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Biyiime performansi yakindan izlenmeye devam edecek...

Kilresel ticarete dair artan gerilim ve dlinya dlgegdinde blylmeye dair endiseler
son dénemde finansal piyasalarda basta ABD Merkez Bankasi (Fed) olmak
Uzere gelismis Ulke merkez bankalarindan gelecek vyeni politika itkisi
beklentilerini glglendiriyor. Dolayisiyla, ABD ve Cin’in anlagsmaya varacagina
dair degerlendirmeler hizla ortadan kalkarken, kiresel merkez bankalarinin
politik baskilara ve piyasa yonlendirmelerine paralel sekilde hareket etme
ihtimali artiyor. Ancak para politikasi destegi gelse bile bir ticaret anlasmasi
imzalanmadan piyasalarda kalici bir iyilesmenin saglanmasi zor gdézukiyor.
ABD’de son veriler Cin’le olan ticari iliskilerdeki gelismelerin etkisini yansitacak
sekilde ekonomide zayiflama isaretleri verirken, buna reaksiyon olarak Fed’de
para politikasinda bir gevsemenin gindeme gelebilecegdi sinyalini veriyor. Bu
ortam piyasalardaki, Bagkan Trump’'un 100 baz puanlik faiz indirim talebine
benzer gsekilde, sert bir para politikasi reaksiyonu beklentisini destekliyor. Yine
de ING Fed’den 2019un ikinci yarisinda 50 baz puanlik 6nlemsel bir para
politikasi hareketini daha olasi goéruyor. Kuresel ticari gelismelere ydnelik
olarak ise, ne ABD’nin ne de Cin’in geri adim atmaya niyetli oldugu dikkate
alindiginda iki tlke arasindaki dis ticaret geriliminin daha da yikselmesi ciddi
bir ihtimal olarak 6ne c¢ikiyor. Ancak ING, ABD Baskanhdi icin bir kez daha
aday olacak olan Trump’un segilme sansini artirma adina segimler éncesinde
Cin ile bir uzlasmaya varacagini 6ngoéruyor. Euro Bdlgesi’'nde ise son dénemde
ekonomiye dair olumlu sinyallerin, ticaret savaglari biyimeye devam ederken
kalici olmasi zor goézikuiyor. Yine de ikinci geyrege dair karisik bir resim gizse
de, toparlanmanin etkisini tamamen kaybedecegini soylemek icin heniz
oldukga erken oldugu anlasiliyor. Ayrica, Avrupa Parlamentosu segimleri
piyasalarda 6nemli bir etki yaratmadan geride kalsa da, Italya’da politik riskler
yeniden agirlik kazaniyor. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ise yavaglayan
blyume ve gerileyen enflasyon beklentilerinin de etkisiyle iletisimine parasal
gevseme egilimini eklerken, dnimuzdeki aylarda bir faiz indirimi icin yolun
acildigi dikkat cekiyor. Bu ortamda, ABD’de faiz oranlarindaki diistis Dolari
zayiflatirken ING, Avrupa’daki ekonomik ve politik zorluklardan hareketle Euro/
Dolar paritesinin yakin donemde 1.15’i agsmakta zorlanacagini tahmin ediyor.
Yurtiginde ise, gug¢li kamu harcamalari ve dis talebin olumlu katkisina ragmen
ic talepte devam eden zayiflikla ekonomi ilk geyrekte dengelenme egilimini
korudu. Mevsimsel etkilerden arindiriimis GSYH buyumesi ise Onceki U¢
ceyrekteki daralmanin ardindan hanehalki ve sirketler kesimine yonelik cesitli
destekleyici adimlarin katkisiyla tekrar artlya dondu. Ancak, ikinci geyregin
basinda piyasalarda gézlenen oynaklik yaninda politik ve jeopolitik risklerin de
katkisiyla tuketici guveninde yeniden belirginlesen zayiflama ve kredi
blylimesinde son dénemdeki ivme kaybi ekonomik blylime performansinin
surdirulebilirligi ve hizina dair asagi yonli risklerin yakindan takip edilmesi
gerektigini ortaya koyuyor. llk geyrede dair buyime rakaminin ardindan yilin
tamamina dair beklentimizi %0.9 olarak revize ediyoruz. Ote yandan,
beklentilerin altindaki Mayis ayi enflasyonu ve eneriji fiyatlarindaki distist de
dikkate alarak 2019 enflasyon tahminimizi %15.9’dan %15.4’e ¢ekiyoruz.
Manset ve gekirdek enflasyondaki gerilemeye ragmen hizmet enflasyonunun
2004 basindan bu yana g6zlenen en yiliksek diizeye yakin seyrederek Mayis’ta
degdismeden kalmasi enflasyon gérinimundeki zorluklara isaret ediyor. Yakin
dénemde MB’nin fiyat istikrari ve finansal istikrar hedefleri dogrultusunda bir
faiz indirimi sinyali verme konusunda dikkatli olmaya devam edecegini, olasi ilk
faiz indiriminin ise EyliI'de gelebilecegini, ve politika faizinin yil sonunda %
22’'ye cekilebilecegini tahmin ediyoruz. Kiresel merkez bankalarinin son
dénemde daha destekleyici olma yéninde degisen tavirlarinin neden oldugu
kiresel piyasalardaki olumlu seyir ve bunun gelismekte olan Ulkelere
yansimalari daha erken bir indirim ihtimalini de giindemde tutuyor. Ancak,
kurdaki oynaklikta olasi artis ve bunun dezenflasyon slrecine olumsuz
yansima potansiyeli MB agisindan en énemli risk faktori olarak 6ne ¢ikiyor.
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Haziran ve Temmuz aylarinda yayinlanacak veriler

