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Karantina énlemlerinin gevsetilmesine yénelik adimlar belirginlesiyor...

Herseyin hizlica degistigi salgin ve etkileriyle micadele sirecinde son
ekonomik veriler kuresel Olgekte yasanan sokun boyutunun daha iyi
anlasilmasina dair daha detayli ipuglari sunarken, karantina &nlemlerinin
dikkatli bir sekilde gevsetilmesine dair ilk adimlar Turkiye de dahil olmak Uzere
Avrupa’da atiliyor. Bunu basta ABD olmak Uzere diger Ulkelerin takip edecegi
anlasliliyor. Yeniden agilma planlarinin gindeme alinmaya baslanmasi sikintili
doénemin geride kaldigi algisini guglendirse de, gelen veriler salginin kiresel
ekonomiye verdigi zararin beklentilerin tzerinde olduguna isaret ediyor. Bu
cercevede ING ikinci ceyrekte kiresel dlgekte sert bir daralma ve sonrasinda
yavas bir toparlanma, enflasyon baskilarinin pek gdézlenmeyecegi bir donem
ve kiresel arz zincirlerinin yeniden kurulmasinin zamana yayildigi bir faaliyet
ortami 6ngdrurken, petrol piyasasinda en kétinun geride kaldigini ve risk
varliklarinin dengeli bir dizeye ulastigini duasinayor. ABD’ye bakildiginda
karantinanin baslamasindan bu yana 30 milyona ulasan issizlik destegi
bagvurularinin detay! ilk etapta 6zellikle perakende, ulastirma ve turizm gibi
sektorlerin etkilendigini gobsterse de isgucu piyasasindaki baskilar diger
sektorlere de yayiliyor. Buna bagli olarak ING ABD igsizlik oraninin Mayis’'ta %
20’yi agabilecegini, ayrica 1933 tepe noktasi olan %24.9'un da gegilme ihtimali
oldugunu dusunuyor. Buyime tarafinda ise ilk ¢eyrekte bir énceki geyrege
gore %1.2 daraldiktan sonra, aktivitedeki diiststn derinleserek 2. geyrekte
daralmanin %13’Gn Gzerinde olacagini, 2020 genelinde ise ekonominin %7
daralacagini 6éngoruyor. Ote yandan, V seklinde bir toparlanmanin zor olacagi
ve kriz 6ncesi ekonomik blyulkligin yakalanmasinin bir kag yili bulacagi algisi
da guicleniyor. ING’nin Euro Bolgesi’ne dair ekonomik daralma 6ngoérisu ise %
8 duzeyinde bulunuyor. Senkronize bir maliye politikasinin yoklugunda sokun
etkilerini azaltmaya ydnelik ¢abalar temelde Avrupa Merkez Bankasi tarafindan
yuklenilirken, Alman Anayasa Mahkemesi’'nin niceliksel gevseme programinin
mesruiyetini sorgulayan karari da belirsizligi artirici bir etki yaratiyor. Yurtiginde
ise MB 2020 enflasyon tahminini %8.2’den %7.4’e revize etti ve eneriji
fiyatlarindaki sert disus ile biylyen c¢ikti agciginin da katkisiyla dezenflasyon
surecinin devam edecegini 6ngérdu. Salginin  ekonomiye etkilerini
sinirlayabilmek icin hizli bir reaksiyon gelistiren banka son iki PPK’da 200 baz
puanlik da faiz indirimine gitti. Daha fazla indirim gelebilecegi beklentileri
devam ederken, fiyat istikrarini ve finansal istikrar riske edebilecek kur
hareketleri de MB tarafindan yakindan takip ediliyor. MB’nin projeksiyonuna
gore enflasyonun Temmuz'dan itibaren hizla gerileyerek Eyli'de %8 olacagi,
yih  da %7.5in altinda kapatacagi anlasiliyor. Enflasyon raporunun
duyuruldugu toplantida Bagkan Murat Uysal ayrica diger gindemde olan
konularda da degerlendirmeler yapti. Bu gergevede 1) doviz rezervinin yeterli
diizeyde oldugunu ve 6demeler dengesi kaynakl bir kur baskisi beklemedigini
2) menkul kiymetler portfoyuni toplam bilangonun %10’u olarak sinirlayan
(Issizlik Sigorta Fonu’'ndan alinan menkul kiymetler disarida tutularak halen
yaklasik 70 mlyr TL'ye denk gelen) limitte bir degisiklik planlamadiklarini
vurguladi. Haftalik banka karti ve kredi kart harcama tutarlarina gére tiketimde
ciddi bir diistis kaydedilirken, hava yollari, konaklama ve restoran harcamalari
en fazla etkilenen kalemler oldu. Ancak son veriler dislistin sona erdiginin ve
bazi kalemlerde hafif toparlanmanin isaretlerini verdi. Bu gercevede, bu yil
ikinci ceyrekte ekonominin %15 daralacagini, Uglinci c¢eyrekte tiketim
kaynakli ilimli bir toparlanma olsa da turizmde olasi zayif seyrin sinirlayici etki
yaratacadini son geyrekte aktivitenin daha da hizlanacagini, dolayisiyla yil
genelinde %1.5’lik bir daralma gerceklesebilecegini disliniyoruz. Son olarak
maliye politikasinda destekleyici durusun daha da guglenmesinden hareketle
bitce aciginin GSYHye oraninin %5.5; i¢ talepteki sert duslsin ithalati
sinirlayici etkilerine ve disilk enerji fiyatlarina ragmen, ihracat Gzerindeki artan
baskilar ve turizm gelirlerinde beklenen dususin olumsuz etkisine paralel cari
acigin GSYH’ye oraninin %0.7 olacagini dngéruyoruz.
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Mayis ve Haziran aylarinda yayinlanacak veriler

