¢ikan viriise dair endiseler ve jeopolitik
gelismelerle bir miktar zayiflasa da Dolar/TL kuru ay
genelinde diger  gelismekte olan Ulkelerle
karsilastinldiginda daha olumlu bir performans ser-
giledi. Buna bagl olarak Ocak’ta Dolar/TL 5.85-5.99
bandinda dalgalanan Dolar/TL gegctigimiz hafta gelen
alimlarla 6.00 seviyesini yeniden asti.

e Ote yandan, kurdaki oynaklik uzun bir siireden beri
gerileme egilimini koruyarak 2013 ortasindan beri
g6zlenen en dislk seviyelere geriledi.

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

Faiz oranlan diigiis egilimini siirdiirdi
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e Gectigimiz yihn 2019’in ikinci yarisinda toparlanan

kiresel risk istahi yaninda enflasyondaki hizli diisls
ve buna paralel bir sekilde MB’nin hizli gevseme
adimlariyla olumlu bir performans sergileyen bono ve
tahvil piyasasinda bu egilim yilin ilkk ayinda da devam
etti. Buna paralel olarak 2 yillik tahvil faizi Aralik so-
nundaki %11.8 diizeyinden Subat bas itibariyle %
10.5’e gelirken, benzer sekilde 10 yillik faizler de %
12.2den %10.7’ye geriledi. Uzun sureden beri
g6zlenen en dislk faiz oranlari ayni zamanda getiri
egrisinin daha da asagr kayarken egiminin artan
Olgude pozitif oldugunu ortaya koydu.

Ote yandan, yurtdisi yerlesiklerin kamu i¢ borglanma
senetlerine ilgisi yilbasindan bu yana 0.6 mlyr dolar
satigla 2019 genelinde oldugu gibi oldukg¢a zayif sey-
retti. Stok igindeki payi ise Aralik itibariyle %10.1 oldu.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi bilyimesi

Sektorde karhihik 2019°da geriledi
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e 2018'deki finansal dalgalanmanin ardindan yikselen

faiz oranlarinin kisa vadeli mevduat maliyetlerine
yansimasiyla yilin ilk yarisinda baski altinda kalan
bankalarin net faiz marji, ikinci yarida faizlerdeki sert
disUs sonucu yeniden toparlandi. Bu gergevde, 2019
genelinde swap maliyetleriyle duzeltiimis faiz marji %
3.5 ile 2018'deki %3.8 diizeyinin altinda kaldi. Ote
yandan, aktif kalitesi baskilarinin belirgin oldugu yil
boyunca 6zel kredi karsiliklar hizla ylkselirken,
operasyonel giderlerini reel bazda kontrol altinda tutan
sektor zor bir yili geride biraktl. Son olarak hacim
blylimesinin olduk¢a ilimh oldugu bir yilda Ucret ve
komisyon gelirlerinde ciddi bir reel artis dikkat ¢ekti.

Bu cercevede faaliyet kosullarindaki dalgalanmalara
ragmen %10.9’luk ortalama 6zkaynak karlihgi 2018’de
%13.7 olan seviyesine gore kismen gerilese de gift
basamakli diizeyde kalmaya devam etti.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE iG BORG iHALELERI

2019 Toplam Satig Miktari 152,036
Piyasa GCevrim Orani 95.7%
SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
iHRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PIYASA KAMU KURUM. TOPLAM

TARIHI TARHI | TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
DT | 15.01.2020 | 14.04.2021 2.03 10.59 10.45 6,924.3 6,115.1 509.5 450.0 7,433.9 6,565.1
FRN 15.01.2020 | 04.11.2026 1.91 14.34 14.86 3,083.6 3,152.8 4401 450.0 3,623.7 3,602.8
§ BONO |22.01.2020 | 22.04.2020 9.69 9.26 9.59 1,942.7 1,898.8 102.3 100.0 2,0451 1,998.8
DT 29.01.2020 | 20.10.2021 1.74 9.85 10.09 2,823.7 3,100.9 409.8 450.0 3,2334 3,550.9
TLREF [29.01.2020 | 26.01.2022 4.57 9.84 10.21 4,021.5 4,032.7 648.2 650.0 4,669.6 4,682.7

Toplam Satis Miktari**

Piyasa Cevrim Orani

* TUFEye endeksli tahviller igin reel faiz verilmigtir.