e 17 Haziran:
e 17 Haziran:
o 20 Haziran:
o 24 Haziran:
o 24 Haziran:
e 28 Haziran:
e 1 Temmuz:
e 3 Temmuz:

e 11 Temmuz:
e 12 Temmuz:

e 19 Temmuz:
e 25 Temmuz:

Mart hane halki isglcu istatistikleri
Mayis Merkezi Yonetim bltge gergceklesmeleri
Haziran tiketici gliven endeksi
Haziran reel sektor guven endeksi
Haziran kapasite kullanim orani
Mayis dis ticaret dengesi

Haziran imalat PMI

Haziran TUFE, Yi-UFE

Mayis 6demeler dengesi

Mayis sanayi Uretimi

Temmuz beklenti anketi

Para politikasi kurulu toplantisi

Ekonomik Geligsmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime)

Ceyreklik bilyiime artiya dondii

12
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ic Talep mmmm Net Dig Talep

GSYH Buylmesi

e Mevsimsel etkilerden arindiriimis GSYH blyimesi,

onceki U¢ ceyrekteki daralmanin ardindan bu yilin ilk
ceyreginde beklentilere paralel olarak tekrar artiya do-
ndi ve CC %+1.3’lik bir artis kaydetti.

Ote vyandan, gectigimiz yilin ilk ceyregiyle
karsilastirildiginda GSYH buyimesi ise YY %-2.6
oldu. Alt kirlhma gére; kamu tiketim harcamalarindaki
glclu seyre ragmen 6zel tuketim ve yatirrm harcama-
larindaki daralmaya bagli olarak i¢ talep zayif seyrini
surdurdd. Net ihracat ise gerek artan rekabet gicl ve
toparlanmaya devam eden turizm gelirlerinin ihracata
katkisi gerekse zayiflayan talebin ithalati asag: cek-
mesiyle buyimeyi desteklemeye devam etti. Sektorel
bazda, hizmetler, insaat, sanayi ve mesleki, idari ve
destek hizmet faaliyetleri buyumeyi asagdi ¢ceken ana
sektorler olarak dikkat gekti.

Kaynak: MB

Enflasyon goéstergelerinin seyri

Manset ve cekirdek enflasyon geriledi
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Mallar Hizmet TUFE

Cekirdek Enflasyon

o Beklentilerin oldukga altinda aylik bazda %0.95 gelen

ve zaylf i¢ talebin etkisiyle fiyat baskilarinin ivme
kaybetmeye basladiginin igaretlerini veren Mayis
enflasyonunun ardindan yillik rakam %19.5ten %
18.7’e geriledi. Bu gelismede gida, giyim ve ev esyasi
grubundaki aylik enflasyonun beklenenden disuk kal-
masi belirleyici oldu. Buna bagli olarak mal grubu yillik
enflasyonu baz etkisinin de katkisiyla %21.25’ten %
20.13’e gelirken, hizmet enflasyonu ise yapigkanligin
ve hala yiksek maliyet faktorlerinin 6nemli bir gdsterg-
esi olarak %15.15 ile 2004 sonrasinda gérdugu tepe
noktasina yakin degismeden kald1.

e Yillik c¢ekirdek enflasyon %15.87’le Temmuz 2018

sonrasinda gbzlenen en disuk seviyeye geldi ve ger-
ek MB’nin Eylil 2018den itibaren ciddi olglide
sikilasan politika durusunun gerekse zayif i¢ talebin
katkisiyla asagi yonlu egilimini strdarda.

