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MB faizlerin uzun siire yiiksek kalacagi vurgusunu giiglendirdi...

Son agiklanan veriler ABD ile ilgili beklentileri olumlu etkiliyor. Bu gergevede,
glcli GSYH ve istihdam blylimesi, yiiksek borglanma maliyetleri ve siki kredi
kosullarina ragmen artan hiikiimet harcamalari ve tiketicilerin tasarruflarini
tiketmesi gibi faktorlerin belirgin etkisini gOsteriyor. ING kuresel arastirma
ekibine gore sozkonusu faktorler bu yil daha az destekleyici olacak ve
enflasyon %2'ye dogru gerileme egilimini koruyacaktir. Dolayisiyla boyle bir
gelismede ABD Merkez Bankasi’'nin (FED) faiz oranlarini keskin bir sekilde
dislrmesi igin alani bulunuyor ve ING faiz indirimlerinin Mayis’ta baslayacagi
beklentisini surdirtdyor. Avro Boélgesi’nin ise teknik bir resesyondan
kurtulduguna dair beklentiler gugclenirken, bir dizi gosterge ekonominin artik
dibe vurdugunu ortaya koyuyor. Toparlanmanin zayif olmasi muhtemel
olmakla birlikte, enflasyon goérinimun netlik kazanmasi igin bir stre daha
beklemek gerekiyor. Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) Haziran’dan itibaren
faizleri indireceg@i beklense de, ING siirecin piyasanin su anda beklediginden
daha temkinli bir sekilde ilerleyecegdini degerlendiriyor. Yurtigcinde ise, Subat
basindaki degisiklikle atanan Merkez Bankasi (MB) Baskani Fatih Karahan'in
acikladigi yilin ilk enflasyon raporunda banka, enflasyonla miicadele sirecinde
ara hedefler olarak islev goren yilsonu ve 2025 tahminlerini degistirmeyerek
sirasiyla %36.0 ve %14.0’te birakti. Bankanin %6.7’lik oldukca ylUksek Ocak
enflasyonunun ardindan yaptigi degerlendirmede, sonucun 2023 yilinin son
Enflasyon Raporu'ndaki tahminle uyumlu oldugunu belirtmesinin ardindan bu
yonde bir beklenti belirginlesmisti. MB'ye gore, enflasyonun ana egilimindeki
degisim ve yonetilen/yonlendirilen fiyatlardaki asagi yonli giincelleme, bu yil
icin ¢ikti agigi, birim isgicli maliyeti, TL cinsinden ithalat fiyatlari ve gida
fiyatlarindaki yukari yonli tahmin giincellemeleri ile dengelenirken; parasal
sikiligin fiyatlama davranislari Gzerindeki etkisi daha énce 6ngorilenden daha
gugli oldu. Bu gergevede enflasyon tahmini dedismedi. Enflasyonist baskilar
kabul eden ve bu baskilarin arkasinda yatan faktorler hakkinda detayh bir
analiz sunan Baskan, enflasyonda disus ve dengelenme dénemine dogru bir
gecis 6ngordi ve enflasyonun 2024 yilinin ikinci ¢eyreginde %73 civarinda
zirve yapmasini, sonrasinda ise dusus egilimine girecedi 6ngorisini
tekrarladi. Son olarak, MB mevsimsellikten arindiriimis aylik enflasyonun bu
yilin ilk yarisinda ortalama %4'in altinda seyredecegini (Ocak ayi hari¢ %3
civarinda), 3. ceyrekte %2.5'in altina gerileyecegini ve son ceyrekte %1.5
olacagini tahmin etti. Bu patika ikinci yarida glglu bir dezenflasyon patikasina
isaret ediyor. Baskan Karahan ayrica Ocak PPK toplantisinda verilen mesaijlari
tekrarladi: i) parasal aktarimi da giglendiren niceliksel sikilastirma hamleleri ve
makroihtiyati c¢ercevedeki sadelestirme dahil olmak Uzere dezenflasyon
patikasinin tesisi icin gereken parasal sikilik saglandi ii) politika faizinin mevcut
seviyesi ihtiyag duyuldugu slrece korunacak. MB, faiz indirimlerine baslamak
icin aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin bir iyilesmeyi ve enflasyon
beklentilerinin  ongoérilen tahmin araligina yakinsamasini bekleyecek iii)
Enflasyon beklentileri, fiyatlama davraniglari, kamu harcamalari, 6zel tiketim
gérinimu ve Ucret ayarlamalarindaki olasi degisimlere bagh olarak enflasyon
gérinimunde belirgin bir bozulma éngdrulmesi halinde parasal sikilik yeniden
degerlendirilecek. Dolayisiyla, banka sikilastirma egilimini korudu, ancak daha
fazla artis icin ¢ita su anda yiksek gériniyor. Ozetle MB, parasal
sikilastirmanin fiyatlama davranislari Gzerinde beklenenden daha gug¢lu bir etki
yaratmasi nedeniyle devam eden dezenflasyon politikasinin basarisindan emin
goérindu ve i¢ talepteki dengelenmeyle birlikte cari islemler dengesinde daha
fazla iyilesme 6ngoérisind vurguladi. Rapor ve toplantidaki glgli mesaijlar,
piyasalara politika 6ngérulebilirligi ve siki durusun devami konusunda ek
glivence verdi. Toplantinin ardindan ilk faiz indiriminin bu yilin son ¢eyreginde
yapilacagi ve politika faizinin 2024 sonunda %40 olacadi beklentisini
koruyoruz. Ancak, bu adimin 2025 basina kaymasi son mesajlarin ardindan bir
ihtimal olarak dikkat ¢ekiyor.
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e Veri akisi, 6nemli fiyat baskilarina yol acan toplam

