Aylik Ekonomi Bulteni

Bir ING Bank A.S. yayimidir.

ING ) BANK

Icindekiler:
Ozet Degerlendirme

izlenecek Onemli Veriler

Turkiye Ekonomisi ve Piyasalar

H Ekonomik Gelismeler

Ekler

i} Hazine Finansmani
74 | Temel Ekonomik Tahminler

ING Bank A.S.
Ekonomik Arastirmalar Grubu

Adres:

Resitpasa Mahallesi

Eski Buylkdere Cd. No:8
34330 Maslak - Istanbul

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

E-posta: arastirma@ingbank.com.tr

l_.U'_TFEN ONEMLI AGIKLAMALAR
ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ.

Rapor Tarihi: 8 Haziran 2018

MB’nin giiclii adimlan TL’yi destekliyor...

Kuresel ekonomik buylimeyi olumsuz etkileme ve finansal piyasalardaki gliveni
bozma potansiyeli tasiyan riskler énimuzdeki glnlerde bir kez daha agirlik
kazanacakmis gibi gozikliyor. Buna gore, Baskan Trump’un Avrupa ve
Cin’den maksimum tavizi elde edebilmek igin ticari korumacilikla ilgili séylemini
sertlestirdigi dikkat gekerken, s6z konusu tavir karsi taraftan misilleme eylemi
gelme ihtimalini artiriyor. Ote yandan, Avrupa’da Brexit'le ilgili gérismeler ve
ltalya’da se¢im sonrasi kurulan Hikimet'in AB kasiti durusu politik konularin
gindemde belirleyici olmaya devam edecegine isaret ediyor. Ekonomik veriler
ise ABD’de buylimenin ticaret savasi korkulari iee yuksek enerji fiyatlarn ve
borglanma maliyetlerine ragmen ikinci geyrekte yeniden hizlandigini ortaya
koyuyor. Isgucu piyasasinda toparlanmanin geldigi dizey ile guven
gOstergelerine ve harcama talebine sagladigi olumlu katki ING’ye gére Fed’in
bu yil Ggten fazla faiz artisi yapma ihtimalini glglu tutuyor. Yine de Baskan
Trump’un ticaret politikasina dair uygulamalari ABD blyime gérinimi ve
politik ortami igin kritik 6nemini koruyor. Euro Bolgesi'nde ise ispanya ve
ltalya’daki gelismeler politik risk algisina yansirken, her iki ulkede vyeni
hikumetlerin is bagina gelmesi politik konulara olan duyarlligin kisa vadede
ortadan kalkacagi anlamina gelmiyor. Tim bunlara ek olarak ticari korumacilik
tartismalari AB’nin ihracatgi sektorleri icin 6nemli bir tehdit olusturuyor.
Biylme gérinimi ise son dénemde bir miktar ivme kaybetse de énceki yillara
gOre hala gugliu seyrediyor. Bu durum, enflasyonun hedefe yaklastigi surecgte
dahi Avrupa Merkez Bankasi’’'nin destekleyici para politikasindan cikista
oldukga yavas davranacagini distnduriyor. Son dénemde dalgali seyrin agir
bastigi déviz piyasalarinda, Italyan se¢im sonuglariyla baski altinda kalan Euro
Avrupa’da parasal genigslemenin sona erecegine dair spekulasyonlarla bir
miktar toparlansa da, ticaret savaslari, politik gelismeler, faizlerdeki yikselme
egilimi ve gelismekte olan piyasalarda Ulke bazl riskler oynakhdin devam
edecegini teyit ediyor. Bu ortamda ING 2018 sonu igin Euro/Dolar parite
beklentisini 1.30'dan 1.23’e g¢ekmis bulunuyor. Yurticinde ise Mayis'ta
baskilarin 6nemli 6l¢iide yogunlasarak TL'yi Dolar ve sepete karsi tarihi dusuk
seviyeye getiren havanin son ddonemde goéreli sakinlesmesinde MB’nin
adimlari belirleyici oluyor. Buna goére, Mayis’ta takvim disi bir toplantiyla 300
baz puanlik sikilasmaya giden, yaptidi iletisimde enflasyon goériniminde
hizlanan bozulmaya reaksiyon gbéstermeye devam edecegini belirterek daha
fazla sikilastirma vurgusu yapan MB, hemen sonrasinda uzun slreden beri
beklentisi konusu olan politika ¢ercevesinde sadelestirmeye gitti. Buna bagh
olarak, haftalik repo orani temel faiz orani olarak yeniden dne cikarken, artik
tim iletisimin bu faiz orani (izerinden yapilacagi belirtildi. Son olarak, Haziran
faiz karari toplantisinda en fazla 100 baz puan olan beklentilerin de tzerinde
125 baz puanlik faiz artis karar TL'yi destekleme ve fiyat istikrarini koruma
adina gerekli adimlarin serbestge atildigini goésterme ve son dénemde
kredibilite kazanma surecini destekleme adina dnemli bir gelisme oldu. Kurdaki
yukseligin ¢ekirdek mal fiyatlarina devam edecek etkisi, enerji fiyatlarinda
yukari yonli baskilar ve gegen sene kaynakli negatif baz etkisiyle énimuzdeki
aylarda daha da yukselecegini, muhtemelen Temmuz sonrasinda ise yonunu
yeniden asagi cevirse de yili %11.6’da kapatacagini 6ngérdigumuiz yillik
enflasyonla karsilastirildiginda yiksek bir reel politika faizine isaret eden MB
kararinin oynakligin azalmasina katki saglayacagini dusunuyoruz. Ancak
secimle ilgili beklenti ve degerlendirmelerle, sonrasinda ekonomi yénetiminin
ve ekonomi politikalarinin nasil sekilleneceginin piyasalar agisindan énemini
koruyacagini tahmin ediyoruz. Ote yandan, TL’de son dbénemdeki deger
kaybinin sirketler kesimi bilangosuna olumsuz etkisine bagli azalan yatirim
talebi ve yiikselen borglanma talebinin baskilayacagi kredi talebini de dikkate
alarak 2018 blyime tahminimizi %3.7’ye c¢ekiyoruz. Politika yapicilarin
onimuzdeki donemde destekleyici adimlari sirdirip sitrdirmeyecegi bliyime
gOrinimu Uzerinde belirleyici olacaktir.