Kaynak: TUIK, ING Bank
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Mevsimsellikten arind. sanayi uretimi (SU) Sanayi liretimi yiikselis egilimini korudu
14% 1 - 80 o Mart'ta mevsimsellikten arindirilmis sanayi Gretimi AA
1(2)02 1 /\,/\ | 79 %2.1 bylyerek, yilin ilk ayindan itibaren yiikselis
8% | \ egilimini strdirdd. 2019'un ilk g¢eyreginde Uretim ise
6% _,./\,/\ ) -8 CC %1.7 ile 2017’nin son g¢eyreginden bu yana ilk defa
o oy o
4% - \. L 47 artisa gecerken, gectigimiz yilin son ¢eyreginde CC %
29 | \ -4.7 olan uretim daralmasinin ardindan olumlu bir per-
0% ——r 77—\t 76 formans ortaya koydu. Dolayisiyla, 2018 yaz aylarinda
2% - | 25 finansal piyasalarda goézlenen dalgalanma ve son-
4% rasinda 6ne ¢ikan yeniden dengelenme sureci etkisini
'6§/° ] J - 74 korurken, ilk ¢ceyrek verileri yavas da olsa bir topar-
8% 1 lanmaya dair ilk isaretleri verdi.
-10% - L 73
S R - I A IR = IR IR RS R R I R e Aylik artis %+2 puanlik katkiyla temelde imalat sanayi
3833883583835 858383-838 Uretiminden kaynaklandi. Imalat sanayi igerisinde yer

) alan 24 sektdérden 6’si Uretimi asagi ¢ekerken, ana
’ metaller, deri imalati ve diger ulastirma araglari en
KKO (Duz., 3HO) - sag yuksek negatif katkiyl saglayanlar olarak éne c¢ikti.

Sanayi Uretimi (Mev. Arind., 3A-HO, YY De

[tely

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri Dig ticaret acig: sert digigiini sirdiirdia
30 e Kur gelismelerinin etkisiyle artan rekabet glclnin
olumlu yansimasi sonucu Nisan'da YY %4.6, 12 aylik
20 birikimli bazda YY %5.2 blylyen ihracat desteklese
de, AJustos 2018 sonrasinda énemli dlglide zayiflayan
10 i¢ talebin ithalati hizla asagi gcekmesi son donemde dis
ticaret aciginda gdézlenen toparlanma sturecinde belir-
0 —m———— .WAV. —— - leyici oldu. Buna gore, ithalat Nisan’da YY %15.1, 12
aylik birikimli bazda YY %16.5 daralirken, dis ticaret
10 acigr 37.4 mlyr dolarla kiresel krizden bu yana

go6zlenen en dusuk seviyeye geriledi.

e Bliyume performansinin dolayisiyla digaridan alm
talebinin ivme kaybettidi Avrupa Birligi'ne yapilan ih-
racatin payl Almanya ve Hollanda’'nin basi ¢cekmesiyle

9858828855533 28383322 rean’da O , o ; : y
NN N W N A A M AN I U Nisan’da %50.6'dan %47.8’e gerilerken, Ortadogu ve
O O «+ O O O «+ O O O «+ O o o « (@]

° Kuzey Avrupa Ulkeler grubunun payi ise 6zellikle Irak,
Cekirdek ithalat (3A-HO,YY) BAE, Suudi Arabistan ve Misir'a yapilan ihracatta dik-
kate deger artiglarla %23.3'ten %25.5’e geldi.