** Kira sertifikas1 ihraclyla yapilan satiglar ve yurtici déviz borglanmalari ile altina dayal menkul kiymet ihraglari haric.

ic borglanma programi -Subat 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
5 yil (1820 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 03-02-2020 05-02-2020 29-01-2025
14 ay (434 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 04-02-2020 05-02-2020 14-04-2021
2 yil (728 giin) Kira sertifikas1 (dogrudan satig) 11-02-2020 12-02-2020 09-02-2022
7 yil (2457 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 11-02-2020 12-02-2020 04-11-2026
2 yil (602 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 24-02-2020 26-02-2020 20-10-2021
2 yil (700 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 25-02-2020 26-02-2020 26-01-2022
ic borglanma programi -Mart 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
5yil (1785 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag) 09-03-2020 11-03-2020 29-01-2025
15 ay (455 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 10-03-2020 11-03-2020 09-06-2021
7 yil (2429 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 10-03-2020 11-03-2020 04-11-2026
2 yil (574 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 23-03-2020 25-03-2020 20-10-2021
2yl (672 glin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 24-03-2020 25-03-2020 26-01-2022
2 yil (728 glin) Kira sertifikas1 (dogrudan satig) 24-03-2020 25-03-2020 23-03-2022
ic borglanma programi -Nisan 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
14 ay (427 gln) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 07-04-2020 08-04-2020 09-06-2021
5yl (1757 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 07-04-2020 08-04-2020 29-01-2025
5 yil (1820 giin) TUFE'ye endeksli kira sertifikasi (dogrudan satis) 21-04-2020 22-04-2020 16-04-2025
2 yil (728 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 27-04-2020 29-04-2020 27-04-2022
7 yil (2380 gtin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 27-04-2020 29-04-2020 04-11-2026
4 yil (1547 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 28-04-2020 29-04-2020 24-07-2024

i¢ Borg Odemelerinin Alicilara Gére Dagilimi

Milyon TL

Piyasa

Kamu
Kuruluglari

TOPLAM

Subat 2020 i¢ Borg¢ Odemeleri

05.02.2020 8,175 3,764 11,939
07.02.2020 80 0 80
11.02.2020 0 2,833 2,833
12.02.2020 4,789 1,609 6,398
19.02.2020 3,228 650 3,878
26.02.2020 336 62 398
TOPLAM 16,608 8,917 25,525
04.03.2020 1,410 402 1,812
11.03.2020 8,268 6,989 15,257
13.03.2020 6,158 0 6,158
18.03.2020 1,276 429 1,705
20.03.2020 61 0 61
25.03.2020 1,232 245 1477
TOPLAM 18,406 8,065 26,471
01.04.2020 12,303 2,657 14,960
08.04.2020 69 0 69
10.04.2020 40 0 40
15.04.2020 103 0 103
22.04.2020 5,608 1,494 7,102
29.04.2020 217 126 343
TOPLAM 18,341 4,277 22,618
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EK B:

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 1.1 4.8 8.5 52 6.1 3.2 7.5 2.8
Ozel titketim (% YY) 12.3 3.2 7.9 3.0 54 3.7 6.2 0.0
Kamu tiketimi (% YY) 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 6.6
Yatirim (%YY) 23.8 2.7 13.8 5.1 9.3 22 8.2 -0.6
Sanayi uretimi (%YY) 14.7 4.2 7.2 5.7 5.8 3.4 9.0 1.3
Yil sonu igsizlik orani /%) 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 10.9 10.9 11.0
Nominal GSYH (TL milyar) 1,394 1,570 1,810 2,044 2339 2609 3,111 3,724
Nominal GSYH (EUR milyar) 593 681 705 706 772 781 750 654
Nominal GSYH (US$ milyar) 828 878 939 932 851 869 859 785
Kisi bagina GSYH (US$) 11,205 11,588 12,480 12,112 11,019 10,883 10,602 9,632
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 11.1 16.3
TUFE (yil sonu %YY) 10.4 6.2 7.4 8.2 8.8 8.5 11.9 20.3

