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EyliiI’deki politika adimlari oynakhgin azalmasina katki saghyor...

Global buyimeye dair gostergeler son dénemde olumlu seyrini bir dlglide
korusa da, politik riskler gérinimi golgeleme potansiyeli tasiyor. Bu
gercevede ticari korumacilik piyasalarin gundemindeki temel konu olarak
kalirken; ABD-Kanada-Meksika arasinda yeni imzalanan anlasma olumlu olsa
da ABD-Cin-AB arasindaki gerilim devam ediyor. Kasim'da ABD’deki ara
secimler de, kiresel ticaret konularinin Trump Yonetimi'nin odaginda
kalacagini disUndirtyor. Bu endiselere ragmen ABD ekonomisi gugli
performansini, enflasyon ise yukari yonli egilimini koruyor. ABD Merkez
Bankasi (Fed) ise politika kararlarinin uluslararasi etkilerini yeterince dikkate
almadigi elestirilerini goéz ardi ederek ilimli sikilagtirma surecini sdrdirtyor.
Dolayisiyla, gelismekte olan lUlke ekonomilerinin karsi karsiya kaldigi ¢cogu bu
Ulkelere 6zgu zorluklara yénelik Fed’in bir ¢dziim bulmasi pek mimkuin olmasa
da, gugli Dolar ve artan borglanma maliyeti de ¢6ziim adimlarini zorlastiriyor.
Politik odak Kasim segimlerine yonelirken, son anketler Cumbhuriyetgiler
acisindan Temsilciler Meclisi’nde c¢odunlugu korumanin, Baskan Trump
agisindan ise yasal onay gerektiren politik adimlari atmanin zorluguna isaret
ediyor. Avrupa Birligi ise Italyan butce goérismelerine ve Brexit anlagsmasinin
zamaninda tamamlanamayacagina dair endigelerin de ortaya koydugu Gzere
kendi sorunlariyla ugrasiyor. Bu cergcevede ltalyan Hikimetinin 6nimuzdeki
U¢ yilda butge acigini azaltici énlemlerden kacinmasi piyasalardaki gerilimi
artiryor. Alman ve lItalyan tahvil faizleri arasindaki fark bu gerilimin etkisiyle
daha da agilsa da, Avrupa Komisyonu ile italya Hikimeti arasinda bir
uzlasinin yil sonundan dnce bulunacag! beklentileri devam ediyor. Yine de,
Euro Bodlgesi'nde ekonomik entegrasyonun heniz yeterli olmamasi zayif
biyime ddénemlerinde bu tarz tartismalarin yeniden ortaya cikabilecegini
gOsteriyor. Ekonomik goérinum ise gelecek yil biyimeye ydnelik giglenen
asagl yonlu riskleri ve enflasyonda zayif seyri isaret ederken, bu durum
2019'da parasal sikilastirma ihtimalini zayiflatiyor. Son dénemde diger
gelismekte olan ulkeler gibi gucli dolar ve artan dolar bor¢glanma maliyetlerden
etkilenen yurtici piyasalar bunlara ek olarak Tirkiye'ye yonelik artan risk
algisiyla dnemli 6lgiide zayiflamis bulunuyor. Bu gelismelere karsi karar alicilar
Oncelikle Eylil PPK’sinda fiyat ve finansal istikrara dair artan risk algisina karsi
sert bir faiz artigiyla gugli bir mesaj verdi. Dolayisiyla, piyasalarda yasanan
oynakhdin i¢c talepte vyaratacagr olasi risklere ve tuketim ve yatirm
davraniglarina olumsuz etkilerine ragmen MB’nin bu adimi énceligin enflasyon
gOrinimunin kontrol altina almak olduguna isaret etti. Ancak beklentilerin ¢gok
Otesindeki Eylul enflasyonunun ardindan gerceklesen enflasyona goére
dizeltiimis reel politika faizinin yeniden eksiye doénmesi MB’den Ekim
PPK’sinda yeni bir adim gelebilecegdi beklentilerine yeniden agirlik kazandirdi.
Politika yapicilarin kredibiliteyi glclendirme ve Turkiye ekonomisinin karsi
karsiya kaldigi zorluklara ¢6ziim bulma adina attigi bir diger adim da daha
ihmh bir buyime, piyasa beklentilerine yakin gercek¢i enflasyon ve gugli bir
mali disiplin 6ngdren Yeni Ekonomik Program’in (YEP) hazirlanip duyurulmasi
oldu. Buna gore, harcamalarda 6énemli boyutta bir kesintiyle merkezi yonetim
bitge aciginin GSYH’ye oraninin énimuzdeki tg yillik ddnemde %2’nin altinda
kalmasini ve faiz digi fazlanin GSYH’ye gére blyukluginun bir artis trendiyle
2021'de %1.3’e ulasarak 2016 6ncesine ddonmesini hedefleyen YEP'te mali
hedeflere dair detaylarin 2019 butgesinin hazirlanmasiyla beraber tamamlanip
duyurulmasi 6ngoruldu. Bu sartlar altinda hizla zayiflayan i¢ talebe bagh olarak
blylime gortiniminde glclenen asagi yonli riskleri dikkate alarak 2019°'da
blylimenin hafif pozitif olacagini disinutyoruz. Cari agiktaki hizli iyilesmenin
ise devam ederek GSYH’ye oran olarak bu yil %5.9 gelecek yil ise %2.9
olacagini ongoriyoruz. Yurtici Uretici fiyatlarindaki enerji ve ara mallari
kanaliyla etkisini gdsteren Eylll rakaminin ardindan yillik bazda %46’y1 asan
enflasyon orani ise maliyet baskilarinin devam edecek etkisiyle tiketici
tarafinda henliz tepe noktasina ulasiimadigini ortaya koyuyor.
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Ekim ve Kasim aylarinda yayinlanacak veriler