talep ve arz arasinda farkin, gegen yilin ikinci yarisin-
da ivme kaybeden sanayi Uretiminin isaret ettigi gibi
uretimdeki zayiflik sinyalleri nedeniyle devam ettigine
ve i¢ talebin nispeten glcli kaldigina isaret ediyor.

e Sirketlerin finansmana erisim imkanlarina bakildigin-

da; yikselen TL borglanma maliyetlerine paralel sir-
ketlerin doéviz borglanma istahinin artmasiyla doviz
kredileri Ekim basindan bu yana 4 mlyr dolari asan bir
blylime kaydetti. KOBI disi TL ticari kredilerde ise
ivme kaybi gdzlendi ve yilliklandirilmig 13 haftalik ha-
reketli ortalama bazinda artis hizi Agustos’tan bu yana
en diisik seviyeye geriledi. Ancak, KOBI'lerin déviz
borglanmasi kisitlamalari ve blyuk sirketlere kiyasla
daha az gesitlendiriimis fonlama tabani nedeniyle TL
borglanma maliyetlerine dusik duyarliliklarinin bir so-
nucu olarak KOBI kredileri ivmelenmeye devam etti.

Kaynak: TUIK, ING

Enflasyon gostergelerinin seyri

Fiyat baskilan Ocak’ta yiikseldi
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(ekirdek Enflasyon

e Ocak enflasyonu gida disi ve enerji fiyatlarinin

etkisiyle AA %6.7 oldu. Mevcut enflasyon serisinin en
yuksek ikinci Ocak rakami beklentilere paralel
gergeklesirken, vyillk rakam %64.9'a yikseldi. Ig
talepteki yavaslamanin sinirh kalmasi, asgari Ucret
artisinin etkileri ve hizmet enflasyonundaki katilik
gOrinimu olumsuz etkileyen unsurlar oldu.

e Cekirdek enflasyon ise fiyatlama davranislarindaki

bozulma, déviz  kuru gelismeleri, yobnetilen/
yonlendirilen fiyatlardaki ayarlamalar ve hizmet
sektorundeki katiligin etkisiyle AA %7.6 olurken, YY%
70.5 seviyesinde neredeyse degismeden kaldi.
Mevsimsellikten arindiriimis veriler manset enflasyon
Ozellikle kira, yemek ve ulastirma hizmetlerinde
gozlenen belirgin fiyat artiglarinin hizmet fiyatlarini
yukari ¢ekmesine bagl olarak yukselirken, mal grubu
enflasyonu nispeten yatay seyretti.

