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MB’nin finansal istikrar desteklemeye yonelik adimlari devam ediyor ...

Son gelismeler jeopolitik risklerin 2020’de O6nceki vyillarinda (zerinde bir
oynakhk yaratma potansiyelinin belirginlestigini ortaya koyarken, bu durum
kiresel goérinimi olumsuz etkileme potansiyeli tasiyor. Gelismis Ulkelere
bakildiginda; ABD acisindan Cin ile olan ticari gerilim neden oldugu maliyet
artiglari, arz zincirlerine yansimalari ve girketlerin karliigi Uzerinde yarattig
baskilarla 2019 performansinda belirleyici oldu. Ayrica diislk kiresel talep ve
glcli dolar resesyon endiselerini blyltse de, Fed yilin ikinci yarisinda yaptigi
u¢ faiz indirimiyle endiselerin yatisip gliivenin yeniden toparlanmasinda dnemli
rol oynadi. 2020 yilinda ise Ortadogu’da yeniden agirlik kazanan jeopolitik
riskler ve ABD i¢ politikasinda artan tansiyon yaninda buyumeyi toparlamaya
yOnelik ekonomik uyarici adimlar i¢in imkanlarin olduk¢a kisith oldugu dikkate
alindiginda asagi yonlu risklerin ihmal edilemeyecek dizeyde bulundugu
anlasiliyor. ING bu ortamda Fed'’in 6nceki adimlarina ek ihmh faiz indirimini
gindemine alabilecegini tahmin ediyor. Euro Bodlgesi'nde ise ekonomik
performansin Ocak 2018’de baslayan yavaglama sirecinin ardindan artik dibe
vurduguna ve bu noktadan sonra yavas da olsa toparlanacagina dair sinyaller
dikkat ¢ekiyor. Ekonomide zayifigin temel sebeplerinden imalat sanayinde
Aralik verileri daralmaya, dolayisiyla son c¢eyrek biyime verilerinin oldukca
zayif kalacagina, isaret etse de, 2020’de blylimenin daha iyi seyredecegi
beklentileri devam ediyor. Faiz oranlarinin Avrupa Merkez Bankasi (Ecb)’'nin
destekleyici adimlariyla tarihi diguk seviyelerde oldudu dusunuldagunde,
Ondmuzdeki ddbnemde maliye politikasi adimlarinin atilmasina dair ¢agrilarin
daha belirgin olacag anlasiliyor. Ote yandan, ABD-iran gerilimi yilin ilk
glnlerinde doéviz piyasasinda olumlu havayi sekteye ugratsa da son
gelismelerin ardindan risk igtahi toparlandi. Tansiyonun daha da artmayacagi
varsayimi altinda riske duyarli para birimlerinin énimuzdeki dénemde goreli
olarak daha iyi bir performans gosterecegi soylenebilir. Yurtiginde ise; zayif i¢
talep, kurda istikrar ve enflasyon goériniminde toparlanmayla hizli bir faiz
indirim surecini baslatan MB, faiz araci yaninda kurdaki istikrari sirdirme
adina rezervleri destekleme ve dolarizasyonu azaltma hedeflerine yonelik
olarak faiz digi araglarini da kullanmaya devam ediyor. Hizli distsin ardindan
enflasyonun dnimizdeki dénemde daha yapigkan seyredecegi ve hala ylksek
olan risk primi disindldiginde bankanin faiz indirim sdrecini uzatma
konusunda daha dikkatli hareket edecegi, bu cercevede Ocak PPK
toplantisinda politika faizini asagi gekmeyebilecegi, ancak faiz disi politika
adimlarini surdirecedi 6ngorilebilir. Bu c¢ercevede MB Aralik’ta finansal
istikrari ve kredi bliyiimesine dayali zorunlu karsilik uygulamasini desteklemek
amaciyla gesitli adimlar atti. Bunlarin ilki TL munzam karsiliklari ve bunlarin
nemalandiriimasini TL kredi blylmesiyle iligkilendiren c¢ergevede revizyon
oldu. Buna gore, yapilan revizyonla talep edilen kredi bliyime orani nominal %
10-20 arahdindan reel %5-10’a cevrildi. Dolayisiyla, %12’ye yakin yillik
enflasyon dusindldiginde, munzam karsiliklar i¢in taninan imkanlardan
yararlanabilmek adina bankalarin daha fazla blylimesi gerekir hale geldi.
Ayrica yapilan degisiklikle uzun vadeli ticari krediler ile konut kredilerinde
blylime de tesvik ediliyor. Ek olarak, MB YP zorunlu karsiliklari tim vade
dilimlerinde 200 baz puan artirirken, TL reel kredi biyime kosullarini saglayan
bankalara, bu artistan etkilenmemelerini saglayacak sekilde, YP munzam
kargiliklarin 200 baz puan duisik uygulanmasina karar verdi. Bu gelisme
MB’nin rezervlerine tahmini 2.9 mlyr dolar katki saglama yaninda bankalarin
TL kredi bliyimesini de tesvik edici bir etki yaratacak. Son olarak, henliz resmi
bir adim atiimasa da, yansiyan haberlere gére MB, ters dolarizasyon sureci
destekleme adina daha 6nce 2015’te Euro cinsi munzam karsiliklara yapildigi
sekilde, YP zorunlu karsiliklara komisyon uygulamasini da degerlendiriyor.
Gergeklestigi takdirde bu adim, son donemde YP mevduat faizlerini asagi
cekmeye ve islem maliyetlerini yikseltmeye, dolayisiyla yerlesikler agisindan
doviz tutmayi daha az cazip kilmaya ydnelik kararlarin sonuncusu olacaktir.
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Kasim édemeler dengesi