11 Mayis:
13 Mayis:
13 Mayis:
15 Mayis:
15 Mayis:
20 Mayis:
21 Mayis:
22 Mayis:
22 Mayis:
29 Mayis:
29 Mayis:
1 Haziran:
3 Haziran:

Subat hane halki isgucu istatistikleri
Mart 6demeler dengesi

Mart sanayi Gretimi

Nisan Merkezi Yonetim bltce gerceklesmeleri
Merkez Bankasi beklenti anketi
Mayis tiketici given endeksi

Para politikasi kurulu toplantisi
Mayis reel sektor given endeksi
Mayis kapasite kullanim orani
1C20 GSYH biylimesi

Nisan dis ticaret dengesi

Mayis imalat PMI

Mayis TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligsmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime)

Ekonomik aktivitede kipirdanma isaretleri

12

ic Talep

s Net Dis Talep === GSYH Blyumesi

o Haftalik banka karti ve kredi kart harcama tutarlarina
gbre Mart'tan itibaren tiketimde ciddi bir dasiUs
kaydedilirken, hava yollari, konaklama ve restoran har-
camalari en fazla etkilenen kalemler oldu. Ancak son
veriler diislisiin sona erdiginin ve bazi kalemlerde hafif
toparlanmanin isaretlerini verdi. Salgin kaynakli sokun
bUyUkligl ve hala devam eden oOnlemler dikkate
alindiinda 2020 blylimesine yonelik asagi yonla risk-
lerin hala surdigu séylenebilir.

e Ote yandan, Nisan PMI verilerinde beklenen sert
digtse ragmen, bazi sektdrlerin koronavirls salginin-
dan daha odnce o6ngdrilenden az etkilenecedi an-
lasiliyor.Bu gergevede, Mart’ta kapasite kullanim orani
%81 olan ve Nisan'da %43’e gerileyen otomotiv
sektoriinde bazi buyuk firmalar Nisan sonuna dogru
Uretime donerken, sektériin tamaminin Mayis’'ta ye-
niden faal olacagi haberleri dikkat gekiyor.