e 11 Ekim:
e 15 Ekim:
o 15 Ekim:
e 16 Ekim:
o 18 Ekim:
e 23 Ekim:
o 25 Ekim:
o 25 Ekim:
o 25 Ekim:
o 31 Ekim:
e 31 Ekim:
e 1 Kasim:
e 5Kasim:

Agustos ddemeler dengesi

Temmuz hane halki isgucul istatistikleri
Eylll Merkezi Yonetim butge gergeklesmeleri
Agustos sanayi Uretimi

Ekim beklenti anketi

Ekim tuketici gliven endeksi

Para politikasi kurulu toplantisi

Ekim reel sektdr gliiven endeksi

Ekim kapasite kullanim orani
Enflasyon raporu (2018-1V)

Eylul dis ticaret dengesi

Ekim imalat PMI

Ekim TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyiime)

Bilyiime 2. ¢ceyrekte ivme kaybetti

12

10

ic Talep

s Net Dig Talep GSYH Buyumesi

e 2. ceyrek GSYH buyume verileri beklentilere yakin %

5.2 dizeyinde gergeklesse de 1. ceyrege gobre bir
miktar ivme kaybetti. Yilin ilk yarisi icin biyiime perfor-
mansi incelendiginde gdézlenen gulgli artis temelde
politka yapicilarin  6zel tlketimi ve yatirimlar
destekleyen politika adimlarindan kaynaklandi.

2. ceyrek GSYH’nin kirihmina goére; 2017’nin ayni do-
neminin Uzerine %6.3 artarak toplam buyimeyi %3.8
puan yukselten 6zel tiketim harcamalari performansta
bir kez daha temel belirleyici olurken, %6.6 yikselis
kaydeden ingaat yatinmlarinin devam eden destegiyle
toplam yatirmlar ise GSYH buyumesini %1.2 puan
yukari ¢ekti. Hikimet'in harcama egiliminin belirleyici
oldugu ve Haziran’daki genel segimler O©ncesinde
ivmelenen kamu harcamalari ise 2. ¢eyrek buyume-
sine %1 puan katki sagladi.

Kaynak: MB

Enflasyon goéstergelerinin seyri

Enflasyonda beklentilerin cok 6tesinde artis
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Mallar Gekirdek Enflasyon

¢ Eylil'de tuketici enflasyonu %6.3 ile Nisan 2001 raka-

mi hari¢ 2001 finansal krizinden bu yana gbézlenen en
yuksek artisi kaydederken, endeksteki yillik degisim
Agustos’ta %17.9'dan %24.5'e ulasti. Aylik bazda
beklentileri neredeyse ikiye katlayan bu yukari yoénlu
surpriz basta temel mal, gida ve son donemde petrol
fiyatlarindaki yukari yoénli hareketin yansidigi eneriji
olmak Uzere tum alt gruplara yayilirken; &zellikle
TL'nin sert deger kaybi ve maliyet yonli baskilar
o6nemli rol oynadi. Ote yandan, ¢ekirdek enflasyon da
kur kaynakli gegiskenlikle %17.2°den %24’e ulasti.