Cekirdek ihracat (3A-HO,YY)

Kaynak: TUIK, ING Bank

Cari dengenin gelisimi Sermaye akimlari Nisan’da daha da zayifladi
0 ——— 7 85 ¢ Nisan'da cari denge, gerek i¢ talepteki yavaslama ger-
ekse artan rekabet gucinun ihracata katkisi yaninda
-10 1 | g0 turizmdeki toparlanmanin da etkisiyle 2018 ortasindan
20 beri 6ne ¢ikan toparlanma egilimini korudu. Buna bagli
olarak 1.3 mlyr dolarla beklentilerin hafif altinda kalan
30 - - 75 acigin ardindan yillik rakam 1 yildan az bir sire igeris-
inde 58.1 mlyr dolardan, 2004 basindan bu yana
-40 - - 70 g6zlenen en dusuk duzey olan 8.6 mlyr dolara geriledi.
50 - I e Finansman tarafinda; sermaye akimlari Nisan’da -5.2
\/ L 65 mlyr dolar oldu. Goéreli diislik aylik cari agik ve net
-60 - hata ve noksan kaynakl 3.8 mlyr dolarlk girisin ardin-
dan resmi rezervler 2.8 mlyr dolar azaldi. Sermaye
T e e e 6 6 oo &l hesabinin kirlimia gére cikislar agirlikla 1) sirketler
T 2 33 TS T T TILTITLD kesimi kaynakli 2.4 mlyr dolarlik finansal varlik alimlari
© < o + o « o < o < o < o 2) bankalarin yurtdiginda tuttuklari mevduatlara 3.1
Cari Denge (mlyr $) ihracatin ithalati Kargilama Orani (%) mlyr —dolar eklemeleri, dolayisiyla yerlesiklerin

yurtdigindaki varliklarini artirmalarindan kaynaklandi.

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

Biitge acigi ilk dort ayda yiikseldi

¢ 2019 yilina dair Yeni Ekonomi Programi ciddi tasarru-

flarla siki bitce hedefleri koysa da, ilk dort aylik do-
nemde vergi gelirleri ve faiz disi harcamalarin artis
hizinin ciddi élgtde farklilagsmasiyla mali performansin
gerilemeye devam ettigi dikkat ¢ekiyor.

Bitgenin alt kirthmina bakildiginda, harcamalarin (mal
ve hizmet alimlari ve sermaye giderleri harig) tim
kalemlerin reel bazda dahi ¢ift basamakli artis
kaydettikleri gdzlenirken, personel giderleri ve cari har-
camalar faiz digi harcamalarda ilk dort ayda gézlenen
hizli artista rol oynayan ana kalemler olarak éne ¢ikti.
Ayni donemde vergi digi gelirler (Merkez Bankasi’'nin
Hazine’ye yaptigi temetti 6demesi, imar affi vb se-
beplerle) hizla blyiise de, vergi gelirleri zayiflayan
ekonomik aktivitenin de bir sonucu olarak bir streden
beri dikkat geken zayiflama egilimini korudu.

MB politika faizini degistirmedi
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Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank
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=== MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti Toplam Fonlama -sag

e PPK degerlendirme notunda azalan fiyat baskilarina

dikkat ceken MB, dezenflasyon silrecinde i¢ talep
gelismeleri ve parasal sikilagtirmanin etkili olduguna
vurgu yapti. Yine de, sakingan ve tedbirli durusunu
surdlrerek erken bir faiz indiriminden kaginan banka,
“fiyatlama davraniglarina dair riskleri sinirlamak ve
enflasyonun dusus surecini hizlandirmak amaciyla siki
parasal durusun” korundugunu belirtti. Bu a¢iklamalar,
bankanin kurda istikrari saglamaya ve kredibilitesini
artirmaya odaklandigina isaret ediyor.

Degerlendirme notunda ayrica MB a) ekonomide
dengelenme sirecinin devam ettigini b) dig talebin
goreli gliclini korudugunu c) ekonomik aktivitenin siki
finansal kosullarin da etkisiyle yavas seyrettigini d) cari
aciktaki daralma egiliminin 6nimuzdeki dénemde de
surecegini vurguladi.

Kaynak: MB, ING Bank

Dolar Endeksi ve TL

TL gectigimiz haftalarda deger kazandi
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Dolar Endeksi Dolar/TL

e Mayis’ta gegici bir aradan sonra haftalik ihalelere ye-

niden baslayip agirhkli ortalama fonlama maliyetini
distren MB’nin bu adimiyla TL ilk basta olumsuz
etkilense de sonraki glnlerde 1) kiresel ticaret
savaslarinin olumsuz yansimalarini azaltma adina
Fed'in faiz indirimine gidecegdi beklentileriyle kulresel
finansal piyasalarda daha olumlu bir havanin hakim
olmasi 2) kuresel bliyime beklentilerindeki zayiflama-
layla enerji fiyatlarinda goézlenen disus 3) jeopolitik
haber akigi ve 4) fiyat baskilarinda gerilemeye isaret
eden beklentilerden dusuk Mayis enflasyonu gibi se-
beplerle 6nemli 6lgciide deger kazandi ve Dolar’a karsi
6.10’lardan 5.70’lere geldi.

