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Yurtici piyasalarda olumlu goériiniim belirginlesiyor...

Son dénemdeki kiresel gelismelere bakildiginda; éngdérulenden daha ylUksek
cikan ABD enflasyon verileri bu yilin kalanina yonelik faiz indirim beklentilerin-
de revizyona yol agmaya devam ediyor. Ancak, daha kati kisa vadeli enflasyon
egilimlerine ragmen ekonomik aktivitenin kademeli olarak yavaslamaya devam
etmesi hala faiz indirimi fiyatlamasini da beraberinde getiriyor. Bu ortamda
ABD Merkez Bankasi (Fed) enflasyon gériniminde iyilesme saglanana veya
istihdam piyasasi agik¢a zayiflayana kadar faiz oranlarini mevcut seviyelerde
birakmaya hazir oldugu sinyalini verirken, ING kuresel arastirma ekibi Eylil
ayinda bir faiz indirimi gelecegi beklentisini koruyor. ING’ye gére bdyle bir adim
icin, aylik ¢ekirdek enflasyonun en az ¢ kez %0.2 veya altinda gerceklesmesi,
issizlik oraninin %4'Un Uzerine gikmasi ve tiketici harcamalarindaki biyime-
nin ivme kaybettigine dair daha fazla kanit gerekiyor. Avro Bdlgesinde ise man-
set enflasyon %2.4'te sabit kalsa da, i¢ talepte gézlenen toparlanma isaretleri
enflasyonu daha kati hale getirme potansiyeli tasiyor. Ote yandan, Nisan ayina
iliskin bazi géstergeler hizmet enflasyonunun 6éniimuzdeki aylarda ihmh seyret-
meye devam etmesinin beklendigini ortaya koyuyor. Dolayisiyla, %Z2'lik hedefe
yaklastikga enflasyon konusunda daha karigik bir gériniim ortaya ¢ikiyor. Ki-
resel ING, yine de ekonomik ortamin Haziran ayinda bir faiz indirimi i¢in yete-
rince iyi oldugunu ve Avrupa Merkez Bankasi (Ecb)'nin bu adimin ardindan
verilere bagli karar almaya yonelecegini dngéruyor. Yurticinde ise, Mart sonun-
daki yerel secimlerin ardindan oynaklik azaldi, net doviz rezervleri hizh bir se-
kilde artis egilimine déndu, karar alicilardan gelen siki para ve maliye politika-
larinin devam edecegi mesajlariyla TL varliklara yénelim yeniden basladi. Bu
cercevede, Mart ayinda MB'nin 500 baz puanlik beklenmedik ve giglu bir faiz
artinmi, genig bir makro-ihtiyati tedbirler seti ve likidite sikilagstirmasi da dahil
olmak uzere attigi adimlar, enflasyonla miicadele 6ncelidine iligkin endiseleri
azaltirken, hem yerli hem de yabanci yatinmcilarin TL varlklara olan glvenini
desteklemeye katkida bulundu. Subat ayina kiyasla, tiketici kredisi faizleri %
17.4 puan artarak (son iki haftada kademeli olarak gerilese de) %76.4'e, 3 ay-
Ik TL mevduat faizi ise %16.2 puan artarak (bilesik bazda) %68.1'e yikseldi.
Alinan 6nlemler, politika faizinin ima ettiginden daha siki bir genel parasal du-
rusa isaret ediyor. Ote yandan, yurt ici yerlesiklerin déviz mevduatlari 26 Ni-
san'a kadar olan bes haftada 6.6 mlyr dolar azalarak, Mart ayindaki faiz arti-
sindan onceki U¢ haftada gergeklesen 10.4 mlyr dolarlik birikimli artisin dnemli
bir kismini tersine ¢evirdi. Tahvillere yabanci akimi ise son bes haftada kimu-
latif 1.6 mlyr dolar ile giris yoniinde olurken, hisse senetleri ve doviz swaplari
yoluyla girigler ayni dénemde toparlandi. Bu gelismelerin ardindan; MB’nin
swaplar hari¢ net rezerv pozisyonu (29 Mart-26 Nisan arasinda) 17.0 mlyr do-
lar civarinda dikkate deger bir iyilesme kaydetti. Ancak, brut rezervler nispeten
yatay seyretti. Bu durum, MB’nin banka swaplari yoluyla yaratilan TL likiditesini
kontrol altina almak igin bu arag¢ yoluyla topladidi rezervleri azaltmayi tercih
ettigini gésterdi. Dolayisiyla, TL likiditesindeki kontrolli seyrin bir sonucu olarak
gecelik repo faizi %53 ile faiz koridorunun Ust bandina yakin kaldi. Mart’ta
Fitch'in ardindan Mayis basinda S&P de Tirkiye'nin kredi notunu "B "den
"B+"ya yukseltti. Kurulug, yerel secimlerin ardindan dis dengelenmenin de etki-
siyle para, maliye ve gelirler politikasi arasindaki koordinasyonun iyilesecegini
belirtti. Turkiye'yi Fitch ve S&P'nin iki kademe altinda derecelendirdigi ve politi-
ka surekliliginin enflasyon beklentileri, rezervler ve ddviz kuru istikrari Gzerinde
daha fazla olumlu etki saglayabilecegi dusunuldiginde Moody's'in de Temmuz
ayindaki diizenli degerlendirmesinde not artisina gitme ihtimali 6ne cikiyor.
Enflasyon tarafinda ise Nisan ayi enflasyonunun beklentilerin altinda gergek-
lesmesi fiyat dinamiklerindeki bozulmanin devam ettigini géstermekte ve enf-
lasyonla mucadele surecindeki zorluklari teyit etmektedir. Enflasyon gorini-
muindeki risklere bagli olarak, politika faizinin 2024’Gn son aylarina kadar bu
seviyelerde kalacagini, ancak enflasyon goériniminin bir sonucu olarak politi-
ka faizinde yukari yonlu risklerin stirdigind disuntyoruz.
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Mart sanayi Uretimi