Kaynak: MB
Enflasyon gostergelerinin seyri

Zayif talep ve enerji enflasyonu diisirdii
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Malar ——Hizmet ——TUFE Cekirdek Enflasyon

e Arz ve talep kosullarinin ciddi olarak bozuldugu Ni-
san’da %0.57 ile piyasanin ortalama 06ngoérusunin
hafif Gzerindeki aylik rakamin ardindan yillik enflasyon
beklendigi gibi gerileyerek %11.9'dan %10.9’a geldi.
Ote yandan, kurdaki zayifigin beyaz esya, otomobil
gibi buna duyarl Grlnlere yansimasina ragmen, ce-
kirdek enflasyon mangete benzer sekilde hareket
ederek %9.9 ile yeniden tek haneli diizeye dondu.

e Enflasyon verisinin detayina gore: 1) mal grubunda
yillk degisim bir dnceki aya gore gerileyerek %10.6
oldu. Asagi harekette enerji ve temel mallar grubu be-
lirleyici olurken, gida grubu kaynakli baskilar disusu
kismen sinirladi 2) genel olarak fiyatlama dav-
ranislarinin daha az esnek oldugu hizmetler grubunda
yillik enflasyon ise alt kalemlerin geneline yayilan bir
zayiflikla 2018 ortasindan bu yana gbzlenen en dusuk
seviye olan %11.8’e geldi.

Kaynak: TUIK, ING Bank
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Mevsimsellikten arnd. sanayi iiretimi (SU)

Subat SU’de gecici olumlu performans
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Sanayi Uretimi (Mev. Anind., 3A-HO, YY Deg.)

KKO (Duz., 3HO) - sag

e 2020’nin ilk ayinda AA%-0.4’luk daralmanin da ortaya
koydugu Uzere oldukga zayif kalan performansin ar-
dindan, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig
bazda sanayi Uretimi salginin neden oldugu etkilerin
heniiz belirginlesmedigi Subatta AA %1.2’lik dikkate
deger bir artis kaydetti. Ancak, tahmin edilebilecegi
genel beklenti bu performansin gegici oldugu ve
salginin yurtici etkilerinin belirginlestigi Mart ayindan
itibaren sonraki dénemde sanayi Uretiminin énemli
Olclide zayiflayacagi lizerine odaklaniyor.

e Bu cercevede, bluyime goériniminin kiresel ak-
tiviteye duyarhiligi diastnuldiginde kiaresel olgekte
yasanan salgin kaynakli finansal ve ekonomik
gelismelerin  Tldrkiye ekonomisine de olumsuz
yansiyacag! buna bagli olarak bir resesyon ihtimalinin
ciddi 6lgude belirginlestigi sdylenebilir.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Salginin dig ticarete etkileri belirginlegti

e TUIK tarafindan aciklanan dis ticaret rakamlarina
glre; viris salginina dair yurtdisi 6nlemlerin son
haftaya kadar baslamadigi veya sinirli adimlarin
atildig1 dolayisiyla yurtdisindan mal akisinin énemli
Olgiide devam ettigi Mart ayinda ithalat %3.1 artarken,
Tarkiye’'nin ana ticaret partnerlerinin ciddi boyutta
etkilenmesine ve alim taleplerinin azalmasina paralel
ihracat %17.8 geriledi. Buna bagli olarak aylik agik 5.4
mlyr dolarla dnceki yilin ayni ddénemine gdre ne-
redeyse 3 kata yakin artti. 12 aylik birikimli rakam ise
36.5 mlyr dolarla Subat’a gére hizla yikseldi.

¢ Nisan ayina dair Ticaret Bakanlid: tarafindan aciklan-
an veriler ise thalatin %28.3, ihracatin ise muhtemelen
karantina sartlarinin éne ¢iktigi Avrupa pazarlarindaki
talep dususunin etkisiyle %41.4 daraldigini ortaya
koydu. Buna bagl olarak aylik acgik Nisan 2019’daki
2.7 mlyr dolardan 5.0 mlyr dolara ulasti.