Kasim sanayi Uretimi

Aralik Merkezi Yonetim bltge gergeklesmeleri
Para politikasi kurulu toplantisi
Ocak tlketici given endeksi

Ocak reel sektor gliven endeksi
Ocak kapasite kullanim orani

Aralik dis ticaret dengesi

Aralik imalat PMI

Ocak TUFE, Yi-UFE

Kasim hane halki isgiicl istatistikleri

Ekonomik Geligsmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime)

Bilyiimede toparlanma gii¢lenerek siiriiyor

12

s Net Dis Talep

ic Talep

=== GSYH Blyumesi

¢ Yiksek enflasyon ve zayiflayan yatinmlardan olumsuz

etkilenen reel sektdrdeki bu durum artan issizlik ve
gerileyen alim alim guclyle hane halkina da yansidi.
Ancak, sirketler kesimi ve hane halkini baskilayan bu
gelismeleri kontrol altina alma adina hizla gevseyen
politika bilesiminin de katkisiyla ekonomi son do6-
nemde ciddi bir toparlanma strecine girdi.

Aktivitedeki toparlanma hizi halen Eylil sonunda
aciklanan ekonomik programda 2020 i¢in %5 olarak
hedeflenen buylime seviyesinin altinda seyretse de; 1)
MB’nin munzam Kkarsiliklarda son yaptigi yaptigi
degisiklik ve duzenlemelerle kredi bluyumesinde bir
sureden beri dikkat ceken ivmelenmenin devam ede-
cek olmasi ve 2) Temmuz’dan bu yana her toplantida
beklentilerin 6tesinde faiz indirimleriyle devam eden
onden ylklemeli gevseme stireci gérinim igin gelecek
dénemde destekleyici olacaktir.

Kaynak: MB
Enflasyon gdstergelerinin seyri

Aralik enflasyonu beklentilerin iizerinde

30
25
20
123
15 ) 118
u 117
10
98

Ara-17 Mar-18 Hoz-18 Eyl-18 Ara-18 Mar-19 Haz-19 Eyl-19 Ara-19

Mallar Hizmet TUFE Gekirdek Enflasyon

e Aralik'ta beklentilerin Uzerindeki ayllk manset ve ce-

kirdek enflasyon verisinin ardindan ilkinde yillik rakam
%11.8’e yukselse de MB’nin Ekim’deki enflasyon rapo-
runda %12 olarak verdigi tahminin hafif altinda kald.
Digeri ise %10 seviyesinin hemen altinda kalsa da
yapiskanhgin etkili oldugu hizmetler grubundaki sinirli
artisin da katkisiyla bir dnceki aya gore yukseldi.