1



mailto:arastirma@ingbank.com.tr

Haziran 2018 No:188

Haziran ve Temmuz aylarinda yayinlanacak veriler

¢ 11 Haziran:
e 11 Haziran:
¢ 11 Haziran:
e 13 Haziran:
¢ 18 Haziran:
¢ 18 Haziran:
o 21 Haziran:
e 25 Haziran:
e 25 Haziran:
e 29 Haziran:
e 2 Temmuz:
o 3 Temmuz:

Nisan 6demeler dengesi

1G/2018 GSYH biyilimesi

Haziran beklenti anketi

Nisan sanayi Uretimi

Mart hane halki isglcu istatistikleri
Mayis Merkezi Y6netim butce gerceklesmeleri
Haziran tiketici given endeksi
Haziran reel sektor guven endeksi ve
Haziran kapasite kullanim orani
Mayis dis ticaret dengesi

Haziran imalat PMI

Haziran TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligsmeler
Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime)

Bilyiimede dengelenme hizlaniyor
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GSYH Buyumesi

e Sanayi Uretiminde yilin ilk ¢ceyregindeki kismi yavasla-
ma egilimi ekonomik blylme gorinimuinde dengelen-
me slrecinin basladigini ortaya koyuyor. Ote yandan,
MB’nin faiz artisinin da katki sagladigi finansal kosull-
ardaki sikilasma, PMI rakaminin kiresel krizden bu
yana kaydedilen en dusik rakama gerilemesi, otomo-
tiv, beyaz esya ve konut satiglarindaki yavaglama
egilimi ve glven gostergelerinde dikkat geken gerile-
me dengelenme surecinin sirdigune ve yilin kalanin-
da daha da hizlanabilecegine isaret ediyor.

e Hukimet'in uygulamaya koydugu destekleyici ek mali
uygulamalar, gucuni koruyan dis talep ve turizmde
devam eden toparlanma ekonomik aktivitedeki ivme
kaybini sinirlandirici etki yaratiyor. Se¢im sonrasinda
belirlenecek ekonomi politikalari bilesimi biyimenin
seyrinde belirleyici olma potansiyeli tagiyor.