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

PMI topariansa da, hala 50 esgiginin altinda
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e 2023’Un Gglncu geyreginde ortalama 49.5 seviyesinde
olan ve son geyrekte 47.7'ye gerileyerek ekonomik
aktivitenin ivme kaybettigi goérusuni destekleyen ima-
lat sektoéri PMI verisi 2024’Un ilk ayinda toparlanma
kaydederek 49.2've yikseldi. Ancak gegen yilin
ortasindan bu yana 50 seviyesinin altinda kalarak
daralma bolgesindeki seyrini strdlirdi ve sektor
genelinde zorlu is kosullarina isaret etti.

e PMP'nin kirllimina bakildiginda; dretim, yeni siparigler
ve satin alma faaliyetlerindeki yavaslama hizinin
Aralik ayina kiyasla azaldii, istihdamin ise zayiflayan
yeni siparisler nedeniyle satin alma faaliyetlerinin ve
stoklarin azalmasina ragmen degismedidi gdzlendi.
Ayrica, asgari Ucrette yapilan beklentilerin Uzerinde
ayarlama Ocak ayinda girdi maliyetinin yikselmesine
katkida bulunurken, cikti fiyatlari da daha hizli artti.

Kaynak: TUIK, Markit, ING

Perakende Satiglar & Tiiketici Giiveni
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Tuketici Glveni (mev. dz, 3a-ho, sag)

e imalat sanayine iliskin éncli géstergeler sektérdeki
yavaglamanin Ocak’ta da devam ettigini gosterdi. Bu-
na goére, kapasite kullanim orani énceki aya gére %1.3
puan azalarak arindiriimamis bazda %76.2'ye gerilerk-
en, arindinlmis rakamlarda %0.9 puanlk duslsle %
76.4 oldu. Ote yandan, arindiriimis bazda reel kesim
giveni 0.5 puan azalarak 102.9 ile son bir yilin en
disuUk seviyesine geriledi. Genel gidisat, toplam isti-
hdam (gelecek 3 ay), Gretim hacmi (gelecek 3 ay) ve
ihracat siparigleri (gelecek 3 ay) reel sektdr guvenin-
deki gerilemede rol oynayan en 6nemli etkenler oldu.

e Ayrica, 6ncu gostergeler imalat disi faaliyetlerde son
ceyrekte sektorler geneline yayillan yavaslamanin
Ocak ayinda daha da derinlesmedigine isaret etti. Bu-
na gore, hizmet ve ingaat sektoéri guiiveni sirasiyla %
4.0 ve %3.3 artarak 116.8 ve 90.9 olurken, perakende
ticaret sektorl guveni %1.0 azalarak 115.6'ya geriledi.

Kaynak: TUIK, ING
Cari dengenin geligsimi

Ocak dis ticaret aciginda sert diigis
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Cari Denge ihracatin ithalati Karsilama Orani (%)

e Ticaret Bakanligi gegcici verilerine goére; dis ticaret
acig1 Ocak ayinda bir énceki yilin ayni ayindaki rekor
seviyeden %56.8 oraninda azalarak 6.2 mlyr dolara
geriledi. Alt kirlhima bakildiginda: i) net altin ticareti
aciginin %87'den fazla distsle 561 mlyn dolara ii) net
enerji ticareti aciginin %33 azaligla 2mlyr dolara ve iii)
cekirdek (altin ve eneriji harig) ticaret agiginin %78 ger-
ilemeyle 474 mlyn dolara gerilemesi dis dengedeki
iyilesmeye katkida bulunan faktérler oldu.

e Bu veriyle ihracatin ithalati karsilama orani bir énceki
aya gore artarak %76.4’e, enerji ve altin hari¢ karsila-
ma orani ise %97.4'e yukseldi. Veriler, gecen yilin ayni
ayindaki 10.5 mlyr dolarlik yiksek acgik gbéz 6nlne
alindiginda Ocak cari igslemler hesabinda hizli bir
iyilesmeye isaret ederken, mevcut politika ¢cergevesin-
in dis dengeler Uzerindeki etkisinin gugclendigi deger-
lendirmesini de destekliyor.

Kaynak: MB, ING
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12 aylik birikimli biitge acig: (mlyr TL)
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e Aralik ay! bitge sonuglari, dogrudan ve dolayl vergi
tahsilatlarindaki devam eden guUgli artis egdilimine
ragmen, KiT'lere yapilan transferler ve deprem harca-
malarindan kaynaklanan faiz digi harcamalardaki
hizlanma nedeniyle 2022 yilinin ayni ayina kiyasla
Onemli bir bozulma oldugunu gosterdi. Aralik ayi raka-
minin ardindan, 2023 yih agigr 1.38 trilyon TL'ye
yikselerek GSYH'nin yaklasik %5.4'ine ulasti ve son
OVP'deki %6.4'lik 6ngdrinin altinda kaldi.

e Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek'e gore
deprem harcamalarinin GSYH'ye orani %3.7 oldu. Bu
harcamalar hari¢ tutuldugunda ise butce agig1 %1.7 ile
%3 olan Maastricht kriterinin oldukga altinda kaldi.
Bakan Simsek, bitce acgigindaki bu nispeten olumlu
gérinimun beklenenden daha yuksek gelir tahsilatin-
dan kaynaklandigina dikkat ¢ekti.