Yillik enflasyondaki artista enerji ve giyim fiyatlarindaki
hareketler belirleyici olurken, 6zellikle gida fiyatlarinda
yeniden éne ¢ikan fiyat baskilari da etkili olan bir diger
onemli faktor oldu. Gegtigimiz yil enflasyondaki disus
trendine katki sagdlayan temel faktorlerden bir olarak
gida fiyatlarindaki 1limli seyir dusundldigunde; bu
egilimin terse dénmesi ve O6zellikle islenmemis gida
fiyatlarindaki enflasyonun yeniden uzun dénem ortala-
masina yakinsamasi goériinime dair énemli risk nok-
talarindan biri olarak ortaya gikiyor.

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

Ekim sanayi iiretiminde gecici zayiflik

14% - - 80

12% -

10% - /\”\\ - 79

8%

/\ \ - 78
6% - \
4% - \'\ V - 77
2% \ p
OO/O T T |\ T T T T T T T I\ T T T B 76

2% A

4% - \ - 75

6% A L 74

_80/o .

-10% - - 73
n OW W O O I~ M™N MN M™SN 0 0 0 0 Oy O O O
N N N N N N N N
N M O OO N MO OON MO OO N M O O N
- O O O «1 O O O «1« O O O « O O O «

Industrial Production (SA, 3M-MA, YoY)

CUR (SA,3MA) -

rhs

e Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig sanayi
Uretimi Eylil'de AA %3.4’lik glglu bir artisin ardindan
eksiye donerek dordincg ceyregin ilk ayinda AA %-
0.9’luk bir daralma kaydetti. Ekonomik aktivitede de-
vam eden toparlanma egdiliminin de yardimiyla bu
daralmanin muhtemelen gegici oldugu anlasiimakla
birlikte, gerek sanayi Uretiminin ge¢cmis dénemdeki
dalgali seyri gerekse son agiklanan Uglncl geyrek
verisinin ortaya koydugu kismi ivme kaybi toparlanma
surecinin zorlu ve muhtemelen 6ngoérilenden yavas
seyredebileceginin isaretlerini verdi.

e Takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi ise YY %
+3.8’le piyasa Ongorusunin altinda kalsa da; Agustos
2018 sonrasinda gozlenen negatif biylimeler serisinin
Eylil'de sona ermesinin ardindan destekleyici baz
etkileriyle yukari yonla egilimin korundugunu gésterdi.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Birikimli dig ticaret agiginda ilimh artig
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e Dis ticaret agigindaki dengelenme egilimi Temmuz
2019 sonrasi dort ayda terse donerek yerini ihmh bir
artisa birakirken, bu dénemde 12 aylik birikimli agik
26.4 mlyr dolardan 29.5 mlyr dolara geldi. Kasim’da
aylik bazda goézlenen 1.6 mlyr dolarhk artis ise
temelde: 1) 2019’un ikinci yarisinda altin ithalatinda
belirginlesen canlanmanin sirmesiyle Kasim’daki 0.8
mlyr dolarlik etkiden ve 2) ekonomik aktivitede topar-
lanmanin da yansimasiyla cekirdek (altin ve ener;ji
hari¢) ithalatta devam eden bilyimeden kaynak-
lanirken, enerji ithalatinda 0.4 mlyr dolarlik dusus aylik
dis ticaret acigindaki genislemeyi sinirladi.

e Goreli olarak dusik AB blUylumesinin ihracat perfor-
mansina olasi yansimalari ve ekonomide belirginlesen
toparlanmanin ithalat talebine etkisiyle dis ticaret
acigindaki ilimli genisleme egiliminin dnimuzdeki do-
nemde de surecegini diisuniyoruz.