Kaynak: MB

Enflasyon goéstergelerinin seyri

Enflasyon yéniinii yeniden yukan cevirdi
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o Yillk tuketici enflasyonu Mayis’ta yukari egilimini

132 surdurerek %12.15’e geldi. Bu harekette islenmis gida

26 enflasyonundaki dislise ragmen, enerji ve gekirdek

' urtnlerin  katkisiyla mal grubundaki yukari yonlu

121 baskilar belirleyici oldu. Hizmet enflasyonu ise fi-

yatlama davraniglarinda devam eden bozulma ve kura

duyarh Urlnlerin katkisiyla ¢ift basamagda yaklagsma

egilimini korusa da; olumlu bir nokta olarak, yillik kira

95 enflasyonu degismeden kaldi. Yurt ici Uretici fiyat en-

deksinde genele yaygin fiyat artiglari sonucu aylik

degisim %3.79 olurken; yillik enflasyon Mayis’ta da

artarak %20.2’yle serinin basladigi 2003 yilindan bu

yana en yuksek dizeye ulasarak dretici fiyatlan
kaynakl baskilarin devam ettigini teyit etti.

May-16 Au-16 Kas-16 Sub-17 May-17 Agu-17 Kas-17 Sub-18 May-18 e Nisan’da artisa egilimine doénen yillik g¢ekirdek

Mallar Hizmet TUFE

Cekirdek Enflasyon

enflasyon ise bu trendi surdurerek %12.24'ten %
12.64’e geldi ve tarihi yiksek dizeye ulast

Kaynak: TUIK, ING Bank
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Mevsimsellikten arind. sanayi uretimi (SU)

Mart sanayi liretim verileri beklentilere yakin

e Mart'ta takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi

YY %7.6'luk buyurken, Mayis 2017 sonrasinda ilk defa
eksiye donerek Ocak ve Subat’ta aylik bazda daralan
mevsimsellikten arindirimis sanayi Uretimi AA %
0.21’le yeniden arti oldu. 2018’in ilk ceyregine dair
rakama gore Uretim hizi CC %0.8 ile 2017’nin 3. ve 4.
ceyreklerinde sirasiyla CC %3.2 ve CC %2.3 olan
Uretime goére ivme kaybederek basarisiz darbe gi-
risiminin neden oldugu glven sokuyla daralan 2016 3.
geyreginden bu yana en diusuk dizeye geldi. Bu du-
rum, Uretim performansinin gectigimiz yilki buylimeyi
destekleyici 6nlemlerin sona ermesiyle beklenen ya-
vaslamaya paralel hareket ettigini ortaya koydu.

e Sonug olarak, ilk ¢ceyrege dair rakamlar 3. ¢eyrekteki

glclu performans sonrasi 4. ¢ceyrekte gozlenen kismi
yavaslama egiliminin surdigune isaret ediyor.

Dig ticaret agi1g! geniglemeye devam etti

¢ Nisan’da 6.68 mlyr dolarla YY %36 biylyen dis ticaret

aciginin ardindan yillik rakam artig egilimini surdu-
rerek 2014 ortasindan bu yana gézlenen en ylksek
deger olan 86.7 mlyr dolara ulastl. Gegtigimiz yil
Haziran sonrasinda 6nemli 6l¢iide hizlanan ve bu yilin
Ocak ayina kadar olan dénemde aylik ortalama bazda
%30’a yakin blylyen ithalat bu gelismede belirleyici
olsa da, son Ui¢ ayda artis bir miktar yavasladi.

e ithalatin bu egiliminde petrol fiyatlarinin yukari ittigi net

enerji acigl, daralan ihracat ve gugcli bir gsekilde
blylyen ithalata bagh genisleyen altin ticaret agigi ve
ic talebin destekledigi ¢ekirdek ithalat belirleyici oldu.
Nisan ayi 6zelinde bu faktdrler bir kez daha etkisini
gOsterirken, yavaglama isaretleri veren i¢ talebe bagl
cekirdek ithalattaki ivme kaybi dikkat ¢ekti. lhracat ise
YY %7.8’lik ihmh bir artis kaydederken, altin ve ener;ji
hari¢ gekirdek ihracat buyimesi YY %15’e yaklasti.