Yurtici Uretici fiyatlarindaki enerji ve ara mallar
kanaliyla etkisini gosteren aylik %10.9’luk artisin ar-
dindan yillik bazda %46’y1 asan enflasyon orani ise
maliyet baskilarinin devam edecek etkisiyle tuketici
tarafinda tepe noktasina ulasiimadigini ve yukari
yonlu trendin yakin vadede strecegini dusundurayor.

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

Temmuz performansi kalici olmayabilir
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Sanayi Uretimi (Mev. Arind., 3A-HO, YY Deg.)

KKO (Duz., 3HO) - sag

e Temmuz'da takvim etkisinden arindiriimis sanayi ureti-
mi YY %5.6'yla beklentilerden fazla blylrken, 2.
¢ceyregin son iki ayinda Haziran sonundaki genel
segimler Oncesinde finansal piyasalarda artan
oynaklhigin da katkisiyla daralan mevsimsellikten
arindiriimis sanayi Uretimi Temmuz'da AA %3.5’le
2016 son c¢eyreginden bu yana goézlenen en ylksek
artisi kaydetti. Ancak, glven gdstergelerine olumsuz
yansiyan, dig finansman imkanlarini daraltan ve
enflasyondaki yukari trendi hizlandirarak MB’nin sert
bir politika reaksiyonu gdstermesine neden olan
Agdustos’taki gelismeler dikkate alindiginda bu perfor-
mansin kalici olmayacagi sonucuna varilabilir.

e Genis ekonomik sinifamaya goére, Haziran’da enerji
hari¢ diger gruplarda gézlenen uretim dususli, Tem-
muz’'da gruplarin tamaminda yerini artisa birakti.

Kaynak: TUIK, Markit, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Dig ticaret aci1g) daralma egilimini korudu
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¢ Finansal piyasalardaki dalgalanmanin yansimalariyla
zayiflayan i¢ talep, dis finansman kosullarindaki zor-
luklar ve 2018 baslarindan bu yana gbzlenen parasal
sikilastirma yaninda TL’deki deder kaybiyla toparlanan
fiyat rekabet giclyle dis ticaret dengesi Agustos’taki
%59’luk yillik daralmanin da ortaya koydugu uUzere
devam etti. YiUkselen enerji fiyatlarinda net ener;i
ithalatindaki buyime egilimine ragmen, azalan altin
ithalati ve ic talebe duyarl cekirdek ticaret acigindaki
iyilesme bu gelismede belirleyici oldu.

e Oniimiizdeki dénemde i¢ talepte ©ngériillen gerile-
meyle dis ticaret agigindaki toparlanma surecinin de-
vam etmesi beklenirken, altin ithalatinda olasi nor-
mallesmenin de bu egilime katki saglamasi beklenebil-
ir. Ayrica, ylksek seyreden enerji fiyatlar Tarkiye’'nin
dis dengesindeki iyilesme egilimini kismen sinirlasa da
ana trendin degismeyecegi sdylenebilir.

Kaynak: TUIK, ING Bank

Cari dengenin gelisimi

Zayif sermaye akimlarn egilimi devam etti
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ihracatin ithalati Karsilama Orani (%)

¢ 1.8 mlyr dolarla beklentilere paralel gerceklesen Tem-
muz cari ac¢iginin ardindan, Haziran’da yo6n
degistirerek daralmaya baglayan yillik rakam bu egili-
mini koruyarak 54.6 mlyr dolara geriledi. Aylik bazda
iyilesme i¢ talepteki ivme kaybinin ithalata yansimasi
ve gulgli seyreden ihracata paralel toparlanmaya
baslayan dis ticaret dengesinden kaynaklandi. Ayrica,
turizm gelirlerine bagh hizmetler dengesindeki buyime
de cari agiktaki egilimde énemli rol oynadi.

