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Brexit’in gelismekte olan piyasalara etkisi sinirli kaldi...

Birlesik Krallik’in AB’den ayrilmayi oyladigi referandumun beklentilerden farkh
olarak “Evet” karariyla sonuglanmasi bu Ulkenin gelecegine dair belirsizlik algi-
sini énemli 6lgide arttirirken, dnimuzdeki dénemde ekonomik gorinimin ve
piyasa performansinin politika yapicilarin kararlari tarafindan belirlenecegi soy-
lenebilir. Euro Bolgesi agisindan, Brexit'in ilk sokunun ardindan, ayrilma siire-
cinin belirsizligini korumasi yatirrmlarda uzun sireden beri beklenen toparlan-
ma egilimini olumsuz etkileyecektir. Ekonomik etkilerin de 6tesinde, referan-
dum sonucunun isaret ettigi blylyen gégmen sorununa yonelik endiseler, gelir
artisi ve esitsiz dagihmi ile ilgili sikayetlerin segmen davraniglarini Avrupa ge-
nelinde etkileme potansiyeli diger Ulkelerde poptulist ve Avrupa Birligi'nden ay-
rilma egiliminde olan partilerin destegini de arttirarak daha genis bir politik etki
yaratabilir. Brexit'in ABD ekonomisine direk yansimasi ise olduk¢a sinirli gézu-
kiyor. Yine de, guvenli liman arayisi ve Dolar'da gic¢lenme egiliminin neden
oldugu daha siki finansal kosullar Fed'in faiz artis siirecine yonelik kararlarini
da etkileyecektir. Ancak, kiresel para politikalarinin 6ngériilenden daha uzun
sure destekleyici olacagi, dolayisiyla diisiik faiz orani ortaminin siirecegi algisi
Ozellikle gelismekte olan ilke varliklarinin kayiplarini énemli dlgtide telafi etme-
sine, hatta Turkiye 6rneginde oldugu gibi TL varliklarin referandum 6ncesi se-
viyelerden daha iyi dizeylere gelmesine neden olmus gézukuyor. Yine de, re-
ferandum sonucu ile Euro Bolgesi dlceginde giindeme gelen sistemik baskilar
dikkatli olmay1 gerektirmektedir. Kisa vadeli piyasa dalgalanmalari yaninda
orta vadede 6zellikle dis ticaret kanaliyla Turkiye’'ye gelebilecek etkiler kiigim-
senmemelidir. ingiltere gectigimiz yil ihracatin énemli élgiide daraldidi Irak’in
yerine ikinci en biiyiik inracat pazari olmustur. ingiltere’nin Giimriik Birligi'nden
ayrilacagl bunun da tahmini 2018’'de gergeklesecegi disunilduginde orta-
uzun vadede bu llkeyle dis ticaretin baski altina kalmasi ihtimal dahilindedir.
GUmrik Birligi yerine konacak bir baska Ticaret Anlasmasr’nin hemen tamam-
lanmasinin ve hali hazirdaki uygulama c¢ercevesi kadar olumlu olmasinin zorlu-
Ju disinildigiinde ingiltere’yle ticaret ivme kaybedebilecektir. Ayrica, ingilte-
re’'nin AB’den ¢ikisi Birlik agisindan blyime performansini olumsuz etkileye-
cektir. ihracatinin yariya yakinini buraya yapan Tirkiye agisindan dis talepte
ortaya cikabilecek gerileme dis dengeye de yansiyacaktir. Ek olarak, basta
Euro Bolgesi ve Ingiltere’'ye dolayisiyla kiiresel biiyiimeye yénelik olumsuz
etkiler dusinuldiginde ener;ji fiyatlarinin yeniden ciddi bir gerileme kaydedebi-
lecegini ancak bu ikili etkinin Tirkiye’'nin dig dengesi agisindan pozitif ve nega-
tif yonli olarak (dislk buylume, dislk petrol fiyatlar) ¢alisacagini soyleyebili-
riz. Yine de Turkiye’'nin baylimesi tzerindeki etki goreli olarak marjinal kalacak-
tir. Son olarak, ingiltere’nin ayrilmasinin Tiirkiye’nin AB'yle iligkilerine olasi
yansimalari da dikkate alinmahdir. Ayrilma yanhlarinin Boélge icerisinde blyu-
yen toplumsal destegi sorunu yonetme adina AB’deki politika yapicilarin daha
popdilist tavir takinmalari ve genigsleme sirecini uzun bir siire buzdolabina kal-
dirmalari Tarkiye ile olan iligkilere zarar verme potansiyelini de beraberinde
getirmektedir. Ote yandan, kimi degerlendirmelerde éne surildigi sekilde,
ingiltere’nin referandum sonucunu AB'yle olan iligkileri igeride kalacak sekilde
yeniden tanimlamasi uzun vadede Tirkiye'nin tam Uyelik yerine Ingiltere’ye
benzer bagka bir iliski formuna yénelmesine de neden olabilecektir. Ekonomik
verilere yonelik olarak ise beklentilerin tzerindeki Haziran rakaminin ardindan
hizli bir yikselisle hedef koridorunun tst bandini yeniden asan yillik enflasyon-
daki bu sigramayi da dikkate alarak yil sonu beklentimizi teknik bir diizeltmeyle
%7.5'ten %7.7’e ¢ekiyoruz. Ek olarak, ING’nin Brexit sonrasi enerji fiyatlarinin
daha disik seviyelerde istikrar kazanacagi 6ngoérusini de dikkate alarak
2016 ve 2017 Cari aclk/GSYH tahminimizi sirasiyla %4.7 ve %4.5’e gekiyoruz.
Rusya ile olan iligkilerin yeniden yakinlasmasi da bu egilimi destekleyecektir.
1 Muhammet Mercan - Bag Ekonomist
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Temmuz ve Agustos aylarinda yayinlanacak veriler