Mart hane halki isgucu istatistikleri
Mart 6demeler dengesi

Nisan Merkezi Yénetim butce gerceklesmeleri
Piyasa katilimcilari anketi

Tulketici gliven endeksi

Reel sektor gliven endeksi
Kapasite kullanim orani

Para politikasi kurulu toplantisi
Nisan dis ticaret dengesi

1¢C GSYH

Mayis imalat PMI

Mayis TUFE, Yi-UFE

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

Bilyiimede yavasiama beklentileri gligleniyor

24

e GSYH buyumesinin ilk geyrekte destekleyici bltge uy-

20

16

12

mmmm Net Dig Talep

——— GSYH Buytmesi

gulamalari ve asgari Ucret artisinin etkisiyle nispeten
glgli olacagi yoniinde goérus birligi bulunuyor.

e Ote yandan, yerel secimler dncesinde kredi talebinde

yasanan artisin ardindan MB TL cinsinden kredilere
kisittamalar getirmisti. Son veriler, bu kisitlamalarin
tlketici kredi karti harcamalarindaki keskin disits de
dahil olmak Uzere kredi biylmesinde hizl bir yavasla-
maya neden oldugunu ortaya koyuyor. Dolayisiyla,
MB'nin attigi adimlarin etkisiyle sikilagan finansal
kosullar ve devam eden fiyat baskilari ile satin alma
glcundeki zayiflamaya paralel bayimenin bu yilin ikin-
ci ve uguncl geyreklerinde ivme kaybetmesi bekleni-
yor. Nitekim, Subat ve Mart aylarinda 50 esiginin
Uzerinde seyreden PMI, vyeni sipariglerdeki ya-
vaglamanin devam etmesinin bir sonucu olarak Nisan
ayinda 49.3 ile bu seviyenin altina geriledi.