¢ Ayrica bu yil genelde zayif seyreden sermaye akimlari
gOrunimu Agustos’taki ciddi dalgalanma éncesinde bu
egilimini sdrddrdd ve 1.2 mlyr dolarlik sinirli girig
kaydedildi. Bu gelismede, yurtdisi piyasalardaki dal-
galanmalarla beraber daha az destekleyici hale gelen
kiresel sartlar ile Turkiye'ye yonelik bir siireden beri
devam eden risk algisi dnemli rol oynadi.

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

Agustos’ta biitge acig! bilyiidii
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o Gectigimiz yilin Agustos ayinda 0.9 mlyr TL olan butce

acigi bu yil ayni ayda dikkate deger bir artis
kaydederek 5.8 mlyr TL’'ye ulasti. Aylik rakamlarin de-
tayina gore; gelir yaratimi %23.4 artisla (enflasyon
etkisi hari¢c %4.7) olduk¢a saglkli bir performans ser-
gilerken, faiz disi harcamalar %29.4 (reel bazda %9.7)
ve piyasa faizlerinde gectigimiz yildan bu yana belirgin
olan yukari yonlu egilime bagli olarak faiz giderleri %
23.4 (%A4.7 reel artig) buyudu. Bu gelismelerin ardin-
dan, 2.5 mlyr TL olan faiz disiI fazla 2017 Agustos’ta
4.6 mlyr TL olan rakamin gerisinde kaldi.

Ozetle 2018 biitce performansi bir kez daha mali
disiplinin geregine isaret ederken, EyluI'de agiklanan
Orta Vadeli Plan’da ortaya koyan maliye politikasi
gergevesinin  nasil uygulanacagr Onimuzdeki do6-
nemde butce performansinda temel belirleyici olacak.

Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank

Politika faizi ve faiz koridoru

Eyliil’de beklentilerin iizerinde faiz artisi

e Eylil toplantisinda MB, haftalik repo faizini beklen-

tilerin Gzerinde 625 baz puan artirarak %24’e cekerk-
en; Agustos’ta piyasalarda go6zlenen dalgalanmaya
bagh olarak likiditeyi sikilastirip koridorun st bandina
yonlendirdigi fonlamanin 14 Eylil'de baslayacak bir
haftalik gecis surecinin ardindan yeniden tamamen
haftalik repo ihalelerine donecegini acikladi. Dolayisiy-
la, karar oncesinde %19.25 olan agirlikli ortalama
fonlama maliyeti dusunuldiginde artis daha sinirli
olsa da oldukga yuksek 475 baz puan oldu.

Bu kararla MB fiyat ve finansal istikrara dair artan risk
algisina kargl gugli bir mesaj verdi. Dolayisiyla,
piyasalarda yasanan oynakligin i¢ talepte yaratacagi
olasi risklere ve tuketim ve yatirnm davraniglarina
olumsuz etkilerine ragmen o6nceligin enflasyon
gOrinimuni kontrol altina almak olacagina isaret etti.

TL Eyliil’iin 2. yanisinda bir miktar toparlandi
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Dolar Endeksi Dolar/TL

e AJustos’ta hizla deger kaybeden ve reel efektif doviz

kurunun tarihi dusik degerlere geriledigi  doviz
piyasasi Eylil'e zayif baslasa da; PPK'da fiyat ve fi-
nansal istikrara dair artan risk algisina karsi beklen-
tilerin Gzerindeki faiz artisi ve kredibiliteyi gu¢lendirme
ve Turkiye ekonomisinin kargi karsiya kaldigi zor-
luklara ¢6zim bulmayl amaglayan orta vadeli planin
aciklanmasi Eylul'dn 2. yarisinda TL'ye destek oldu.
Buna bagl olarak Dolar/TL 6.60 seviyelerinden 6.0’'nin
altina kadar geriledi. Ancak Eylll enflasyonundaki
sicrama ve yurtdisi piyasalardaki oynaklikla Ekim
basinda yeniden 6.10-6.20 araligina dondu.

Son enflasyon rakamiyla yeniden giindemde agirlik
kazanan MB sikilagtirma ihtimali de dikkate alindigin-
da TL'nin yakin dénem performansinda bu ihtimal ve
ABD ile iligkilere dair haber akigi belirleyici olacak.