o 14 Temmuz:
e 14 Temmuz:
o 14 Temmuz:
e 15 Temmuz:
e 15 Temmuz:
e 19 Temmuz:
e 20 Temmuz:
o 25 Temmuz:
o 26 Temmuz:
o 29 Temmuz:
e 1 Agustos:

e 3 Agustos:

Mayis sanayi Uretimi

Mayis 6demeler dengesi

Temmuz beklenti anketi

Nisan hane halki isgucu istatistikleri

Haziran Merkezi Yonetim bltce gergeklesmeleri
Temmuz PPK toplantisi

Temmuz tuketici given endeksi

Temmuz reel sektdr gliven endeksi, kapasite kullanim orani
2016-I1l enflasyon raporu

Haziran dig ticaret dengesi

Temmuz imalat PMI

Temmuz TUFE, Yi-UFE

Ekonomik Geligsmeler

Bilyiimenin kaynaklarn

Hiikiimet politikalarn ézel tiiketimi destekliyor
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o Dusuk kredi ivmesi ve politik risk algisina bagh olarak

yatirnm istah1 zayif kalmaya devam etse de; Ucret
artislarinin reel bazda %11‘i gegmesinin de ortaya
koydugu Uzere Hukimetin segim vaatlerini yerine
getirmeye yonelik adimlari ve MB’nin Mart’tan bu yana
Ust bant faiz indirimleri, dolayisiyla agirlhk ortalama
fonlama maliyetini asadi c¢ekmesiyle 6zel tiketimin
glclid  seyrini  korumasi buyime performansinin
beklentilerin Gzerinde kalmasinda belirleyici oldu.

Bu yil GYSH blyimesinin 2015°te %4 olan dizeyle
kargilastirildiginda kismi  bir zayiflamayla %3.8'e
gelecegini dusinlyoruz. Rusya’yla iligkileri yoluna ko-
yma c¢abalari 6nimuzdeki dénemde jeopolitik baskilari
azaltsa da, politik risk algisinin olasi olumsuz etkileri
blylimeye yansima potansiyeli tasiyor.

Kaynak: Merkez Bankasi, ING Bank

Enflasyon goéstergelerinin seyri

Yilhik enfasyon Haziran’da sert yiikseldi
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e Bu yilin Ocak ayinda %9.58le 2014 ortasindan beri

gordigu en yiksek dizeyden gerilemeye baslayan
yillik enflasyon Mayis’a kadar bu egilimini sirdirerek
%6.57’e geldikten sonra Haziran’da hizli bir yukseligle
hedef koridorunun Ust bandini yeniden asti ve %7.64
oldu. Beklentilerin oldukga Uzerinde gelen aylik
rakamda; Rusya’nin gida Urdnlerine uyguladigi
yaptirrmlarin, olumlu hava kosullarinin ve Gida
Komitesi tarafindan fiyatlar Gzerindeki baskilari kontrol
altina almaya ydnelik adimlarin etkisiyle asagi yonli
bir seyir izleyen gida fiyatlarinda Haziran’da Ramazan
ayl nedeniyle gbézlenen duzeltme rol oynadi.