Cari actk 2014 basindaki seviyelerine dondil
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Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank
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¢ 4.8 mlyr dolarla beklentilerin Uzerinde gerceklesen

Mart cari acgik rakaminin ardindan 12 aylik birikimli
rakam artig egilimini koruyarak 55.4 mlyr dolarla Nisan
2014’ten bu yana en yuksek degere ulasti. Mart'ta
Onceki aylarda oldugu gibi enerji ve altin ithalatina par-
alel dis ticaret agigindaki artis bir kez daha belirleyici
oldu. 2017°de GSYH'’ye oranla %5.5 olan 12 aylik biri-
Kimli agik artisini surdurerek %6.2-6.3 duzeyine geldi.

Finansman tarafinda, gectigimiz yilin son c¢eyregiyle
beraber zayiflayan ve Kasim ile Aralik’ta c¢ikis
kaydedilen sermaye akimlari, benzer bir egilim ser-
giledi ve Mart'ta 2.9 mlyr dolarla 2016’dan bu yana en
yuksek aylik cikis gbdzlendi. Bu gelismede, jeopolitik
gelismeler ve kiresel piyasalardaki dalgalanmalarla
beraber daha az destekleyici hale gelen kuresel sartlar
ile Turkiye'ye yonelik risk algisi énemli rol oynadi.

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

Sec¢imi takiben siki maliye politikasi vurgusu
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e Gegctigimiz gunlerde agiklanan ve vergi ve prim bor-
clarina yapilandirma, emeklilere ikramiye, stok affi,
imar barisi, yaglilik ayligina zam gibi kalemler igeren
mali paketle harcamalarin 22-24 mlyr TL civarinda
artacaginin ongorilmesi enflasyonist bir etki yaratma
potansiyeli nedeniyle piyasalar tarafindan olumsuz
algilandi. Paketin 6ngordiigi harcamalarin GSYH’ye
blyukligu yaklasik %0.7 diizeyinde bulunuyor.

¢ Ancak, politika yapicilarin son gunlerde, secimler son-
rasinda bu harcama artisini telafi edecek sekilde kamu
harcamalarinda asagi yonll, dengeleyici tedbirler
alinacagi ve 2018 yili bitce hedeflerinin tutturulacagi
vurgusu piyasalardaki endigeleri yatistirmayi hede-
fliyor. Ote yandan, Nisan bltge rakamlarina gore bltce
dengesi ve faiz disi denge 2017’'nin ayina oldukga
yakin dizeyde gerceklesmis bulunuyor.

Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank

Politika faizi ve faiz koridoru

MB Mayis’ta faiz artigsina ve sadelegmeye gitti
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= (e Likidite Penceresi Orani
MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti

e TL’de yuksek diizeye ulasan deger kaybi baskisi ve
doviz likiditesi saglamaya yoénelik adimlarin yetersiz
kalmasinin ardindan MB sert bir reaksiyon gostererek
takvim disi bir PPK toplantisiyla geg¢ likidite pencer-
esini 300 baz puan yukseltti. Sonrasinda, benzer bir
glgli adim atarak, para politikasinda sadelestirmeye
giden MB 1 haftallk repo faiz oranini yeniden
fonlamada ana arag olarak kullanma karari ald1.

¢ Bu cergevede, 6nimuizdeki ddnemde faiz konusundaki
tim iletisimini 1 haftalik repo faiz orani Uzerinden
yapacak olan MB faiz koridoru ile ge¢ likidite pencer-
esini ise politika faizi Uzerine sabit marjlar koyacak
belirledi. Dolayisiyla haftalik repo faizi %16.5 olurken,
dar ve simetrik olan koridorun alt ve Ustu +/- 150 baz
puan, geg¢ likidite penceresi ise gecelik bor¢ verme
faizine 150 baz puan eklenerek agiklandi.

Kaynak: MB, ING Bank

Dolar Endeksi ve TL

MB adimlan TL’deki deger kaybini siniriadi
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Dolar Endeksi Dolar/TL

e Uzun slreden beri deger kaybetme degiliminde olan
ve Dolar ile sepete karsi tarihi disik dizeylere ger-
ileyen TL gectigimiz haftalarda hizlanan dusus
egilimine ve buna bagh enflasyon gériinimuine yonelik
artan risklere karsi MB’nin adimlariyla énemli dlgude
destek bularak kismen toparlandi.

e Haziran PPK’sinda alinan karara ragmen ay sonunda-
ki secimler ve sonrasinda gerek ekonomi yonetiminin
gerekse ekonomi politika uygulamalarinin nasil sekille-
necedine dair degerlendirmeler kisa vadede TL’de
oynakliga neden olacaktir. Benzer sekilde kiresel
Olcekte gelismekte olan Ulkelere yonelik risk istahinin
seyri de TL’nin seyri agisindan dnemini korumaya de-
vam edecektir. Dolayisiyla sermaye akimlarinin topar-
lanip toparlanmamasi ddviz piyasasi gérunimu agisin-
dan belirleyiciligini strdlrecektir.