Kaynak: TUIK, ING
Enflasyon gostergelerinin seyri

Enflasyonun ana egilimi Nisan’da degismedi
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Cekirdek Enflasyon

o Aylik

%3.18 ile beklentilerin altinda gergeklesen
enflasyonun ardindan yillik rakam bir ay énceki %68.5
seviyesinden %69.8'e yukseldi. Aylik verinin beklen-
tilerin altinda kalmasinda gida fiyatlar etkili olurken,
fiyat dinamiklerinde genele yayilan bozulmanin siirme-
siyle gekirdek enflasyon ve hizmet enflasyonu ylksek
seyrini korudu. ilk dért aydaki birikimli enflasyon ise
MB'nin bu yil i¢cin 6ngdrdidu %36'ya kiyasla %18.7
olarak gerceklesti.

Mevsimsellikten arindiriimig bazda g¢ekirdek enflasyon
Ocak ayindaki sigramanin ardindan dismeye devam
etse de, yuksek seviyesini korudu. MB’nin Ocak harig
yilin ilk yarisinda ortalama %3 civarinda seyredecegi
tahminine ragmen, aylik manset enflasyonun ana egili-
mi ise hizmet sektoriindeki ylksek seyrin etkisiyle
degismeyerek %3'Un Uzerinde kaldi ve enflasyondaki
disUsun énundeki zorluklari bir kez daha teyit etti.

Kaynak: TUIK, ING
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Sanayi Uretimi (SU) & PMI

Subat ayinda sanayi liretimi hizlandi
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e Takvim etkisinden arindiriimis sanayi Uretimi Subatta
depremin gegen yilin ayni ayindaki Uretimi azalt-
masinin etkisiyle YY %11.5 artis kaydetti. Mevsim ve
takvim etkilerinden arindiriimis endeks ise AA %3.2
blylimeyle tim zamanlarin en yuksek seviyesine
ulasti ve yerel secimler 6éncesinde ekonomik aktiviten-
in guglendigini gosterdi.

o Alt kirllimda; enerji AA%-0.8 ile iimli daralirken, diger
gruplar buyime kaydetti. Bunlardan sermaye mallari
AA %11.3 ile en yuksek artisi kaydederken, onu da-
yaniksiz (AA %1.86) ve dayanikli (AA %1.48) mallar
izledi. Imalat sanayindeki toparlanma (AA %3.8) ise
yirmi dort sektdrden on sekizinin olumlu katki sagla-
maslyla genis tabanlh oldu. Sektorler arasinda imalata
en yiksek katkiyi %2.1 puan ile (savunma sanayi
agirlikh) diger ulagim araclari sagladi.

Kaynak: TUIK, Markit, ING

Perakende Satiglar & Tiiketici Giiveni

Perakende satiglar Subat’ta giiciinii korudu
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—— Perakende Satislar (mevs. diz,, 3a-ho, %CC)

Tuketici Gveni (mev.diz, 3a-ho, sag)

e Takvim etkilerinden arindirilmis perakende satig hacmi
Subat’ta YY %25.1 artarak bir ay énceki yillik perfor-
mansa (yillik %13,7) kiyasla hizlanarak, 2023’'Gn ayni
ayinda depremlerle olusan kigulk bazin etkisini ortaya
koydu. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis en-
deks ise gucli seyrini surdirdi ve AA %3.5 ile Mart
2023’ten bu yana en ylksek aylik bliylimeyi kaydetti.
Perakende satiglar ve Subat ayinda tiketim mallari
ithalatindaki artig, i¢ talep kosullarinin glcli seyret-
tigine isaret ediyor.

o Mevsimsellikten arindiriimis issizlik orani Subat'ta bir
ay Onceki %9 seviyesinden %8.7'ye gerilevi dnceki
dort aydaki %8.5-9 araliginda olan seyrini korudu. Za-
mana baglh eksik istihdam, igsizlik ve potansiyel
isgucunin toplamindan olusan atil igglcu orani ise
aylik bazda Nisan 2021’den bu yana gdzlenen en
yuksek deger olan %26.4'ten %24.5'e geriledi.