12 aylik cari fazla azalmaya devam ett
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Kaynak: TUIK, ING Bank
Cari dengenin geligimi
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Cari Denge ihracatin ithalati Karsllama Orani (%)

e Salgin soku 6ncesini gosteren Subat cari denge -1.2
mlyr dolarlik agida isaret etti. Cari acik temelde -1.9
mlyr dolar dizeyindeki dis ticaret agigi ve -0.7 mlyr
dolarlik birincil dengeden kaynaklanirken, hizmetler
dengesi 1.5 mlyr dolar fazlayla rakamin daha da
blyumesini engelledi. Buna bagli olarak, Eylil'de 19.2
mlyr dolarla tarihi yiksek dlizeye ulasan cari fazla son-
raki dénemde gerilese de yilin ikinci ayinda da 6.1
mlyr dolarla artida kaldi.

e Finansman tarafinda; Subat'ta yerlesiklerin yurtdisinda
tuttuklari varliklari, 6zellikle bankalarin Tirkiye disinda
sahip olduklari mevduatlari, azaltarak yurticine getir-
meleri yaninda bor¢ yaratan iglemlerin sinirli da olsa
destekledigi sermaye girisleriyle net sermaye akimlari
3.1 mlyr dolarla pozitif oldu. Net hata&noksan kaynakl
1.1 mlyr dolarhk girisin cari agiga eklenmesiyle resmi
rezervlerde 3.0 mlyr dolarlik bir artis gbézlendi.

Kaynak: MB, ING Bank
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12 aylik birikimli biitge acigi (mlyr TL)

Maliye politikasinda esneme alam kullaniliyor
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Program tanimh bitce gdstergelerine gére Merkezi
Yoénetim butgesi yilin ilk ¢geyreginde gegen yilin ayni
doénemine goére daha olumlu bir performans sergilerk-
en, bir defaya mahsus etkilerin disarida birakildigi faiz
disi denge kaleminde kaydedilen agik %8.9 disusle -
43 mlyr TL’ye geriledi.

Koronavirls kaynakli sokun Turkiye ekonomisi Uzerin-
deki etkilerini sinirlayabilme adina alinan énlemler ve
bu c¢ercevede vergi gelirlerinde hem ertelemeler
kaynakli hem de blylimenin zayiflamasi sonucu
beklenen dislis bu yil butge agigini artiracaktir. Buna
paralel olarak, halen benzer Ulkelerle karsilastirildigin-
da oldukg¢a dislik olan kamu borg stokunun ve brt

Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Adu Eyl Eki Kos Ara finansman ihtiyacinin ciddi olglide destekleyici hale
2018 — 019 —— 2020 gelen maliye politikasi durusunun bir sonucu olarak
2020’de ylukselecegi 6ngortlebilir.
Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank
MB Fonlamasi MB ard arda sekizinci kez faiz indirdi
26 - ( 76 e MB, 2019 ortasindan bu yana devam eden faiz indirim
surecini uzatarak, politika faizini 100 baz puan disusle
27 | s ard arda sekizinci kez asagi c¢ekti. Bankanin bu
L 70 kararinda, bir streden beri vurguladidi i¢ talepteki za-
yiflik yaninda, azalan enflasyon baskisi ve gevseme
18 1 L 67 yéninde gicli adimlar atan kiiresel merkez
bankalarinin kararlarina paralel daha destekleyici hale
14 - [ 64 gelen kiiresel ortamin belirleyici oldugu séylenebilir.
6l e PPK notunda MB ayrica 1) kuresel goérinim, 2)
10 1 | sg salginin ekonomiye etkilerini sinirlama adina rel
’ sektore kredi akisinin kesintisiz devaminin, firmalara
6t+——rr———— 55 nakit akiginin desteklenmesinin ve finansal piyasalarin
222222232 2T22TTR KIS saglikli bir sekilde faaliyet géstermesinin finansal isti-
s 8338833838 ==238 8338 krar agisindan énemi 3) dis dengelenme siireci ve cari
——— MB'nin Agirliki Fonlama Maliyeti dengede disen petrol fiyatlari ve zayiflayan i¢ talebe
) paralel ithalatin daralmasiyla beklenen 1hmli seyir
Sepet (50:50 EUR-USD) sag konularinda goruslerini belirtti.
Kaynak: MB, ING Bank
Dolar Endeksi ve TL Kur Mayis’ta tarihi yiiksek diizeyi gordi
103 r 55 e Subat baginda 6.0 seviyesinin altinda seyreden Dolar/
102 TL kuru sonraki aylarda oldukca ylksek seyreden
101 F 58 enflasyona ve dislsin durdugu enflasyon beklen-
tilerine ragmen MB’nin faiz indirim slrecine devam
100 - 61 etmesi ama daha 6nemlisi koronavirlis kaynakl artan
99 risk algisinin gelismekte olan ulke para birimlerine
98 F 64 yansimasl ve oldukga yiksek olan dig finansman ih-
tiyaci yaninda MB’nin rezervlerinde dikkat c¢ekici
97 r 67 distsin de etkisi sonucu hizli bir yikselisle Mayis
96 basinda daha onceki tarihi ylksek duzeyini asarak
95 - 70 7.25'e ulasti. BDDK’nin attigi adimlarla bir miktar ger-
ilese de kur halen 7.0 seviyesinin Uzerinde seyrediyor.
94 - . ———— 73
232222232228 IRA e Ayni sekilde 50:50 Dolar: Euro sepeti hizla yikselerek
g 83835 3838 =S &35 8 338 38 7.4’e geldi. Bu hareketlerin ardindan sene bagindan
) bu yana TL'de yaklasik deger kaybi Dolar'a karsi %
Dolar Endeksi Dolar/TL