Kaynak: TUIK, ING Bank
Cari dengenin gelisimi
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ihracatin ithalati Karsilama Orani (%)

e Ekim’de 12 aylik birikimli bazda cari denge bir 6nceki
aya gobre gerileyerek 4.3 mlyr dolar olurken, serinin
basladigi 1992’den bu yana goézlenen en yiiksek se-
viyeye yakin seyretti ve dis dengedeki toparlanma sii-
recinin sona erdigini ortaya koydu.

e Finansman tarafinda; yerlesiklerin yurtdisi varliklar
kaynakli kismi bir girigse ragmen bankalarin devam
eden bor¢ azaltma egilimleri ve vadesi gelen tahvilleri-
ni 6demeleri nedeniyle sermaye akimlari dengede
kaldi. Ek olarak, net hata&noksan kaynakli 0.5 mlyr
dolarlik girisin cari fazlaya eklenmesiyle rezervlerde
1.9 mlyr dolarlik bir artis kaydedildi. Son oniki ayda
ise, kaldiragsizlasma egilimi ve yerlesiklerin yurtdisin-
da varlik edinmeleri, ticari kredilerde goéreli artis,
dogrudan yabanci yatirrmlar kaynakh girisler ve
yabanci yatirimcilarin yurticinde tuttuklari mevduatlari
artirmalariyla 6nemli 6lglide dengelendi.

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

Kasim’da biitce performansi kismen iyilesti
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e DOngl karsiti maliye politikasi 2018’in son déneminde
belirginlesen zorlu kosullarin etkilerini  azaltmayi
amaglarken, bu politika neticesinde mali gbstergelerde
bozulma ve borglanma geredinde yukselis gdzlendi.
Ancak, bu son ddnemdeki genel egilimden farkl
olarak, aylik bazda Kasim’da gerek but¢e dengesi ger-
ekse faiz disi dengede sinirli bir iyilesme dikkat gekti.

e Harcamalar tarafinda personel giderlerindeki sigrama
mal ve hizmet alimlari ile yatinm harcamalarinda belir-
ginlesen disuslerle dengelendi. Bbylece faiz disi har-
camalardaki buyime %?1.6 ile olduk¢a sinirli kaldi. Ge-
lirlerde ise, vergi gelirlerinde yillik artis %8’e ulasirken,
bu goreli toparlanma vergi indirimlerinin kaldiriimasi ve
ekonomik ortamin toparlanmasindan kaynaklandi. Bir
defaya bahsus gelirlerin baskin oldugu vergi disi gelirl-
er ise beklendigi gibi Kasim’da geriledi.

Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank

MB Fonlamasi

Aralik’ta yine beklentilerin Gizerinde indirim
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¢ Yilin son faiz karari toplantisinda MB, bir kez daha
150 baz puan civarinda olan piyasa beklentisinin
Uzerinde 200 baz puanlik bir indirim yaparak politika
faizini %12’ye getirdi. MB’nin kararinda, Aralik’ta daha
da ylkselecek olsa da beklentilerden olumlu Kasim
rakamiyla, yil sonu enflasyonunun Ekim enflasyon
raporunda 6ngorilen seviyenin altinda kalma ihtimali-
nin glclenmesi belirleyici oldu.

e Sonu¢ olarak, dezenflasyon sirecinin guciuyle MB
beklentilerin Gizerinde faiz indirim adimlarin sdrddrda.
Ancak 1) olumsuz baz ve toparlanan i¢ talebin etkisiyle
enflasyondaki digus egilimine ydnelik 2020’in ilk
aylarinda karsilasilacak zorluklar, 2) dusik reel faiz
orani yaninda sermaye akimlarindaki zayiflik ve dolar-
izasyon egilimi MB'’yi Onumuzdeki donemde faiz
adimlari konusunda daha dikkatli olmaya itebilir.

Kaynak: MB, ING Bank

Dolar Endeksi ve TL

TL Arahk’ta zayif performans sergiledi
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e Kasim’da genelde dar bir bantta seyreden ve
oynakhgdin oldukga geriledigi Dolar/TL bu egilimini
Aralik’ta PPK toplantisina kadar olan dénemde korusa
da, MB’nin beklentilerin Uzerindeki faiz indirimi
kararinin ardindan ayin kalan déneminde goreli olarak
zayif bir performans sergiledi 5.75-5.80 seviyelerinden
5.95’e ulasti, oynaklik ise onceki aya gore bir miktar
yukseldi. Benzer sekilde, 50:50 Euro:Dolar sepeti de 6
-0-6.05 bandindan 6.30’a ulasti.

e Ote yandan, yeni yilin ilk giinlerinde ABD-iran arasin-
da ciddi dlgtide yikselen gerilimle Dolar/TL 5.98’e yak-
lasarak jeopolitik risklere olan duyarliigin finansal
piyasalar Uzerindeki etkilerini teyit etti. Ancak,
tansiyonun daha buylk bir boyuta tasinmadan
yatismasi ve kulresel Olgekte hizla toparlanan risk
istahiyla Dolar kuru gerileyerek 5.86 seviyesine dondu.