Kaynak: TUIK, ING
Cari dengenin geligsimi

Subat’ta cari agik dnemli digiide daraldi
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CariDenge ihracatinithalati Karsilama Orani (%)

e Cari islemler hesabi bu yilin ikinci ayinda beklentilerin
altinda 3.3 milyar dolar agik verdi. Gegen yilin ayni
aylyla karsilastinldiginda gdzlenen gelismeler sdyle
siralanabilir: i) Subat 2023’te 3.4 mlyr dolar olan altin
ticareti acigr 0.7 mlyr dolara geriledi ii) Net enerji ti-
caretinde devam eden toparlanma ile agik 5.8 mlyr
dolardan 4.4 mlyr dolara geldi ve iii) Cekirdek ticaret
dengesi ise 0.9 mlyr dolarlik hafif bir agiktan 0.6 mlyr
dolar fazlaya déndu.

e Sermaye hesabinda ise resmi sermaye hareketleri bir
ay onceki hafif ¢ikislarin ardindan Subatta 2.0 mlyr
dolarlik bie girise donse de oldukga zayif kaldi.
Eylil'den beri belirginlesen net hata ve noksan
cikiglar ise Subatta 5.0 mlyr dolar ile devam etti
(cikiglar son 12 ayda 17.4 mlyr dizeyinde). Aylik cari
acik ve zayif sermaye girisleri ile resmi rezervler 6.2
mlyr dolarlik bir diglis kaydetti.

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

Hilkiimetten harcama kesintisi sinyali
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e Dogrudan ve dolayl vergi tahsilatlarindaki gugli seyre
ragmen, Mart bitgesi, MB kar transferinin bu yil tekrar-
lanmamasi yaninda personel harcamalari ile cari
transferlerin faiz digi harcamalari artirmasi nedeniyle
gecen yilin ayni ayina kiyasla zayif bir performans
sergiledi. Buna gore, bitce gegen yilin ayni ayinda
47.2 milyar TL acik verirken, bu yil Mart ayinda 209
milyar TL acgik verdi ve son 12 aylik agik 1,638 milyar
TL'ye (GSYH'nin %5.5') ylkseldi. OVP'de 2024 igin
bitce acigr tahmini GSYH'nin %6.4'U seviyesindeydi.

e Kisitlayici  énlemlerin  alinmamasi halinde, butce
aciginin GSYH'ye oraninin bu yilin geri kalaninda da-
ha da artabilecedi disindldiginde Maliye Bakani
Mehmet Simsek’in kamu sektoriinde harcama kontroli
konusunda kararli adimlar atilacagina dair agiklama-
lari olumlu olarak degerlendirilebilir.

MB Nisan’da sahin tutumunu siirdiirdii

2022 —2023 —8—2024
Kaynak: Maliye Bakanligi, ING
MB Fonlamasi
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¢ Nisan faiz kararinda MB, politika faizini beklentiye par-
alel olarak %50 seviyesinde sabit tutarken, finansal
kosullardaki belirgin sikilasma ve parasal aktarimdaki
gecikmeli etkileri kararin temel belirleyicileri olarak
gOsterdi. Banka ayrica, enflasyon goérinimine olan
duyarhligini korudu ve yukari yonla risklere karsi ih-
tiyath durusunu vyineledi. Bu dogrultuda banka,
"enflasyon goriniminde belirgin ve kalici bir bozulma
ongoérilmesi  halinde para politikasi durusunun
sikilastirilacagin" bir kez daha wvurguladi. Bu da
enflasyon verilerine bagh olarak ilave artirimlara kapiyi
acik tuttugu anlamina geliyor.

e Banka politika faizinin mevcut seviyesinin ihtiya¢ duy-
uldugu surece korunacagini ve faiz indirimine basla-
mak icin iki kriterini tekrarladi: i) aylik enflasyonun ana
egiliminde 6nemli ve surekli bir dugus ii) enflasyon
beklentilerinin MB'nin tahmin araligina yakinsamasi.