¢ Ancak son dénemde Ozellikle ABD-Turkiye iligkilerine

dair endiseleri artiran haber akigiyla Dolar/TL yeniden
yoninl yukari gevirdi ve 5.90'1 astl.

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

Tahvil faizleri yilksek seviyelerde
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¢ Yilin ikinci ¢eyreginde bozulan risk algisi ve kurdaki

hareketlere bagli olarak enflasyona dair artan
endiselerle faizler genelde yukari yonli seyretti. Buna
bagh olarak Mart ortasinda %18-19 araliginda
seyreden 2 yillik tahvil faizi Mayis'ta %26’y asti. 10
yilhk tahvil faizi ise %15 seviyelerinden hizla
sigrayarak %?21’in Uzerine ¢ikti. Ancak son glnlerde
gelismekte olan Ulkelere dair olumlu hava, beklen-
tilerden disik enflasyon rakami ve MB’nin ilimli bir
faiz indirimi yapacaginin fiyatlanmaya baslamasi tahvil
faizlerine de yansidi ve 2 ve 10 yillik faizler sirasiyla %
22-23 arahgina ve %18 civarina geldi.

Kasim’dan bu yana genelde c¢ikis egiliminde olan
yabanci yatirimcilarin satislar da faizleri baskilayan
bir diger sebep olarak dikkat gekiyor. Yabancilarin
payi Nisan itibariyle %10.6 diizeyinde bulunuyor.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi bilyimesi

BDDK’dan i¢ talebi destekleyici diizenlemeler
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Kredi BayUmesi (% YY)
= Kredi By Umesi (Kur Etkisinden Arind., % YY)
KrediBuyUmesi (13H-HO, Kur Etkis. Arind., Yillikland., % YY)

e Gegctigimiz yiIl sonuna kadar nominal bazda daralan

kredi hacmi yilin ilk c¢eyreginde o6zellikle kamu
bankalarinin gerek bireysel gerekse kurumsal muster-
ilere TL kredi verme istahinin 6nemli 6lglide artmasiyla
hizla toparlanmisti. Son gelen veriler, Gnemli bir tempo
gOstergesi olan kur etkisinden arindiriimisg 13 haftalik
hareketli ortalama rakamlarindaki yilliklandiriimis
degisimin Nisan'dan itibaren temelde yine kamu
bankalari kaynakh olarak yavagladigini, 6zel
bankalarin zaten zayif olan istahinda ise 6nemli bir
degisiklik olmadiginin sinyalini veriyor.

Ote yandan, i¢ talebi destekleme ve kredi karti bor-
clarini 6demede zorluk cekenlere kolaylik saglama
adina bazi yeni adimlar atan BDDK kredi karti
taksitlendirme sdrelerini artirken, kredi kartlarinda
6denmesi gereken asgari tutar da batun kredi karti
limitleri igin dénem borcunun %30'una c¢ekildi.

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
DT 20.03.2019 | 11.12.2019 1.84 19.47 19.97 2,430.7 2,127.8 721.9 632.0 3,152.6 2,759.8
= TUFEX |[20.03.2019 | 10.01.2024 1.32 3.89 3.92 2,083.4 2,126.9 489.8 500.0 2,573.2 2,626.9
= DT 27.03.2019 | 12.08.2020 1.31 18.53 19.39 1,460.3 1,574.4 1,629.7 1,757.0 3,090.0 3,331.4
FRN [27.03.2019 | 06.08.2025 1.33 18.89 19.78 976.4 958.1 509.6 500.0 1,486.0 1,458.1
§ DT 24.04.2019 | 21.04.2021 1.92 21.07 22.18 2,272.6 2,266.4 952.6 950.0 3,225.2 3,216.4
DT 15.05.2019 | 13.05.2020 1.73 26.12 26.12 7,493.8 5,942.0 1,639.5 1,300.0 9,133.3 7,242.0
TUFEX |15.05.2019 | 10.01.2024 1.55 4.21 4.25 2,844.8 2,898.0 638.1 650.0 3,482.9 3,548.0
DT 15.05.2019 [ 21.04.2021 1.47 23.88 25.31 3,374.0 3,263.2 1,296.6 1,254.0 4,670.6 4517.2
AETD FRN [15.05.2019 | 06.08.2025 1.42 20.34 21.38 2,679.9 2,562.9 522.8 500.0 3,202.7 3,062.9