Kaynak: Reuters, ING Bank




Aralik 2020 No:205

2 ve 10 yillik tahvil faiz fark

Faiz oranlan Arahk’ta sinirh digiide geriledi
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¢ 2018’in ikinci yarisinda enflasyondaki hizli dusus

trendi ve buna paralel bir sekilde MB’nin derin faiz indi-
rim sirecinin de yardimiyla giglu bir disus sergileyen
bono ve tahvil piyasasinda faiz oranlari bu rallinin ar-
dindan Aralik'ta goéreli sakin seyretti ve gerileme
oldukga sinirli kaldi. Buna paralel olarak 2 yillik tahvil
faizi Kasim sonundaki %12.1 dizeyinden Aralk’ta %
11.8’e gelirken, 2020’nin ilk gunlerinde dlsus yeniden
hizlanirken yeni seviye %11.2 oldu. Benzer gekilde 10
yillik faizler de Aralk’ta 12.4 ‘ten %12’ye, 10 Ocak iti-
bariyle ise %11.5’e geriledi.

Klresel risk istahindaki olumlu goérinime ragmen
yabanci yatirimcilarin genelde satis yoniinde oldugu
ve i¢ bor¢ stokundaki paylarinin oldukga azaldigi bir
dénemde gozlenen faizlerdeki disus egilimi temelde
yerlesiklerin katihmiyla gerceklesti.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi bilyimesi

MB’nin makro ihtiyari adimlan devam ediyor
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e MB faiz dis1 adimlarla aktiviteyi destekleyici adimlarini

da surduriyor. Bu cgergevede, Aralik'ta TL munzam
karsiliklari ve bunlarin nemalandiriimasini TL kredi
blylUmesiyle iligkilendiren ¢ergevede revizyona gidildi.
Buna gore, talep edilen nominal kredi biyime orani %
10-20 araligindan reel %5-10’a gevrildi. Dolayisiyla, %
12’ye yakin yillik enflasyon disunuldiginde, munzam
karsiliklar icin taninan imkanlardan yararlanabilmek
adina bankalarin daha fazla buyumesi gerekir hale
geldi. Ayrica yapilan degisiklikle uzun vadeli ticari kre-
diler ile konut kredilerinde blyime de tesvik ediliyor.

Ek olarak, MB TL reel kredi bliylime kosullarini
saglayan bankalara YP munzam karsiliklarin 200 baz
puan dusuk uygulanmasina da karar verdi. Bu gelisme
MB’nin rezervlerine tahmini 2.9 mlyr dolar katki sagla-
ma yaninda bankalarin TL kredi biyumesini de tesvik
edici bir etki yaratacak.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE IC BORG IHALELERI

2018 Toplam Satis Miktari 121.1

Piyasa Cevrim Orani 98.1%
[ SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
IHRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PiYASA KAMU KURUM. TOPLAM

TARIHI TARIHi TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
B 23.10.2019 | 22.01.2020 2.00 13.32 14.00 1,408.6 1,363.2 0.0 0.0 1,408.6 1,363.2