Cekirdek enflasyon goriinimi ise birikimli déviz kuru
etkisinin azalmasina bagli olarak toparlanmaya devam
etti. Buna gore, H ve | endekslerinde yillik enflasyon
sinirh digusler kaydederek %8.56 ve %8.67 oldu.

Kaynak: Tuik, ING Bank
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Mevsimsellikten arindirilmig sanayi tretimi

Ekonomik aktivitede ivme kaybi isaretleri
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o Mevsimsellikten arindirilmis sanayi Uretimi, bu yil Ni-
san ayindada %1.1 ile gectigimiz yihin Temmuz ayin-
dan bu yana en sert daralmayi kaydederken, ilk geyrek
performansiyla karsilastinildiginda 6énemli bir ivme
kaybina isaret etti. Ote yandan, Subat sonrasinda
daralma bdlgesine donen PMI verileri ve reel kesim
given endeksinde devam eden zayiflik 2. ¢eyrekteki
bu yavaslamayi teyit ediyor.

¢ Ancak, son dort ayda 50 seviyesinin altinda kalsa da
PMI'min Mayista kismi bir artis kaydederek %
48.90’dan %49.40’a gelmesi ve gectigimiz yilin Mayis
ayindaki grevlere bagli olarak otomotiv sektdriinde
gOzlenen uretim disuslerinin neden oldugu dusik baz
etkisi sanayi Uretiminde bir toparlanma go6zlene-
bilecegine yonelik bir beklenti yaratiyor.

Kaynak: Tuik, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Yillik dig ticaret agigi Mayis’ta da daraldi
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e Mayis’ta 5.1 milyar dolarlik dis ticaret agiginin ardin-
dan, yillik rakam 2010 ortasindan beri en dusuk deger
olan 57.7 milyar dolara geriledi. Enerji fiyatlarindaki
iimli seyir, Euro Bodlgesi'nde toparlanma ve goreli
olumlu seyreden net altin ticareti iyilesme trendini
desteklerken, jeopolitik riskler toparlanmayi sinirladi.

e Ozetle, dislk enerji fiyatlar gibi konjonktiirel faktorler
yaninda AB kaynakli talep yardimiyla dig ticaret
dengesindeki iyilesme devam etti. Bu egilimin bir stre
daha siirmesi beklenebilir. Ote yandan, Rusya'’yla olan
iliskilerde son dbénemde gdbzlenen sicaklik ve
yaptirimlarin kaldirllacagina dair  aciklamalar
Onimuzdeki dénemde dis ticaret dengesini
destekleme potansiyeli tagimakla birlikte ticaretin kriz
Oncesi seviyeye donmesi zaman alacaktir.

Kaynak: Tuik, ING Bank

Cari dengenin gelisimi

Rusya’yla yakinlagma adimlarn olumlu
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¢ 2010 ortasindan bu yana en dusuk dizeye gelen yillik
cari acik rakami Nisan’da toparlanma egilimini korudu.
Finansman tarafinda, kiresel piyasalarda risk igtahinin
glclenmesinin ve i¢ siyasi ortamin Kasim segimleri
sonrasinda daha istikrarli olarak degerlendiriimesinin
de katkisiyla olumlu bir egilim gdézlendi. Buna bagh
olarak, Nisan'da temelde bor¢ yaratan akimlarin kat-
kisiyla sermaye girisi 4.7 milyara ulasti. Bu dénemde
net hata ve noksan kaleminde 1.4 milyar dolarlik ¢ikis
kaydedilirken, resmi rezervler 0.4 milyar dolar artti.

¢ ING’nin 6zellikle Brexit sonrasi petrol fiyatlarinin distk
seyrini koruyacagina yonelik beklentisi dugtunildigun-
de digs dengedeki olumlu seyrin devam edecegini
dusundyoruz. Rusya ile olan iligkilerin yeniden
yakinlagsmasi da bu egilimi destekleyecektir.