20’ye, sepete karsi yaklasik %17.5’e geldi.

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

Tahvil faizlerinde sert diisus kaydedildi
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o Kuresel Olcekteki sert dalgalanmanin tetikledigi

kaldiragsizlasma egilimi yurtigi tahvil piyasasinda da
yabanci yatirimcilarin sene basindan beri belirgin olan
satig egilimini Nisan’da hizlandirdi. Dolayisiyla, ilk dort
ayda toplamda 5.5 mlyr dolar satisa ve bunun 1.1 mlyr
dolari sadece Nisan’da gergeklesmesine ragmen tahvil
faizleri ayin ikinci yarisinda beklentilerin 6tesinde bir
disUs sergiledi. Buna paralel olarak, 2 yillik tahvil faizi
%12.5 seviyelerinden %9’un altina, 10 yillik tahvil faizi
ise %14.5-15 araligindan %12’in altina kadar geldikten
sonra son iki glinde bir miktar ylkseldi.

Son bir ka¢ haftadaki bu sert hareket temelde
BDDK’nin getirdigi aktif rasyosu yukdmluluginin ar-
dindan bankalarin rasyonun payinda kredilerini ve
MB’yle swaplarini artirma yaninda menkul kiymet port-
foylerini daha da blyitme gabalarindan kaynaklandi.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii kredi biiyiimesi

Kredi bilyiimesi Nisan’da ivme kazandi
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Kredi Buytumesi (% YY)
Kredi Buytmesi (Kur Etkisinden Arind., % YY)
Kredi Blytmesi (13H-HO, Kur Etkis. Arind., Yilikland., % YY)

e Covid-19 salgininin  etkiledigi pek ¢ok Ulkede

bankalarin kredilendirme istahi azalirken, Turkiye'de
MB’nin zorunlu karsliliklari kullanarak bankalari kredi
vermeye yonlendirici adimlari, piyasalardaki dalgalan-
manin ardindan BDDK’nin dlzenleme altyapisinda
bankalari destekleyici degisiklikleri ve yeni Kredi Gar-
anti Fonu girisimi kamu bankalarinin dnculiginde
basta TL Ticari Krediler olmak tzere giglu bir kredi
ivmesini de beraberinde getirdi. Buna bagh olarak
sektérde Nisan’daki kredi buylimesi %8.1’e (TL sirket
kredileri: %12.1), sene basindan bu yana artis ise %
17’ye (TL sirket kredileri: %24.4) ulast.