Kaynak: Reuters, ING Bank
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e Mart'tan itibaren baski altinda kalan ve vyukselis
ediliminin gegen ay guclenmesiyle %15’i gegcen 10
yillik tahvil faizleri MB’nin 300 baz puanlik faiz artisi ve
para politikasinda sadelestirme adimina olumlu tepki
gostererek Mayis’in son gunlerinde bir miktar topar-
landi. Ancak, Haziran’in ilk giinlerinde gerek enflasyon
rakaminin gérinimde ciddi bir bozulmaya isaret et-
mesi gerekse ticarette korumacilik tartismalariyla
olumsuz havanin agir bastigi kiresel ortamin etkisiyle
yeniden artarak tarihi ylksek seviyelere geri déndu.
Son MB karari ise beklendigi gibi dislise neden olsa
da, etkisi sinirl kaldi.

e Oniimiizdeki dénemde olumsuz enflasyon dinamikleri,
Hazine’'nin artacak tahvil ihrag miktari ve i¢ politik
konularin gindemde agdirhgr gibi faktorlerin tahvil
faizlerine yon cizecegini soyleyebiliriz.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii (13H-HO, YP diiz, yillhik, %)

Net faiz marji kisa vadede baskilanabilir
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e MB’nin 300 baz puanlik artisla politika faizini %16.5’e
¢cekmesi hizla yeniden fiyatlanan mevduat gibi kisa
vadeli yukimlUlikler disunuldiginde sektérin net
faiz marjini, uzun vadeli varliklar artan 6lgiide yeniden
fiyatlanana kadar, olumsuz etkileme potansiyeli
tasiyor. Borglanma maliyetlerinin ylkselmesi de kredi
talebine yansiyarak bir streden beri ivme kaybeden
hacim blylimesini daha da yavaslatacaktir.

e TUm bunlara ek olarak, sektorin aktif kalitesinin seyri
yakindan izlenmeyi gerektiriyor. Sabit faizle, TL cinsi
borglanan hane halkinin piyasalardaki son oynakliktan
etkilenme ihtimali daha az olsa da; bir kismi IFRS 9’a
gecisin etkisini yansitmakla birlikte ikinci asama kredi-
lerin 2009 sonrasindaki en ylksek diizeye ulasmasi
ddviz cinsi borglanan ve yuksek kur riski tagiyan sir-
ketler kesiminin, artan bor¢ servis ylku ve yuksek faiz
ortamina daha fazla duyarh olduguna isaret ediyor.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE i¢ BORG iHALELERI

2017 Toplam Satis Miktari 126,327
Piyasa Cevrim Orani 125.6%
| 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 14.02.2018 | 12.12.2018 3.90 13.25 13.39 631.7 569.4 4438 400.0 1,075.6 969.4
DT 14.02.2018 | 18.01.2023 1.57 12.11 12.47 4,340.3 4,384.8 574.1 580.0 49145 4,964.8
g TUFEX | 14.02.2018 | 12.01.2028 1.74 2.94 2.96 2,244.9 2,256.0 398.0 400.0 2,643.0 2,656.0
= DT 14.02.2018 | 13.11.2019 3.17 13.02 13.44 1,736.2 1,791.2 319.9 330.0 2,056.1 2,121.2
DT 14.02.2018 | 11.08.2027 1.51 11.79 12.13 3,900.8 3,814.9 306.8 300.0 4,207.6 4,114.9
FRN 21.02.2018 | 05.06.2024 2.38 12.45 12.83 1,745.7 1,716.0 630.7 620.0 2,376.5 2,336.0
DT 14.03.2018 | 18.01.2023 2.66 12.88 13.30 2,276.3 2,258.0 579.6 575.0 2,855.9 2,833.0
é DT 21.03.2018 | 13.11.2019 3.1 13.53 13.98 1,731.8 1,795.9 144.6 150.0 1,876.5 1,945.9
DT 21.03.2018 | 08.03.2028 5.32 12.45 12.83 1,522.9 1,518.9 526.4 525.0 2,049.3 2,043.9
= DT 11.04.2018 | 08.03.2028 1.70 12.80 13.21 1,999.0 1,968.8 0.0 0.0 1,999.0 1,968.8
2 DT 18.04.2018 | 18.01.2023 423 13.17 13.60 2,041.2 2,029.4 533.1 530.0 2,574.3 2,559.4
2 DT 16.05.2018 | 13.11.2019 1.53 15.97 16.61 1,579.5 1,519.0 0.0 0.0 1,579.5 1,519.0
2 DT 16.05.2018 | 18.01.2023 1.57 15.37 15.96 1,657.3 1,547.4 117.8 110.0 1,775.2 1,657.4