Kaynak: Merkez Bankasi, ING Bank
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12 aylik birikimli biitgce acigh

Biitge performansi Mayis’ta gii¢li kald:
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o Mayis’'ta merkezi yonetim bltge dengesi 2015’in ayni
ayinda 1.6 milyar TL olan fazlaya gore ciddi bliiyime
kaydederek 3.7 milyar TL fazla verdi. Detaylara gore,
secim vaatlerinin yerine getiriimesinin de bir sonucu
olarak sene basindan beri énemli bir artis kaydeden
faiz digi harcamalarda ivme kaybi gozlenirken (y/ly %
12.5), gelir Uretiminin gugli (yly %18.7) seyri ve
Hazine'nin aylik bazda oldukga dizensiz olan faiz 6d-
emelerindeki dusus (y/y %-30.9) dikkat cekti.

¢ Yilin ilk bes ayinda bitge 2015’in ayni déneminde 2.4
milyar TL agiktan bu yil 9.1 milyar TL fazlaya dénda.
Faiz disi fazla ise %33 artigla 33.3 milyar TL’ye ulasti.
12 ayhk birikimli agik ise GSYH’nin %0.6’sinda kaldi
ve segim vaatlerinin yerine getiriimesine yo6nelik

2014 2015 =216 adimlara ragmen giiclii bir mali performansa isaret etti.
Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank
Politika faizi ve faiz koridoru Ust bant indirimleri dérdiincii ayda da sirdi
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Toplam Fonlama

BIST Interbank Gecelik Repo Orani
----- Gecelik Borg Aima

1 Haftalk Repo Faizi

Gecelik Borg Verme

MB'nin Agirikl Fonlama Maliveti

e Mart'ta basladigi sadelestirme sireci c¢ergevesinde
koridorun st bandindaki indirimlerine devam eden MB
Haziran toplantisinda gecelik bor¢ verme oranini %
9.0'a c¢ekti. Ekonomi Bakani Nihat Zeybekci’nin
faizlerde 50'ser baz puanlik indirimlerin devaminin
“makul” olacagl acgiklamasina da paralel olan bu
adimin ardindan son dért aydaki toplam indirim 175
baz puana ulasti.

e indirimlerin siirmesinde, ingiltere’de bu hafta yapilacak
referandum nedeniyle piyasalardaki oynaklikta son
glnlerde gdzlenen artis egilimine ragmen, c¢ekirdek
enflasyon gdstergelerinde hiz kazanan dusus, ABD
Merkez Bankasrnin sikilastirma adimlarinin daha ya-
vas olacagina dair degisen beklentiler ve reel efektif
ddviz kurunun gugli seyri belirleyici oldu.

Kaynak: MB, ING Bank

USD Degisimi, 10 Haziran - 8 Temmuz

TL giiclii kalmaya devam edebilir
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289 TRY 1.3%

3.30 BRL -3.5%
1452 ZAR 14.6%
63.81 RUB
18.50 MXN
1,148.80 WON

67.13 INR
13,0000 IDR

399 PLN
28371 HUF

111 EUR

2.7%
2.4%

e Bu yil genelinde 2.80-3.00 bandinda hareket eden
Dolar/TL, Haziran'da ingiltere’deki referandum éncesi
AB’den c¢ikis yénunde bir sonu¢ gelmeyecedi beklen-
tisiyle 2.85’e kadar geriledikten sonra “Evet” oylarinin
agir basmasiyla hizla 2.95’in Gzerine ¢ikti. Ancak takip
eden gunlerde, referandumun Birlesik Krallik ve Avru-
pa Birligi blylimesini olumsuz etkileyecedi deger-
lendirmesine ragmen, kiresel para politikalarinin
destekleyici kalmaya devam edecegdi algisiyla
piyasalarda daha olumlu bir hava hakim oldu ve kur
yeniden 2.90’nin altina geldi.

o Kuresel dlgekte getiri arayisinin TL'yi destekleyecegi
distincesiyle Dolar/TL’nin énimuzdeki dénemde de
glgld seyrini koruyacagi ve yeniden 2.80 seviyelerini
gOrecegi soylenebilir.