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

Uzun vadeli tahvil faizleri dalgal seyretti
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¢ Adustos’ta hizla yukari kayan faiz egrisinin uzun tarafi
Eylil'de gerek MB’nin faiz artisinin ve Orta Vadeli
Plan’in aciklanmasinin gerekse yurtdisi kosullarin kis-
men destekleyici hale gelmesiyle geriledi. Bu
cercevede AgJustos’ta %22’yi asan 10 yillik tahvil faizi
Eylil sonunda %18’in altina gelse de Ekim basinda
enflasyonun sigramasi ve ivme gostergelerinin daha
da yikselebilecegine isaret etmesi yaninda yurtdigi
piyasalarda yeniden dikkat ¢eken dalgalanma ile 10
yillk tahvil faizi yeni bir yikselisle %21’e yaklasti. 2
yillik faiz ise Ekim’de %26’nin tGzerine dondu.

e Onimizdeki dénemde olumsuz enflasyon dinamikleri
ve MB’nin enflasyona reaksiyon gdsteren politika yak-
lasimi dikkate alindiinda PPK’ya dair beklentiler
piyasa agisindan dnemli olacaktir. Ayrica 12 Ekim’deKi
Brunson davasli da yakindan takip edilecektir.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii aktif kalitesi (%)

Takibe doniigiim oram Eyliil sonunda %3.1
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e Son dénemde TL’nin hizl deger kaybi, faiz oranlarin-
da goézlenen sert yiikselis ve blylime gériniminin
onemli olglide zayiflamasi bankacilik sektéri agisin-
dan yurtdigi finansman imkanlarinda azalmayi be-
raberinde getirirken; 2018 basindan bu yana genelde
yavaslama egiliminde olan hacim blylumesi son do6-
nemde ivme kaybederek EylilI’de uzun bir aradan son-
ra eksiye dondi ve %-4.3 oldu.

e Ek olarak, sektorin aktif kalitesinin seyri yakindan
izlenmeyi gerektiriyor. Nitekim sektdr geneli icin tak-
ipteki krediler orani son verilere gore %3.1’e gelirken,
0zel mevduat bankalarinda %3.3, yabanci mevduat
bankalarinda ise %4.2 oldu. Ddviz cinsi bor¢lanan ve
yuksek kur riski tagiyan sirketler kesiminin artan borg
servis yUku ve ylUksek faiz ortamina duyarlihgi da dik-
kate alindiginda beklendigi gibi TL sirket kredilerinde
takibe dénusium oranindaki artis dikkat ¢ekiyor.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE iC BORG IHALELERI

2017 Toplam Satis Miktar! 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 11.07.2018 | 12.06.2019 1.92 18.86 18.99 3,220.0 2,742.4 939.3 800.0 4,159.2 3,542.4
DT 11.07.2018 | 14.06.2023 2.43 17.33 18.08 4,850.5 4,717.5 185.1 180.0 5,035.6 4,897.5
E TUFEX 11.07.2018 | 28.06.2028 1.82 3.18 3.20 3,952.0 3,992.5 178.2 180.0 4,130.2 4,172.5
E DT 11.07.2018 | 13.11.2019 3.50 19.34 20.28 2,848.6 2,698.1 929.1 880.0 3,777.7 3,578.1
FRN 11.07.2018 | 02.07.2025 2.55 17.41 18.17 2,637.6 2,431.8 195.2 180.0 2,832.8 2,611.8
DT 11.07.2018 | 08.03.2028 2.28 16.89 17.60 3,275.7 2,709.2 217.6 180.0 3,493.4 2,889.2
B 08.08.2018 | 12.06.2019 1.37 19.34 19.62 1,690.5 1,452.7 581.8 500.0 2,272.4 1,952.7
DT 08.08.2018 | 14.06.2023 2.21 21.00 22.10 1,952.3 1,715.9 341.3 300.0 2,293.6 2,015.9
é TUFEX 08.08.2018 | 28.06.2028 2.29 3.57 3.60 1,722.8 1,716.9 391.3 390.0 2,114.2 2,106.9
;g(" DT 15.08.2018 | 12.08.2020 2.16 23.51 24.89 803.0 796.7 932.3 925.0 1,735.2 1,721.7
B 15.08.2018 | 14.11.2018 212 22.34 24.28 1,578.4 1,494.9 0.0 0.0 1,578.4 1,494.9
FRN 15.08.2018 | 06.08.2025 2.67 20.27 21.30 990.5 919.2 1,007.5 935.0 1,998.0 1,854.2
- DT 12.09.2018 | 12.08.2020 2.90 23.71 25.11 1,670.9 1,681.6 1,649.5 1,660.0 3,320.4 3,341.6
% DT 19.09.2018 | 18.09.2019 2.21 25.05 25.05 1,708.9 1,366.6 1,050.4 840.0 2,759.4 2,206.6
TUFEX 26.09.2018 | 08.11.2023 4.24 3.55 3.58 603.3 946.3 934.6 1,480.0 1,537.9 2,426.3