Yi-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 111 6.1 4.5 10.2 5.3 4.3 15.8 27.0
Kamu Dengesi (GSYH %)

Konsolide bltce dengesi -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -1.9
Faiz disI denge 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0
Toplam kamu borcu 36.5 32.7 314 28.8 27.5 28.2 28.2 30.4
Dis Denge

ihracat (US$ milyar) 1420 1616 1618 1689 1520 150.2 166.2 174.6
ithalat (US$ milyar) 2311 227.0 2417 2325 2001 1911 2251 216.5
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -89.1 -65.3  -79.9 -63.6 -48.1 -40.9 -59.0 -41.9
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -10.8 -7.4 -8.5 -6.8 -5.7 -4.7 -6.9 -5.3
Cari denge (US$ milyar) -75.1 -485  -65.0 -43.6 -32.1 -33.1 -473 272
Cari denge (GSYH %) -9.1 -5.5 -6.9 -4.7 -3.8 -3.8 -5.5 -3.5
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 13.7 9.2 9.2 5.5 12,5 10.2 8.8 9.4
Net dogrudan yatirim (GSYH %) 1.7 1.0 1.0 0.6 1.5 1.2 1.0 1.2
Cari agik + net dogrudan yatirrm (GSYH %) -7.4 -4.5 -5.9 -4.1 -2.3 -2.6 -4.5 -2.3
ihracat hacmi - miktar (%YY) 6 16 -1 5 1 4 9 5
Ithalat hacmi - miktar (%YY) 13 1 8 -1 1 5 9 -9
Doviz rezervieri (altin harig, US$ milyar) 78.3 100.3  112.0 106.3 95.7 92.1 84.1 72.0
Ithalati karsilama orani (ay) 4.1 5.3 5.6 5.5 5.7 5.8 4.5 4.0
Borg Gostergeleri

Briit dis borg stoku (US$ milyar) 305 342 392 406 400 410 454 441
Briit dis borg stoku (GSYH %) 37 39 42 44 47 47 53 56
Briit dis borg stoku (ihracat %) 215 212 243 240 264 273 274 252
Toplam dig borg servisi (US$ milyar) 51.2 52.9 56.4 49.6 48.8 741 82.4 82.7
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 6 6 6 5 6 9 10 11
Toplam dis borg senvisi (ihracat %) 36 33 35 29 32 49 50 47
Faiz ve Kurlar

Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 5.75 5.50 4.50 8.25 7.50 8.00 8.00 24.00
Genis para arzi (%YY) 14.8 10.2 222 11.9 171 18.3 15.7 19.1
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 8.8 8.9 6.9 10.1 10.9 10.1 12.7 19.7
USD/TL yil sonu 1.91 1.78 2.13 2.32 2.92 3.53 3.79 5.29
USD/TL ortalama 1.68 1.79 1.93 2.19 2.75 3.03 3.64 4.85
EUR/TL yil sonu 2.46 2.35 2.94 2.82 3.17 3.71 4.55 6.05
EUR/TL ortalama 2.35 2.30 2.57 2.90 3.03 3.34 4.15 5.70
EUR/USD yil sonu 1.30 1.32 1.37 1.21 1.09 1.05 1.20 1.14
EUR/USD ortalama 1.34 1.29 1.32 1.38 1.21 1.11 1.13 1.17
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ING Bank Ekonomik Arastirmalar Grubu

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

ACIKLAMA:

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

Bu yayinin dagitimi farkli tlkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu
tir kisittamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor igin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin dnceden alinmis agik onayi olmaksizin
hic kimse tarafindan hicbir gerekceyle cogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklar sakhdir. Bu
belgeyi Ureten tlizel kisi (ING Bank A.S.), Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir
ve Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan
da gézetilmektedir. ING Bank A.S. Turkiye’'de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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