£ DT 23.10.2019 | 20.10.2021 1.70 13.98 14.47 3,041.7 3,032.1 652.0 650.0 3,693.7 3,682.1
m B 23.10.2019 | 07.10.2020 1.46 14.14 14.18 2,291.0 2,016.7 511.2 450.0 2,802.2 2,466.7
TUFEX 23.10.2019 | 05.06.2024 232 3.93 3.97 655.7 697.4 0.0 0.0 655.7 697.4
DT 06.11.2019 | 24.07.2024 2.26 12.22 12.59 2,575.4 2,345.7 0.0 0.0 25754 2,345.7
DT 13.11.2019 | 20.10.2021 223 11.92 12.27 3,755.0 3,903.5 1,481.4 1,540.0 5,236.5 5,4435
= TUFEX 13.11.2019 | 06.11.2024 1.80 3.25 3.27 4,462.0 4,452.3 451.0 450.0 4,913.0 4,902.3
é B 13.11.2019 | 07.10.2020 1.57 12.18 12.25 5,387.0 4,852.7 555.0 500.0 5,942.0 5,352.7
FRN 13.11.2019 | 04.11.2026 1.40 14.44 14.96 2,470.9 2,4559 538.3 535.0 3,009.1 2,990.9
DT 13.11.2019 | 11.02.2026 3.33 1217 12.54 1,637.0 1,565.8 26.1 25.0 1,663.1 1,590.8
B 11.12.2019 | 10.06.2020 1.54 11.02 11.32 3,365.5 3,189.7 633.1 600.0 3,998.6 3,789.7
= FRN 11.12.2019 | 04.11.2026 1.44 14.50 15.03 1,771.6 1,775.0 199.6 200.0 1,971.2 1,975.0
<‘(S DT 18.12.2019 | 20.10.2021 1.61 11.55 11.88 3,705.0 3,917.3 756.6 800.0 4,461.7 4,717.3
TUFEX 18.12.2019 | 06.11.2024 1.51 292 2.94 2,223.7 2,297.6 0.0 0.0 2,223.7 2,297.6

Toplam Satis Miktari** 152,036

Piyasa Cevrim Orani 95.7%

* TUFEye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikasi1 ihraciyla yapilan satislar ve yurtigi déviz borglanmalari ile altina dayal menkul kiymet ihraglari haric.

I¢ bor¢glanma programi -Ocak 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
15 ay (455 glin) Kuponsuz Devlet Tahuvili (ilk ihrag) 14-01-2020 15-01-2020 14-04-2021
7 yil (2485 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 14-01-2020 15-01-2020 04-11-2026
3ay (91 glin) Hazine bonosu (ilk ihrag) 21-01-2020 22-01-2020 22-04-2020
2 yil (630 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 27-01-2020 " 29-01-2020 20-10-2021
2 yil (728 giin) TLREF'e endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 28-01-2020 29-01-2020 26-01-2022
2 yil (728 giin) Kira sertifikas| (dogrudan satig) 28-01-2020 29-01-2020 26-01-2022
ic bor¢lanma programi -Subat 2020 ayi ihale takvimi
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
14 ay (434 gln) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 03-02-2020 05-02-2020 14-04-2021
7 yil (2464 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 03-02-2020 05-02-2020 04-11-2026
2 yil (623 guin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 04-02-2020 05-02-2020 20-10-2021
5 yil (1820 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 04-02-2020 05-02-2020 29-01-2025
5 yil (1820 giin) TUFE'ye endeksli Kira sertifikasi (dogrudan satis) 11-02-2020 12-02-2020 05-02-2025
i¢ borglanma programi -Mart 2020 ay: ihale takvimi
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
15 ay (455 gilin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 09-03-2020 11-03-2020 09-06-2021
5 yil (1785 giin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 09-03-2020 11-03-2020 29-01-2025
2 yil (588 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 10-03-2020 11-03-2020 20-10-2021
7 yil (2429 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 10-03-2020 11-03-2020 04-11-2026
2 yil (728 gin) Kira sertifikas| (dogrudan satig) 17-03-2020 18-03-2020 16-03-2022
Milyon TL Piyasa Kurul':::: TOPLAM

01.01.2020 1 0 1

08.01.2020 1,056 350 1,406

15.01.2020 15,738 2,626 18,364

17.01.2020 106 0 106

22.01.2020 2,754 259 3013

29.01.2020 581 105 686

TOPLAM 20,236 3,340 23,576

Subat 2020 i¢ Borg Odemeleri

05.02.2020 10,430 3,764 14,194

07.02.2020 80 0 80

11.02.2020 0 2,831 2,831

12.02.2020 4,789 1,609 6,398

19.02.2020 3,228 650 3878

26.02.2020 333 62 395

TOPLAM 18,860 8,915 27,775

04.03.2020 1,410 402 1,812

11.03.2020 10,410 6,989 17,399

13.03.2020 6,125 0 6,125

18.03.2020 1,276 429 1,705

20.03.2020 59 0 59

25.03.2020 1,232 245 1477

TOPLAM 20,513 8,065 28,577

6




Aralik 2020 No:205

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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