Kaynak: Maliye Bakanligi, ING

MB Fonlamasi

MB faiz artiglarinin sonuna geldi
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e MB Aralik’'ta sikilastirma dénglsund en kisa slrede
tamamlama sinyali vermisti. Bu dogrultuda, mevcut
politikanin enflasyondaki diistis hedefine ulagsmak igin
yeterince siki oldugunu ve son enflasyon artiginin
Enflasyon Raporu'nda ortaya konan goérinumle
uyumlu oldugunu degerlendiren MB, son 250 baz pu-
anlik hamle ile faiz artirirmlarini sonlandirdi.

e Banka bekle-gér moduna gecgerken, "enflasyon
gérinimune iliskin kayda deger ve kalici risklerin
ortaya c¢lkmasi halinde" harekete gecmeye hazir
oldugu sinyali verdi. Ayrica, faiz indirimlerine erken
baglamayacagini ve "fiyat istikrarini kalici olarak
saglamak" i¢in i) aylik enflasyonun ana egiliminde be-
lirgin bir digus ve ii) enflasyon beklentileri MB'nin tah-
min araliina yakinsayana kadar siki durusunu
surdirmeye kararl oldugunu belirtti.

Kaynak: MB, ING

Dolar Endeksi ve TL

Déoviz rezervleri Ocak’ta geriledi
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e Merkez Bankasi son donemde sahin durusunu
koruyarak para politikasinda siki durusun sirdurtimesi
yonindeki kararlihgini tekrarlarken, nihai para politi-
kasi faizinin Ocak PPK toplantisi sonrasi %45 olmasi
nedeniyle déviz tasimanin maliyeti yuksek kalmaya
devam etti. Bu durum yurt disi yerlesiklerin TL'ye ilgis-
inde belirleyici oldu.

e Bununla birlikte; Ocak ayinda vadesi gelen nispeten
yuksek seviyedeki kur korumali mevduatin bir kisminin
yurt ici yerlesiklerin doéviz istahindaki artisa bagh
olarak ddviz cinsi varliklara ydnelmesi gectigimiz
haftalarda rezervlerde goézlenen dususte énemli rol
oynadi. Bu dogrultuda MB, Subat basinda mevduat
faizlerini desteklemeyi amacglayan bazi politika
adimlari (zorunlu karsiliklarda ayarlama ve faiz éden-
mesi vb) acikladi.

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

Tahvil faizleri Ocak’ta Aralik’a gére yiikseldi
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e Tahvil getirileri, MB'nin faiz artislari, ikincil piyasada

yaptigi alim ihalelerini sonlandirmasi ve menkul
kiymet tesis yUkumluliklerine yonelik normallesme
adimlari nedeniyle dnemli bir dizeltme yapti ve getiri
egrisi hizla yukari gelirken egimi de eksiye dondi. Bu
gelismelerin ardindan gec¢mis yillarla karsilastinldigin-
da tahvil faizleri yiksek olsa da, en azindan bu yilin
Mayis ayina kadar devam etmesi beklenen enflasyon-
daki yukselis egilimi, reel getirileri olumsuz etkileyen
bir bir nokta olarak éne ¢ikiyor.

Ote yandan, Kasim bas! ile Ocak ortasi arasinda i¢
bor¢ piyasasinda yerlesik olmayan yatirimcilarin 3.8
mlyr dolara ulasan aliglari dikkat ¢ekse de, son
haftalarda bu egdilim ivme kaybetti. Yabanci giriglerinin
devam edip etmeyecegi dnimuzdeki donemde tahvil
piyasasi igin belirleyici olmaya devam edecek.