Kaynak: MB, ING
Dolar Endeksi ve TL

TL’de giiglii seyir Nisan’da belirginlesti
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Dolar Endeksi Dolar/TL

e Mart ayinda MB'nin faizleri yiksek ve parasal kosullari
siki tutma kararhlidi ile sahin bir durus sergilemesi ve
500 baz puanlik bir faiz artisini da iceren bir dizi
sikilagtinnct adim atmasi ile birlikte Lira’'ya yonelik
yabanci ilgisi yeniden basladi. Mevduat faiz oranlarini
yukari gekme cabalari da TL cinsi varliklara olan
ybnelimi tesvik etmekte ve tasarruflari 6zendirerek ic
talebi azaltici etki yaratici bekleniyor.

e Bu gelismelerin ardindan, toplam TL mevduatlarindaki
faiz oranlar %60' asarken, TL'nin mevduat tabaninda-
ki payl son zamanlarda yeniden artis egilimine déndu.
Bu gelismelerin ardindan doéviz piyasasinda oynaklik
onemli Olgclide azalirken Dolar/TL kuru o6zellikle Ni-
san’in ikinci yarisinda belirgin dlglide geriledi. Ote yan-
dan, MB bilangosu gelismeleri segimler sonrasi doviz
alimlarinin artarak surdigunu ortaya koyuyor.

Kaynak: Refinitiv, ING
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2 ve 10 yillik tahvil faiz farki

Tahvil faizlerinde yiiksek seyir Nisan’da sirdii
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e Nisan'daki faiz kararina dair agiklamasinda MB, hiz-

met enflasyonunda katihdin ve yurt ici talepte direncin
surdigidnd yinelerken, enflasyon gortinimiine iligkin
hassasiyetini korudu ve enflasyonda yukari yonli risk-
lere kargi ihtiyatli durusunu yineledi. Buna gére, banka
gugcli sikilastirma egilimini korudu ve gerektiginde ek
faiz artisina gidilebilecegi vurgusunu korudu.

Nisan enflasyonunun %68.5 oldugu g6z Oniine
alindiginda, gergeklesen enflasyona gore hesaplanan
reel politika faizi ekside kalmaya devam ederken,
enflasyon beklentisine goére reel politika faizi %15'e
yakin seyretmektedir (12 aylik enflasyon beklentisi %
35.2'dir). Ancak, yakin vadede enflasyonun
ylkselecek olmasi reel getirileri olumsuz etkileyen bir
unsur olarak dikkat ¢ekiyor. Bu ortamda tahvil faizleri
ise ylksek seyrini surdirdu.

Kaynak: Refinitiv, ING

Krediler (13h-ho, kur etkisi harig, yilliklan., %)

MB’den Nisan’da yeni adimlar

50
40
30
20
10

0

-10

20

30

40

04-21
05-21
07-21
09-21
11-21

Sector

08-22
10-22
12-22
02-23

State Banks

<
[aN)

24
24

l
M
o O O

11-23

Private Banks

e Nisan'da MB, KKM ve TL mevduatlar igin uygulanan

zorunlu karsiliklara 6denen faiz oranlarini artirdi. Buna
gore, KKM'ye uygulanan azami faiz orani %25'ten %
30'a (politika faizinin %60"), TL mevduata uygulanan
azami faiz orani ise KKM'den standart TL mevduata
dénusuim ve TL mevduatin toplam mevduat igindeki
payinin artiriimasi hedeflerine ulasiimasi kosuluyla %
36'dan %40'a (politika faizinin %80'i) yukseltildi.

Bu adim, bankalarin TL mevduat payini artirma
hedeflerine ulagsmalari igin tesvik olarak degerlendirile-
bilir. Cunkl zorunlu kargiliklara 6denen yuksek faiz,
bankalara TL mevduatlarina daha yiuksek oranlar sun-
malari igin tesvik edici niteliktedir. Bu 6nlemin, repo
piyasasinda faizi koridorun Ust bandina yakin tutan
siki likidite politikalari ile birlikte, TL mevduat faizlerin-
deki yukari yonli egilimi desteklemesi beklenebilir.