Toplam Satis Miktarr**

Piyasa Cevrim Orani

41,750
86.0%

* TUFE'ye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikasi ihraciyla yapilan satiglar harig.

ic borglanma programi -Haziran 2018 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valdr tarihi itfa tarihi
12 ay (364 glin) Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 12-06-2018 13-06-2018 12-06-2019
5 yil (1820 giin) TUFE'ye Endeksli Kira sertifikasi (dogrudan satig) 12-06-2018 13-06-2018 07-06-2023
5 yil (1820 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (ilk ihrag) 18-06-2018 20-06-2018 14-06-2023
10 yil (3493 glin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 18-06-2018 20-06-2018 12-01-2028
2 yil (5611 gun) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 19-06-2018 20-06-2018 13-11-2019
6 yil (2177 gln) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 19-06-2018 20-06-2018 05-06-2024
10 yil (3549 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 19-06-2018 20-06-2018 08-03-2028
ic borglanma programi -Temmuz 2018 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valor tarihi itfa tarihi
11 ay (336 glin) Hazine Bonosu 09-07-2018 11-07-2018 12-06-2019
5 yil (1799 guin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 09-07-2018 11-07-2018 14-06-2023
10 y1l (3640 glin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 09-07-2018 11-07-2018 28-06-2028
2 yil (490 gun) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 10-07-2018 11-07-2018 13-11-2019
7 yil (2548 guin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 10-07-2018 11-07-2018 02-07-2025
10 y1l (3528 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 10-07-2018 11-07-2018 08-03-2028
ic borglanma programi -Temmuz 2018 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
10 ay (308 glin) Hazine Bonosu 06-08-2018 08-08-2018 12-06-2019
5 yil (1771 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 07-08-2018 08-08-2018 14-06-2023
10 yil (3612 guin) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 07-08-2018 08-08-2018 28-06-2028
2 yil (728 gun) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (ilk ihrag) 13-08-2018 15-08-2018 12-08-2020
7 y1l (2513 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 14-08-2018 15-08-2018 02-07-2025
10 yil (3493 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 14-08-2018 15-08-2018 08-03-2028

i¢ Borg Odemelerinin Alicilara Gére Dagilimi

Milyon TL Piyasa Kurul':;;‘: TOPLAM
13.06.2018 462 135 597
20.06.2018 11,901 1,757 13,658
TOPLAM 12,363 1,892 14,255

Temmuz 2018 g Borg Odemeleri
11.07.2018 12,064 2,675 14,739
18.07.2018 1,111 151 1,262
25.07.2018 1,173 226 1,399
TOPLAM 14,348 3,052 17,400
01.08.2018 465 105 570
08.08.2018 3,277 1,390 4,667
15.08.2018 295 0 295
22.08.2018 3,282 700 3,982
29.08.2018 205 49 254
TOPLAM 7,525 2,243 9,768
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EK B:

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 8.5 11.1 4.8 8.5 5.2 6.1 3.2 7.4
Ozel tiiketim (% YY) 10.8 12.3 3.2 7.9 3.0 5.4 3.7 6.1
Kamu tiiketimi (% YY) 1.7 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0
Yatirim (%YY) 22,5 23.8 2.7 13.8 5.1 9.3 2.2 7.3
Sanayi Uretimi (%YY) 13.7 14.7 4.2 7.2 5.7 5.8 3.4 8.9
Yil sonu issizlik orani /%) 11.1 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 10.9 10.9
Nominal GSYH (TL milyar) 1,160 1,394 1,570 1,810 2,044 2,339 2,609 3,105
Nominal GSYH (EUR milyar) 583 593 681 705 706 772 781 749
Nominal GSYH (US$ milyar) 770 828 878 939 932 851 869 858
Kisi basina GSYH (US$) 10,560 11,205 11,588 12,480 12,112 11,014 10,807 10,622
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 8.6 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 111
TUFE (yil sonu %YY) 6.4 10.4 6.2 7.4 8.2 8.8 8.5 11.9
YI-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 8.5 11.1 6.1 45 10.2 5.3 4.3 15.8
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide bltce dengesi -3.5 -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5
Faiz disI denge 0.7 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3
Toplam kamu borcu 40.1 36.5 32.7 314 28.8 27.6 28.3 28.3
Dis Denge
ihracat (US$ milyar) 120.0 1420 1616 1618 1689 1520 150.2 166.2
ithalat (US$ milyar) 176.4 2311 227.0 2417 2325 2001 1911 225.1
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -56.4  -89.1 -65.3  -79.9 -63.6 -48.1 -40.9  -58.9
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -7.3 -10.8 -7.4 -8.5 -6.8 -5.7 -4.7 -6.9
Cari denge (US$ milyar) -454  -751 -48.5  -65.0 -43.6 -32.1 -33.1 474
Cari denge (GSYH %) -5.9 -9.1 -5.5 -6.9 -4.7 -3.8 -3.8 -5.5
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 7.6 13.7 9.2 9.2 5.5 12.5 10.2 8.2
Net dogrudan yatirim (GSYH %) 1.0 1.7 1.0 1.0 0.6 1.5 1.2 1.0
Cari aglik + net dogrudan yatirnm (GSYH %) -4.9 -7.4 -4.5 -5.9 -4.1 -2.3 -2.6 -4.6
ihracat hacmi - miktar (%YY) 11 6 16 -1 5 1 4 9
ithalat hacmi - miktar (%YY) 18 13 1 8 -1 1 5 9
Doviz rezervieri (altin harig, US$ milyar) 80.7 78.3 100.3  112.0 106.3 95.7 92.1 84.1
ithalati karsilama orani (ay) 5.5 4.1 5.3 5.6 55 57 5.8 4.5
Borg Gostergeleri
Briit dis borg stoku (US$ milyar) 292 305 342 392 405 399 408 453
Brit dis borg stoku (GSYH %) 38 37 39 42 43 47 47 53
Briit dis borg stoku (ihracat %) 243 215 212 243 240 263 272 273
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 55.9 51.2 52.9 56.4 50.0 491 73.7 80.6
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 7 6 6 6 5 6 8 9
Toplam dis borg senvisi (Ihracat %) 47 36 33 35 30 32 49 49
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 6.50 5.75 5.50 4.50 8.25 7.50 8.00 8.00
Genis para arzi (%YY) 19.1 14.8 10.2 222 11.9 171 18.3 15.7
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 7.4 8.8 8.9 6.9 10.1 10.9 10.1 12.7
USD/TL yil sonu 1.55 1.91 1.78 213 2.32 2.92 3.53 3.79
USD/TL ortalama 1.51 1.68 1.79 1.93 2.19 2.75 3.03 3.64
EUR/TL yil sonu 2.05 2.46 2.35 2.94 2.82 3.17 3.71 4.55
EUR/TL ortalama 1.99 2.35 2.30 2.57 2.90 3.03 3.34 4.15
EUR/USD yil sonu 1.34 1.30 1.32 1.37 1.21 1.09 1.05 1.20
EUR/USD ortalama 1.43 1.34 1.29 1.32 1.38 1.21 1.11 1.13
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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 yatirnm amaglari,
finansal durumu veya araglari géz 6niinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Yayindaki bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatinrm danismanligi 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. Yatinm danismanligi 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 yanhsg/yaniltici olmamasina 6zen gdsterilmis 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, dolayli veya badglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi middetge, goérus,
Ongori 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
tur kisittamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin dnceden alinmis acik onayi olmaksizin
hic kimse tarafindan hicbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklar saklidir. 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 gézetilmektedir. ING Bank A.S. Tirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).


mailto:muhammet.mercan@ingbank.com.tr