Ote yandan, BDDK’nin Mayis’tan itibaren uygulamaya
koydugu aktif rasyosunu tutturma ¢abalari banka dav-
raniglarini etkilerken, kredi buyimesini destekleyici
yeni bir etki yaratacagi beklentileri 6ne ¢ikiyor.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE iG BORG IHALELERI

2019 Toplam Satis Miktari 152,036
Piyasa Cevrim Orani 95.7%
| SATI$ MIKTARI (TRYmilyon)
iHRAG VADE IHALE- FAIZ ORANI PiYASA KAMU KURUM. TOPLAM
TARIHI TARIHI | TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
TUFEX 11.03.2020 | 29.01.2025 252 2.39 2.41 2,506.4 2,535.1 346.0 350.0 2,852.5 2,885.1
KUPONSUZ | 11.03.2020 | 09.06.2021 3.17 11.30 11.14 2,660.3 2,331.2 2,921.4 2,560.0 5,581.7 4,891.2
§ FRN 11.03.2020 | 04.11.2026 2.31 14.41 14.93 2,046.3 2,130.9 720.2 750.0 2,766.5 2,880.9
SABIT KUPON| 25.03.2020 | 20.10.2021 1.58 10.65 10.94 2,364.8 2,607.8 1,995.1 2,200.0 4,359.9 4,807.8
TLREF 25.03.2020 | 21.06.2023 1.15 10.10 10.49 3,570.8 3,561.1 0.0 0.0 3,570.8 3,561.1
KUPONSUZ | 08.04.2020 | 09.06.2021 1.81 1211 11.99 8,111.2 7,102.3 571.0 500.0 8,682.3 7,602.3
TUFEX 08.04.2020 | 28.06.2028 1.34 3.55 3.58 3,422.9 4,397.7 467.0 600.0 3,889.9 4,997.7
- TLREF 08.04.2020 | 21.06.2023 1.21 10.47 10.89 6,240.3 6,185.2 0.0 0.0 6,240.3 6,185.2
(]
2 TUFEX 22.04.2020 | 03.05.2023 213 1.99 1.99 6,176.6 12,370.0 0.0 0.0 6,176.6 12,370.0
BONO 29.04.2020 | 07.10.2020 1.69 7.63 7.79 6,782.2 6,560.9 0.0 0.0 6,782.2 6,560.9
FRN 29.04.2020 | 04.11.2026 1.68 14.50 15.03 4,756.0 5,029.1 0.0 0.0 4,756.0 5,029.1
SABIT KUPON| 29.04.2020 | 20.10.2021 1.67 8.77 8.97 2,878.7 3,083.1 280.1 300.0 3,158.8 3,383.1

Toplam Satis Miktari** 102,754

Piyasa Cevrim Orani 107.5%

* TUFE'ye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikasi ihraciyla yapilan satiglar ve yurtigi déviz borglanmalari ile altina dayali menkul kiymet ihraglari harig.