Toplam Satis Miktarr*

Piyasa Cevrim Orani

* TUFE'ye endeksli tahiller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikasi ihraciyla yapilan satiglar harig.

I¢ bor¢glanma programi -Ekim 2018 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valbr tarihi itfa tarihi
2y11 (658 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 23-10-2018 24-10-2018 12-08-2020
5 yil (1820 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (ilk ihrag) 23-10-2018 24-10-2018 18-10-2023
ig borglanma programi -Kasim 2018 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valbr tarihi itfa tarihi
13 ay (392 giin) Kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 12-11-2018 14-11-2018 11-12-2019
10yil (3514 giin)  TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 12-11-2018 14-11-2018 28-06-2028
5yil (1799 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 12-11-2018 14-11-2018 18-10-2023
2yl (637 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 13-11-2018 14-11-2018 12-08-2020
7 yil (2422 giin) Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 13-11-2018 14-11-2018 02-07-2025
10 yil (3640 gtin)  Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (ilk ihrag) 13-11-2018 14-11-2018 01-11-2028
2yl (728 giin) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 20-11-2018 21-11-2018 18-11-2020
i¢ borglanma programi -Aralik 2018 ay! ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valbr tarihi itfa tarihi
2 yil (609 glin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 11-12-2018 12-12-2018 12-08-2020
5yl (1764 giin) Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 18-12-2018 19-12-2018 18-10-2023

i¢ Borg Odemelerinin Alicilara Gére Dagilimi

Milyon TL Piyasa Kurul':;;:: TOPLAM
03.10.2018 706 182 888
10.10.2018 2 0 2
17.10.2018 11 0 1
24.10.2018 1,345 804 2,150
31.10.2018 9% %0 186
TOPLAM 2,161 1,076 3,237
07.11.2018 63 14 78
14.112018 14,706 4775 19,481
21.11.2018 1,919 313 2,232
TOPLAM 16,688 5,103 21,790
12122018 1,315 641 1,956
19.12.2018 806 84 890
TOPLAM 2,120 726 2,846
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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 7.8
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 3,107
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$) 10,560 11,205 11,588 12,480 12,112 11,014 10,807 10,627
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 8.6 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 111
TUFE (yil sonu %YY) 6.4 10.4 6.2 7.4 8.2 8.8 8.5 11.9
YI-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 8.5 11.1 6.1 45 10.2 5.3 4.3 15.8
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide bltce dengesi -3.5 -1.3 -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5
Faiz disI denge 0.7 1.8 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3
Toplam kamu borcu 40.1 36.5 32.7 314 28.8 27.6 28.3 28.3
Dis Denge
ihracat (US$ milyar) 120.0 1420 1616 161.8 168.9 1520 150.2 166.2
ithalat (US$ milyar) 176.4 2311 227.0 2417 2325 2001 1911 2251
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -56.4  -89.1 -65.3  -79.9 -63.6 -48.1 -40.9  -59.0
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  -75.1 -48.5  -65.0 -43.6 -32.1 -33.1 -47.4
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) 292 305 342 392 405 400 409 455
Brit dis borg stoku (GSYH %) 38 37 39 42 43 47 47 53
Briit dis borg stoku (ihracat %) 243 215 212 243 240 263 273 274
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 55.9 51.2 52.9 56.4 50.0 491 73.7 81.4
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).
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