Toplam Satis Miktarr**

Piyasa Cevrim Orani

i¢ borglanma programi -Haziran 2019 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
12 ay (364 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 10-06-2019 12-06-2019 10-06-2020
5 yil (1820 gun) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 10-06-2019 12-06-2019 05-06-2024
2 yil (679 gun) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 11-06-2019 12-06-2019 21-04-2021
6 yil (2247 gin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 11-06-2019 12-06-2019 06-08-2025
2 yil (728 guin) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 18-06-2019 19-06-2019 16-06-2021
ic borglanma programi -Temmuz 2019 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
14 ay (434 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 08-07-2019 10-07-2019 16-09-2020
5 yil (1792 gun) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 08-07-2019 10-07-2019 05-06-2024
2yl (651 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 09-07-2019 10-07-2019 21-04-2021
6 yil (2219 glin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 09-07-2019 10-07-2019 06-08-2025
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
13 ay (392 gun) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 19-08-2019 21-08-2019 16-09-2020
5 yil (1750 gun) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 19-08-2019 21-08-2019 05-06-2024
2 yil (728 gun) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (ilk ihrag) 20-08-2019 21-08-2019 18-08-2021
6 yil (2177 gun) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 20-08-2019 21-08-2019 06-08-2025
2 yil (728 glin) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 20-08-2019 21-08-2019 18-08-2021

ic Borg Odemelerinin Alicilara Gére Dagilimi

. - Kamu
Milyon TL Piyasa Kuruluslari TOPLAM

Haziran 2019 i¢c Bor¢ Odemeleri

12.06.2019 7,642 2,292 9,934
19.06.2019 1,309 84 1,393
24.06.2019 54 [0} 54
26.06.2019 1 (o) 1
28.06.2019 36 o 36
TOPLAM 9,041 2,377 11,418
03.07.2019 1 o 1
10.07.2019 13,279 4,427 17,706
17.07.2019 1,294 195 1,489
19.07.2019 100 3 103
24.07.2019 1,307 256 1,563
31.07.2019 461 110 571
TOPLAM 16,441 4,992 21,432
07.08.2019 589 150 739
09.08.2019 82 (o) 82
14.08.2019 2,162 1,362 3,524
21.08.2019 3,079 648 3,727
28.08.2019 313 59 372
TOPLAM 6,224 2,219 8,443
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EK B:

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 111 4.8 8.5 5.2 6.1 3.2 74 2.6
Ozel tiketim (% YY) 12.3 3.2 7.9 3.0 5.4 3.7 6.1 1.1
Kamu tiiketimi (% YY) 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 3.6
Yatirim (%YY) 23.8 2.7 13.8 5.1 9.3 2.2 7.8 -1.7
Sanayi Uretimi (%YY) 14.7 4.2 7.2 5.7 5.8 3.4 8.9 1.8
Y1l sonu issizlik 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 2,339 2,609 3,107 3,701
Nominal GSYH (EUR milyar) 593 681 705 706 772 781 749 650
Nominal GSYH (US$ milyar) 828 878 939 932 851 869 858 780
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 7.8 111 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 43 15.8 27.0
Kamu Dengesi (GSYH %)

Konsolide blitce dengesi -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -2.0
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 31.4 28.8 27.6 28.3 28.3 32.0
Dis Denge

ihracat (US$ milyar) 1420 1616 161.8 1689 1520 150.2 166.2 174.6
ithalat (US$ milyar) 2311 227.0 2417 2325  200.1 1911 2251 2165
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 -5.4
Cari denge (US$ milyar) -75.1 -485  -65.0 -43.6 -32.1 -33.1 473 -271
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 55 5.7 5.8 4.5 4.0
Borg¢ Gostergeleri

Brit dis borg stoku (US$ milyar) 305 342 392 406 400 409 455 438
Brit dis borg stoku (GSYH %) 37 39 42 44 47 47 53 56
Briit dis borg stoku (ihracat %) 215 212 243 240 263 273 274 251
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 51.2 52.9 56.4 50.0 49.1 73.7 81.4 69.1
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 6 6 6 5 6 8 9 9
Toplam dis borg servisi (Ihracat %) 36 33 35 30 32 49 49 40
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 1.78 213 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 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).
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