ic borglanma programi -Mayis 2020 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
13 ay (399 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 04-05-2020 06-05-2020 09-06-2021
2 yi1l (728 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag) 05-05-2020 06-05-2020 04-05-2022
5 yil (1729 gun) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 05-05-2020 06-05-2020 29-01-2025
1 yil (497 gilin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 11-05-2020 13-05-2020 22-09-2021
7 yil (2548 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 11-05-2020 13-05-2020 05-05-2027
3 yil (1134 gin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 12-05-2020 13-05-2020 21-06-2023
8 yil (2968 gln) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 12-05-2020 13-05-2020 28-06-2028
6 ay (182 giin) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 22-05-2020 27-05-2020 25-11-2020
6 ay (196 gun) Hazine bonosu (ilk ihrag) 22-05-2020 27-05-2020 09-12-2020
ic borglanma programi -Haziran 2020 ayi ihale takvimi
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
12 ay (364 gin) Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 08-06-2020 10-06-2020 09-06-2021
2 y1l (693 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 09-06-2020 10-06-2020 04-05-2022
7 yil (2520 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 09-06-2020 10-06-2020 05-05-2027
6 ay (175 giin) Hazine bonosu (yeniden ihrag) 15-06-2020 " 17-06-2020 09-12-2020
3 yil (1099 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 16-06-2020 17-06-2020 21-06-2023
4 yil (1498 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 16-06-2020 17-06-2020 24-07-2024
2 y1l (728 giin) TUFE'ye endeksli kira sertifikasi (dogrudan satis) 23-06-2020 24-06-2020 22-06-2022
5 yil (1820 gun) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 23-06-2020 24-06-2020 18-06-2025
i¢ borglanma programi -Temmuz 2020 ayi ihale takvimi
Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
13 ay (406 gin) Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 06-07-2020 08-07-2020 18-08-2021
7 yil (2492 gun) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 06-07-2020 08-07-2020 05-05-2027
2 y1l (665 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 07-07-2020 08-07-2020 04-05-2022
3 yil (1092 giin) TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 07-07-2020 08-07-2020 05-07-2023
5 ay (140 giin) Hazine bonosu (yeniden ihrag) 20-07-2020 " 22-07-2020 09-12-2020
4 yil (1463 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 21-07-2020 22-07-2020 24-07-2024
5 yil (1792 gln) TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 21-07-2020 22-07-2020 18-06-2025
Milyon TL Piyasa Kuml':;;:: TOPLAM

01.05.2020 28 0 28

06.05.2020 170 18 188

13.06.2020 8,111 2,539 10,650

20.05.2020 838 566 1,403

29.05.2020 7,323 0 7,323

TOPLAM 16,470 3,122 19,592

10.06.2020 8,430 2,281 10,711

17.06.2020 1,060 84 1,145

19.06.2020 96 1 97

22.06.2020 62 0 62

24.06.2020 246 0 246

TOPLAM 9,894 2,366 12,261

01.07.2020 1 0 1

08.07.2020 10,404 6,003 16,408

15.07.2020 949 195 1,144

17.07.2020 17 0 "7

22.07.2020 1,366 435 1,801

29.07.2020 897 121 1,018

TOPLAM 13,734 6,754 20,488

6
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EK B:

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019T | 2020T 2021T
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila - YY) 4.7 8.5 111 4.8 8.5 5.2 6.1 32 75 28 0.9 -1.5 4.0
Ozel tiketim (% YY) 3.7 108 123 32 7.9 3.0 5.4 37 6.2 0.0 0.7 04 52
Kamu tiiketimi (% YY) 8.1 1.7 1.1 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 6.6 44 43 0.8
Yatirim (%YY) 205 225 238 27 13.8 5.1 9.3 22 8.2 06 -124 | -64 54
Sanayi Uretimi (%YY) -107 137 147 4.2 7.2 5.7 5.8 34 9.0 1.3 05 -1.8 4.9
Yil sonu igsizlik orani /%) 130 111 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 109 109 1.0 137 | 1560 142
Nominal GSYH (TL milyar) 999 1,160 1,394 1570 1,810 2,044 2339 2609 3111 3724 4280 4,636 5212
Nominal GSYH (EUR milyar) 463 583 593 681 705 706 772 781 750 654 673 598 630
Nominal GSYH (US$ milyar) 645 770 828 878 939 932 851 869 859 785 757 681 722
Kisi bagina GSYH (US$) 8,980 10,560 11,205 11,588 12,480 12,112 11,019 10,883 10,616 9,693 9,127 8,081 8518
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 6.3 8.6 6.5 8.9 75 8.9 7.7 7.8 11.1 163 152 | 104 8.5
TUFE (yil sonu %YY) 6.5 6.4 10.4 6.2 74 8.2 8.8 8.5 19 203 118 8.3 9.3
YI-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 1.2 8.5 11.1 6.1 45 10.2 5.3 43 158 270 176 7.9 9.0
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide blitge dengesi 5.3 -3.5 -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -15 -1.9 2.9 5.5 -4.5
Faiz digI denge 0.0 0.7 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0 0.5 2.6 -1.8
Toplam kamu borcu 438 400 364 327 34 28.6 215 282 282 304 334 37 373
Dig Denge
ihracat (US$ milyar) 109.7 1210 1424 1619 1674 1733 1549 1526 1692 1789 1823 1759 1919
ithalat (US$ milyar) 1345 1773 2316 2273 2493 2399 2039 1926 2278 219.7 1989 1958 2237
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) 248 563 -892 654 -819 -666 490 -399 586 -408 -166 @ -199 -318
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -3.8 73 108 74 8.7 7.1 5.8 -4.6 6.8 5.2 2.2 2.9 4.4
Cari denge (US$ milyar) -114 446 -744 480 559 -388 273 -268 406 207 87 49 1241
Cari denge (GSYH %) -1.8 5.8 9.0 5.5 5.9 -4.2 -3.2 -3.1 4.7 2.6 1.1 0.7 -1.7
Net dogrudan yatinm (US$ milyar) 7.0 7.6 13.8 9.6 9.9 6.3 14.2 10.8 8.4 94 5.6 48 6.7
Net dogrudan yatinm (GSYH %) 1.1 1.0 1.7 11 1.1 0.7 1.7 1.2 1.0 1.2 0.7 0.7 0.9
Cari aglk + net dogrudan yatirm (GSYH %) 0.7 4.8 7.3 4.4 4.9 -3.5 -15 -1.8 -3.7 -14 1.9 0.0 0.8
ihracat hacmi - miktar (%YY) -8 11 6 16 -1 5 1 4 9 5 7 0 6
ithalat hacmi - miktar (%YY) -13 18 13 1 8 -1 1 5 9 9 -5 2 6
Daéviz rezervleri (altin harig, US$ milyar) 696 807 783 1003 1120 1063 957 921 841 720 812 | 560 603
ithalati karsilama orani (ay) 6.2 55 4.1 53 54 53 5.6 57 44 39 49 34 3.2
Borg Gostergeleri
Briit dig borg stoku (US$ milyar) 268 291 305 342 395 407 400 409 454 444 437 429 434
Briit dis borg stoku (GSYH %) 42 38 37 39 42 44 47 47 53 57 58 63 60
Briit dis borg stoku (ihracat %) 245 241 214 211 236 235 258 268 269 248 240 244 226
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 500 559 512 529  56.4 49.6 48.8 741 826 828 836 | 798 621
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 9 7 6 6 6 5 6 9 10 11 11 12 9
Toplam dis borg servisi (ihracat %) 54 46 36 33 34 29 32 49 49 46 46 45 32
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 650 650 575 550 450 8.25 750 8.00 800 2400 1200 | 8.00 8.0
Genis para arzi (%YY) 130 191 148 102 222 11.9 171 183 157 191 263 9.3 134
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 10.2 74 8.6 8.9 5.7 8.5 9.5 8.6 111 176 175 8.2 8.4
USD/TL yil sonu 1.51 155  1.91 178 213 232 292 353 379 529 595 690 750
USD/TL ortalama 155 151 168 179 193 219 275 303 364 485 567 @ 6.8  7.23
EUR/TL yil sonu 216 205 246 235 294 2.82 317 371 455 605 667 | 828 825
EUR/TL ortalama 216 199 235 230 257 2.90 303 334 415 570 636 | 775 827
EURMSD yil sonu 143 1.34 130 132 1.37 1.21 1.09 .06 120 114 112 | 120 1.10
EUR/USD ortalama 140 143 134 129 132 1.38 1.21 1.11 113 117 112 113  1.15
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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 yatinm amaglari,
finansal durumu veya aracglari géz oniinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Yayindaki bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanligi kapsaminda olmadidi gibi, yatirim, hukuk veya vergi
konusunda tavsiye niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak igin bir teklif veya
talep de degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin
yayim tarihi itibariyla yanlig/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve
tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.S. ve c¢alisanlari bu yayinin kullanimindan kaynaklanan herhangi bir
dogrudan, dolayh veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi muddetce, goérus,
ongori veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh Glkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gecen 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 gerekgeyle cogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklari sakhdir. Bu
belgeyi Ureten tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir
ve Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Diizenleme 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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