Kaynak: Refinitiv, ING

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

MPB’den faiz dis1 adimlar devam etti
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e Ocak PPK toplantisinda, "kredi arzi ve mevduat

faizlerinde olusabilecek asiri oynaklik kargisinda" ilave
adimlar atacagina vurgu yapan MB bu dogrultuda kur
korumali hesaplar i¢in zorunlu karsilik oranlarini 6 aya
kadar olan vadelerde %30’dan %25’e indirirken, ddviz
cinsinden mevduat/katilim fonu hesaplar i¢in TL
cinsinden tesis edilen ilave zorunlu karsilik oranini %
4’'ten %8’e yukseltti. Karar 6ncesi YP mevduat igin TL
zorunlu karsilik olarak 190 mlyr TL civarinda tutan
bankalarin bu yukdmluliklerinin iki katina c¢ikacagi,
KKM’de ZK oraninin inmesi ile de 125 mlyr TL civarin-
da bir miktarin sektére geri ddnmesi beklenebilir.

Ayrica, bankalarin talep ettikleri sekilde, munzam
karsiliklara faiz 6demeye baglayan MB mevduat mali-
yetlerini olumlu etkileyecek bir karar alirken, adimin
mevduat faizlerini bir miktar yikseltecegi dngoruliyor.

Kaynak: BDDK, ING
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HAZINE iG BORGLANMA SENETLERI iHALELERI

2023 Toplam Satis Miktari 1,222
Piyasa Cevrim Orani 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
DT 10.01.2024 | 09.04.2025 481 43.34 41.39 6,605.8 4,284.6 3,098.9 2,010.0 9,704.7 6,294.6
SABIT KUPON | 10.01.2024 | 05.10.2033 6.71 26.26 27.98 24,854.1 26,258.7 2.8 3.0 24,857.0 26,261.7
SABIT KUPON | 10.01.2024 | 01.10.2025 3.1 36.77 40.14 32,496.3 24,105.8 2,709.6 2,010.0 35,205.9 26,115.8
4
§ TUFEX 10.01.2024 | 18.10.2028 265 0.42 0.42 9,469.8 10,347.3 2,745.6 3,000.0 12,2154 13,347.3
SABIT KUPON | 24.01.2024 | 08.11.2028 1.98 28.70 30.75 33,595.3 37,543.5 1,789.7 2,000.0 35,385.0 39,543.5
TLREF 24.01.2024 | 19.01.2028 6.50 42.89 50.30 18,998.3 18,850.7 0.0 0.0 18,998.3 18,850.7
FRN 24.01.2024 | 05.06.2030 3.30 41.11 45.33 14,905.0 14,061.4 2,120.0 2,000.0 17,025.0 16,061.4

Toplam Satig Miktari**

146,475

* TUFE'ye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikas! ihraclyla yapilan satiglar ve yurtigi déviz borglanmalari ile altina dayali menkul kiymet ihraglari harig.

i¢ borglanma programi -Subat 2024 ayi ihale takvimi

2 yil (728 giin)
2 yil (728 giin)
14 ay (420 giin)
10 yil (3521 giin)
4 yil (1435 giin)
6 yil (2303 gin)
2 yil (728 giin)
5 yil (1722 giin)
2 yil (728 giin)
2 yil (728 giin)
5 yil (1820 giin)
5 yil (1820 gin)

Avro cinsi Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (dogrudan satis)
Avro cinsi Kira Sertifikasi - 6 ayda bir kira 6demeli (dogrudan satis)
Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag)

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (ilk ihrag)

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Altin Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (dogrudan satis)

Altina Dayali Kira Sertifikas! - 6 ayda bir kira 6demeli (dogrudan satis)
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag)
Kira sertifikasi - 6 ayda bir kira 6demeli (dogrudan satis)

i¢ borglanma programi -Mart 2024 ayi ihale takvimi

13 ay (392 gin)
4 y1l (1407 guin)
6 yil (2275 gin)
10 yi1l (3493 gun)
2 yil (700 giin)

5 yil (1694 gun)
5 yil (1792 gin)
5 yil (1820 gun)

Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag)

TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Sabit kuponlu Devlet Tah 6 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 (yeniden ihrag)
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
Kira sertifikasi - 6 ayda bir kira 6demeli (dogrudan satis)

i¢ borglanma programi -Nisan 2024 ayi ihale takvimi

12 ay (357 gun)
4 yil (1372 giin)
5 yil (1666 gun)
5 yil (1764 gin)
5 yil (1820 gun)
9 yil (3458 giin)
2 yil (665 gun)

7 yil (2548 giin)