Kaynak: BDDK, ING
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HAZINE iC BORGCLANMA SENETLERI iHALELERI

2023 Toplam Satis Miktars | 1,222
Piyasa Cevrim Orani I 139.5%
SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
IHRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PiYASA KAMU KURUM. TOPLAM
TARIHI TARIHI TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
13.03.2024 | 09.04.2025 7.60 49.14 48.35 2,686.5 1,756.8 0.0 0.0 2,686.5 1,756.8
13.03.2024 | 19.01.2028 3.02 42.73 50.07 13,836.4 14,546.1 0.0 0.0 13,836.4 14,546.1
13.03.2024 | 05.06.2030 2.98 41.49 45.79 9,174.5 9,030.9 2,031.8 2,000.0 11,206.3 11,030.9
SABIT KUPON| 13.03.2024 | 05.10.2033 3.80 25.34 26.94 18,134.5 20,586.1 0.0 0.0 18,134.5 20.,586.1
SABIT KUPON| 20.03.2024 | 18.02.2026 3.95 42.89 47.49 3,079.4 2,937.5 3.,144.9 3,000.0 6,224.3 5,937.5
TUFEX 20.03.2024 | 14.02.2029 2.45 0.93 0.94 7,081.9 7,105.1 1,993.5 2,000.0 9,075.4 9,105.1
SABIT KUPON| 20.03.2024 | 08.11.2028 2.40 30.32 32.62 18,093.0 20,326.3 0.0 0.0 18,093.0 20,326.3
DT 17.04.2024 | 09.04.2025 5.07 49.21 49.41 2,275.9 1,535.1 2,223.9 1,500.0 4,499.9 3,035.1
SABIT KUPON| 17.04.2024 | 18.02.2026 1.45 40.46 44.55 12,637.4 12,778.1 5,449.3 5,510.0 18,086.7 18,288.1
TLREF 17.04.2024 | 19.01.2028 2.02 42.50 49.76 26,127.1 28,669.2 0.0 0.0 26,127.1 28,669.2
SABIT KUPON| 17.04.2024 | 08.11.2028 1.51 31.42 33.88 12,528.1 14,057.9 0.0 0.0 12,528.1 14,057.9
TUFEX 17.04.2024 | 14.02.2029 2.30 2.57 2.58 7.,354.7 7,165.9 3,079.0 3,000.0 10,433.8 10,165.9
FRN 24.04.2024 | 16.04.2031 2.71 45.79 51.03 10,790.3 9.608.3 3.369.0 3,000.0 14,159.4 12,608.3
SABIT KUPON| 24.04.2024 | 05.10.2033 1.73 27.14 28.98 30,611.4 29,791.5 30,611.4 29,791.5

* TUFEye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikas1 ihraciyla yapilan satislar ve yurtigi déviz borglanmalari ile altina dayal menkul kiymet ihraglari haric.

i¢ borglanma programi -Mayis 2024 ayi ihale takvimi

Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Kira sertifikas! - 6 ayda bir kira 6demeli (dogrudan satig)

TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Avro cinsi Devlet Tahvili (dogrudan satis)
Avro cinsi Kira Sertifikasi (dogrudan satig)
ic borclanma programi -Haziran 2024 ayi ihale takvimi
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag)

11 ay (336 giin)
2yl (651 giin)
2yl (728 glin)
5 yil (1820 giin)
9 yil (3437 giin)
4 yil (1456 giin)
4 yil (1631 glin)
7 yil (2520 giin)
2 yil (728 giin)
2yl (728 giin)

2 yil (623 giin)

5yil (1792 giin)
2yl (728 gun)

7 yil (2506 glin)
9 yil (3409 giin)
10 ay (301 giin)
4 yil (1435 giin)
4 yil (1610 giin)

9 ay (273 gun)
7 yil (2471 gln)
4 yil (1407 giin)
4 yil (1582 glin)
2 yil (728 giin)
5 yil (1820 giin)
2yl (728 gun)
9 yil (3360 giin)

TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)

Kira sertifikas! - 6 ayda bir kira demeli (dogrudan satig)

Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag)

TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
i¢ borglanma programi -Temmuz 2024 ayi ihale takvimi
Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag)
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon ddemeli (yeniden ihrag)

TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag)
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag)
Kira sertifikas! - 6 ayda bir kira 6demeli (dogrudan satig)

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)

ic Borg ©demelerinin Alicilara Gore Dagilimi

Milyon TL Piyasa Kamu Kuruluslari TOPLAM
01.05.2024 137 0 137
08.05.2024 41,687 23,400 65,086
15.05.2024 17,533 769 18,301
22.05.2024 10,651 911 11,562
24.05.2024 51,006 0 51,006
TOPLAM 121,013 25,080 146,093
05.06.2024 63,322 10,684 74,006
12.06.2024 21,843 4,122 25,965
14.06.2024 38,852 0 38,852
19.06.2024 11,034 303 11,337
TOPLAM 135,051 15,109 150,160
03.07.2024 3,139 146 3,285
05.07.2024 29,362 0 29,362
10.07.2024 2,939 117 3,056
17.07.2024 25,574 766 26,340
24.07.2024 47,212 5,804 53,016
29.07.2024 731 0 731
31.07.2024 668 70 738
TOPLAM 109,626 6,903 116,529

Toplam Satis Miktari**

446,865

06/05/2024 08/05/2024 09/04/2025
06/05/2024 08/05/2024 18/02/2026
07/05/2024 08/05/2024 06/05/2026
07/05/2024 08/05/2024 02/05/2029
07/05/2024 08/05/2024 05/10/2033
20/05/2024 22/05/2024 17/05/2028
21/05/2024 22/05/2024 08/11/2028
21/05/2024 22/05/2024 16/04/2031
23/05/2024 24/05/2024 22/05/2026
23/05/2024 24/05/2024 22/05/2026
03/06/2024 05/06/2024 18/02/2026
03/06/2024 05/06/2024 02/05/2029
04/06/2024 05/06/2024 03/06/2026
04/06/2024 05/06/2024 16/04/2031
04/06/2024 05/06/2024 05/10/2033
10/06/2024 12/06/2024 09/04/2025
11/06/2024 12/06/2024 17/05/2028
11/06/2024 12/06/2024 08/11/2028
08/07/2024 10/07/2024 09/04/2025
08/07/2024 10/07/2024 16/04/2031
09/07/2024 10/07/2024 17/05/2028
09/07/2024 10/07/2024 08/11/2028
22/07/2024 24/07/2024 22/07/2026
22/07/2024 24/07/2024 18/07/2029
23/07/2024 24/07/2024 22/07/2026
23/07/2024 24/07/2024 05/10/2033
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EK B:

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 7.5 3.0 0.8 1.9 11.4 5.5 45
Ozel tiiketim (% YY) 5.9 0.7 1.5 3.2 15.4 18.9 12.8
Kamu tiiketimi (% YY) 5.0 5.9 3.9 2.2 3.0 4.2 52
Yatirim (%YY) 8.3 0.1 -12.5 7.3 7.2 1.3 8.9
Sanayi Uretimi (%YY) 9.0 1.3 -0.5 1.6 17.5 5.7 0.9
Nominal GSYH (TL milyar) 3,134 3,761 4,318 5,049 7,256 15,012 26,276
Nominal GSYH (EUR milyar) 756 660 679 619 671 858 1002
Nominal GSYH (US$ milyar) 866 792 763 716 804 981 1138
Kisi basina GSYH (US$) 10,696 9,792 9,213 8,536 9,369 10,589 12,712
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 1.1 16.3 15.2 12.3 19.6 72.3 53.9
TUFE (yil sonu %YY) 11.9 20.3 11.8 14.6 36.1 64.3 64.8
Yi-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 15.8 27.0 17.6 12.2 43.9 128.5 49.9
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide bitge dengesi -1.5 -1.9 -2.8 -3.4 -2.6 -0.9 -5.2
Faiz disI denge 0.3 0.0 -0.5 -0.8 -0.2 1.1 -2.7
Toplam kamu borcu 27.8 29.9 324 394 40.4 30.8 29.5
Dis Denge
ihracat (US$ milyar) 169.2 178.9 182.2 168.4 224.7 253.4 250.8
ithalat (US$ milyar) 227.8 219.7 199.0 206.3 254.0 343.0 337.7
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -58.6 -40.8 -16.8 -37.9 -29.3 -89.6 -86.9
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -6.8 -5.1 -2.2 -5.3 -3.6 -9.1 -7.6
Cari denge (US$ milyar) -40.6 -20.7 6.8 -35.5 -7.2 -49.1 -45.5
Cari denge (GSYH %) -4.7 -2.6 0.9 -5.0 -0.9 -5.0 -4.0
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 111 13.0 9.3 7.8 13.3 13.7 10.6
Net dogrudan yatirim (GSYH %) 1.3 1.6 1.2 1.1 1.7 1.4 0.9
Cari agik + net dogrudan yatirrm (GSYH %) -3.4 -1.0 21 -3.9 0.8 -3.6 -3.1
ihracat hacmi - miktar (%YY) 8 5 7 -5 21 3 0
ithalat hacmi - miktar (%YY) 10 -9 -5 11 1 5 13
Doviz rezervieri (altin harig, US$ milyar) 84.1 72.0 81.2 50.0 72.6 82.9 92.8
ithalati karsilama orani (ay) 4.4 3.9 4.9 29 3.4 29 3.3
Borg Gostergeleri
Briit dis borg stoku (US$ milyar) 451 426 414 429 436 458 500
Briit dis borg stoku (GSYH %) 52 54 54 60 54 47 44
Briit dis borg stoku (ihracat %) 267 238 227 254 194 181 199
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 82.9 83.1 85.0 71.2 75.2 67.1 73.9
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 10 10 11 10 9 7 6
Toplam dig borg servisi (Ihracat %) 49 46 47 42 33 26 29
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 8.00 24.00 12.00 17.00 14.00 9.00 42.50
Genis para arzi (%YY) 15.7 19.1 26.1 36.0 53.6 60.7 66.5
USD/TL yil sonu 3.79 5.29 5.95 7.43 13.32 18.69 29.48
USD/TL ortalama 3.64 4.85 5.67 7.09 9.20 16.68 24.22
EUR/TL yil sonu 4.55 6.05 6.67 9.08 15.14 20.00 32.54
EUR/TL ortalama 4.15 5.70 6.36 8.16 10.82 17.49 26.22
EUR/USD yil sonu 1.20 1.14 1.12 1.22 1.14 1.07 1.10
EUR/USD ortalama 1.13 1.17 1.12 1.14 1.17 1.05 1.08
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ING Bank Ekonomik Arastirmalar Grubu

Muhammet Mercan Bas Ekonomist +90 212 329 0751 muhammet.mercan@ingbank.com.tr
Ege Basok Yari zamanli galisan  + 90 212 329 0752 ege.basok@ingbank.com.tr
ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.$. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari, finan-
sal durumu veya araglari gdéz éninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Yayindaki
bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanligi kapsaminda olmadigi gibi, yatirim, hukuk veya vergi konusunda
tavsiye niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak icgin bir teklif veya talep de degil-
dir. Yatirm danigsmanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
Ozel sunulmaktadir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/
yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu
degildir. ING Bank A.S. ve cgalisanlari bu yayinin kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayl veya
baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi middetge, gérus, 6ngérl 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
tur kisittamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymaldir.

Bu rapor igin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin dnceden alinmis acik onayi olmaksizin
hi¢ kimse tarafindan higbir gerekceyle cogaltilamaz, daditilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklari saklidir. Bu bel-
geyi ureten tuzel kisi (ING Bank A.$.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da
gbzetiimektedir. ING Bank A.S. Tirkiye'de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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