Kuponsuz Devlet Tahvili (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)
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
Kira sertifikasi - 6 ayda bir kira 6demeli (dogrudan satis)

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

06/02/2024 07/02/2024
06/02/2024 07/02/2024
12/02/2024 14/02/2024
12/02/2024 14/02/2024
13/02/2024 14/02/2024
13/02/2024 14/02/2024
19/02/2024 21/02/2024
19/02/2024 21/02/2024
20/02/2024 21/02/2024
20/02/2024 21/02/2024
20/02/2024 21/02/2024
20/02/2024 21/02/2024
11/03/2024 13/03/2024
11/03/2024 13/03/2024
12/03/2024 13/03/2024
12/03/2024 13/03/2024
18/03/2024 20/03/2024
18/03/2024 20/03/2024
19/03/2024 20/03/2024
19/03/2024 20/03/2024
15/04/2024 17/04/2024
15/04/2024 17/04/2024
15/04/2024 17/04/2024
16/04/2024 17/04/2024
16/04/2024 17/04/2024
16/04/2024 17/04/2024
22/04/2024 24/04/2024
22/04/2024 24/04/2024

ic Borg Odemelerinin Alicilara Gére Dagilimi

Milyon TL Piyasa Kamu Kuruluslar TOPLAM
02.02.2024 53,099 0 53,099
06.02.2024 [ 11,735 11,735
07.02.2024 3,704 406 4,110
09.02.2024 1,394 0 1,394
14.02.2024 11,148 460 11,609
21.02.2024 114,682 61 114,743
23.02.2024 2,463 0 2,463
28.02.2024 705 181 886
TOPLAM 187,194 12,844 200,038
06.03.2024 8,860 1,532 10,392
13.03.2024 6,112 465 6,577
20.03.2024 74,755 4,187 78,942
TOPLAM 89,727 6,184 95,911
03.04.2024 6,745 1,330 8,075
10.04.2024 4,343 290 4,634
12.04.2024 41,688 0 41,688
17.04.2024 38,238 13,192 51,430
24.04.2024 8,822 164,994 173,816
TOPLAM 99,836 179,806 279,643

04/02/2026
04/02/2026
09/04/2025
05/10/2033
19/01/2028
05/06/2030
18/02/2026
08/11/2028
18/02/2026
18/02/2026
14/02/2029
14/02/2029

09/04/2025
19/01/2028
05/06/2030
05/10/2033
18/02/2026
08/11/2028
14/02/2029
14/03/2029

09/04/2025
19/01/2028
08/11/2028
14/02/2029
11/04/2029
05/10/2033
18/02/2026
16/04/2031
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EKB:

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 = 2023T 2024T 2025T
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila - YY) 49 6.1 33 75 3.0 0.8 1.9 1.4 55 45 25 BI5
Ozel tiiketim (% YY) 3.1 53 3.8 5.9 0.7 1.5 3.2 15.4 18.9 10.5 2.1 3.6
Kamu tuketimi (% YY) 3.1 3.9 9.5 5.0 59 3.9 22 3.0 42 111 4.8 1.6
Yatirim (%YY) 49 9.3 2.2 8.3 0.1 -12.5 7.3 7.2 1.3 3.8 -3.1 2.0
Sanayi dretimi (%YY) 57 5.8 34 9.0 1.3 -0.5 1.6 17.5 5.7 1.0 26 3.3
Nominal GSYH (TL milyar) 2,055 2,351 2627 3134 3,761 4318 5049 7,256 15,012 25,150 39,019 50,603
Nominal GSYH (EUR milyar) 709 776 787 756 660 679 619 671 858 959 1021 1056
Nominal GSYH (US$ milyar) 937 856 875 866 792 763 716 804 981 1099 1137 1205
Kisi bagina GSYH (US$) 12,178 11,085 10,964 10,696 9,792 9,213 8,536 9,369 10,589 12,104 13,041 13,688
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 8.9 7.7 7.8 111 16.3 15.2 12.3 19.6 72.3 53.9 55.9 25.8
TUFE (yil sonu %YY) 8.2 8.8 8.5 11.9 20.3 11.8 14.6 36.1 64.3 64.8 41.6 20.0
Yi-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 10.2 53 43 15.8 27.0 17.6 12.2 439 1285 | 499 43.8 29.2
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide biitge dengesi -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -1.9 -2.8 -3.4 -2.6 -0.9 -5.5 -6.4 -3.3
Faiz disi denge 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0 -0.5 -0.8 -0.2 1.1 2.8 -3.0 0.3
Toplam kamu borcu 28.4 27.2 27.7 27.8 29.9 324 394 40.4 30.8 30.2 32.7 31.8
Dig Denge
ihracat (US$ milyar) 1733 1549 1526 169.2 1789 1822 1684 2247 2534 2520 2771 2938
ithalat (US$ milyar) 2399 2039 1926 227.8 2197 199.0 206.3 254.0 3430 3381 3483 367.0
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) 666 -490 -399 -586 408 -168 -379 293 -896 -86.1 -71.2 -732
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -7 -5.7 -4.6 -6.8 -5.1 2.2 -5.3 -3.6 9.1 -7.8 -6.3 -6.1
Cari denge (US$ milyar) -388 273 -268 406 -20.7 6.8 -365 -72 491 | 463 279 -26.3
Cari denge (GSYH %) -4.1 -3.2 -3.1 -4.7 -2.6 0.9 -5.0 -0.9 -5.0 -4.2 -2.5 2.2
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 13.3 19.3 13.9 111 13.0 9.3 7.8 13.3 13.6 10.6 11.6 185
Net dogrudan yatirm (GSYH %) 14 23 1.6 1.3 1.6 1.2 11 1.7 14 1.0 1.0 11
Cari acik + net dogrudan yatirm (GSYH %) 2.7 -0.9 -1.5 -3.4 -1.0 2.1 -3.9 0.8 -3.6 -3.2 -1.4 -1.1
ihracat hacmi - miktar (%YY) 4 3 4 8 5 7 5 21 3 1 5 5
ithalat hacmi - miktar (%YY) -1 2 3 10 -9 -5 11 1 5 13 6 &
Déviz rezervleri (altin harig, US$ milyar) 106.3 95.7 92.1 84.1 72.0 81.2 50.0 72.6 82.9 92.8 99.0 10741
ithalati karsilama orani (ay) 53 5.6 57 44 3.9 4.9 29 3.4 29 33 34 15
Borg Gostergeleri
Briit dis borg stoku (US$ milyar) 417 403 407 452 427 415 429 438 459 491 507 520
Briit dis borg stoku (GSYH %) 44 47 46 52 54 54 60 54 47 45 45 43
Briit dig borg stoku (ihracat %) 241 260 266 267 239 228 255 195 181 195 183 177
Toplam dig borg servisi (US$ milyar) 49.6 48.8 743 82.9 83.1 85.0 71.0 75.0 67.1 78.2 95.4 72.8
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 5 6 8 10 10 11 10 9 7 7 8 6
Toplam dis borg servisi (Ihracat %) 29 32 49 49 46 47 42 33 26 31 34 25
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 8.25 7.50 8.00 8.00 2400 12.00 17.00 14.00 9.00 = 4250 40.00 22.50
Genis para arzi (%YY) 11.9 17.1 18.3 15.7 191 26.1 36.0 53.6 60.7 68.5 56.1 30.7
USD/TL yil sonu 2.32 292 3.53 3.79 5.29 5.95 743 1332 18.69 | 2948 38.00 45.00
USD/TL ortalama 219 2.75 3.03 3.64 4.85 5.67 7.09 920 16.68 = 2422 3449 4215
EUR/TL yil sonu 2.82 3.17 3.7 4.55 6.05 6.67 9.08 1514 20.00 3254 43.70 50.40
EUR/TL ortalama 2.90 3.03 3.34 4.15 5.70 6.36 8.16 10.82 1749 2622 3821 47.92
EUR/USD yil sonu 1.21 1.09 1.05 1.20 1.14 1.12 1.22 1.14 1.07 1.10 1.15 1.12
EUR/USD ortalama 1.38 1.21 1.11 1.13 1.17 1.12 1.14 1.17 1.05 1.08 1.11 1.14
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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 yatinrm amaglari,
finansal durumu veya araglari géz 6niinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Yayindaki bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanligi kapsaminda olmadigi gibi, yatirnm, 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 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 yanlig/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis 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, dolayh veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi muddetge, goris,
Ongoru 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
hic kimse tarafindan higbir gerekceyle 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 Dizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan
da gozetilmektedir. ING Bank A.S. Tiirkiye'de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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