Kaynak: Reuters, ING Bank
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Bono ve tahvil piyasasi

Faiz indirim algisi1 bono piyasasini destekliyor
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e Haziran basinda faiz indirim beklentileri yaninda yeni
Hlkimet'in ekonomi politikasinda énemli bir degisiklik
olmayacagi algisinin glglenmesiyle gerileyen 2 ve 10
yillik tahvil faizleri ay boyunca Ingiltere’nin AB’den
ayrilimayr oyladigi referanduma dair beklentilerle
oldukga dalgall bir seyir izledi. Referandum 6ncesinde
“Hayir” oylarinin baskin ¢ikacadi degerlendirmesiyle
gerileyen faizler, sonucun “Evet” yoninde ¢ikmasiyla
sert bir reaksiyon gdOsterse de sonraki glnlerde ye-
niden yonund asagi ¢evirdi. Buna bagl olarak 2 yillik
tahvil faizleri %8.44’e 10 yillik faizler ise %9.15’e geldi.

e Bu gelismede kiresel para politikalarinin 6n-
goérilenden daha uzun sure destekleyici olacadi,
dolayisiyla disiik faiz orani ortaminin sirecegi algisi
ve MB’nin faiz indirecegi beklentisi dnemli rol oynadi.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii (yillik biiyiime)
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e Bankacilik sektéri net kari Mayis’ta 2.9 milyar TL
olurken, gegtigimiz yilin ayni dénemine gore %12.6’lik
bir artis kaydetti. Menkul kiymetler portféyiinden elden
edilen gelirlerin 6zellikle enflasyona endeksli menkul
kiymet gelirlerindeki dususle gerilemesine, mevduat
maliyetlerinin yiksek kalmasina ve kredi karsiliklarin-
da sert buyumeye ragmen kredi faiz gelirlerindeki
guclu seyir, Ucret ve komisyon gelirlerinin artan katkisi
ve operasyonel giderleri kontrol altinda tutmaya
yonelik ¢abalar bu gelismede belirleyici oldu.

e ilk bes ayda kambiyo karlari ve sermaye piyasasi
islem karlariyla duzeltiimis faiz marji kiguk bir artigla
%3.4’ten %3.5’e gelirken, sektdrin ortalama 6zkaynak
karlihgr %12.5’le gectigimiz yil ayni donemde %11.1
olan diizeyine goére dikkate deger bir iyilesme kaydetti.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE i¢ BORG IHALELERI

2015 Toplam Satis Miktari 88,096
Piyasa Cevrim Orani 82.4%
| SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
IHRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PiYASA KAMU KURUM. TOPLAM

TARIHI | TARIHi | TALEP/SATIS | BASIT | BILESIK | NOM NET NOM NET NOM NET

HB  [17.02.2016 |14.12.2016 2.29 11.03 11.13 1,108.8 | 1,016.1 0.0 0.0 1,108.8 1,016.1

DT  |24.02.2016 |17.02.2021 2.74 10.63 10.91 2,188.3 | 2,194.4 408.9 410.0 2,597.1 2,604.4

g TUFEX |24.02.2016 [14.01.2026 1.63 2.65 2.66 1,778.3 | 1,795.1 3715 375.0 2,149.8 2,170.1

= DT  |24.02.2016 |14.06.2017 2.94 10.90 11.20 1,280.0 | 1,292.5 379.2 380.2 1,668.2 1,672.7

FRN  [24.02.2016 |20.04.2022 4.54 11.03 11.34 471.2 464.7 4411 435.0 912.3 899.7

DT  |24.02.2016 |11.02.2026 2.47 10.48 10.76 2,125.7 | 2,141.1 273.0 275.0 2,398.8 2,416.1

£ DT |16.03.2016 |11.02.2026 2.71 9.93 10.17 1,1250 | 1,178.8 620.3 650.0 1,745.3 1,828.8

= DT  |23.03.2016 |17.02.2021 1.70 9.86 10.10 2,301.6 | 2,394.2 519.1 540.0 2,820.8 2,934.2

§ DT  |13.04.2016 |17.02.2021 2.80 9.34 9.56 2,013.8 | 2,147.4 | 1,059.7 | 1,130.0 | 3,0735 3,277.4

" DT  |04.05.2016 |17.05.2017 3.80 9.38 9.36 585.5 533.5 493.8 450.0 1,079.3 983.5

5 DT  |04.05.2016 |11.02.2026 1.36 9.13 9.33 1,663.0 | 1,853.2 717.9 800.0 2,380.9 2,653.2

= DT  |18.05.2016 |17.02.2021 1.74 9.78 10.02 2,196.2 | 23255 404.2 428.0 2,600.4 2,753.5
C

% DT  |08.06.2016 |17.02.2021 1.85 9.11 9.32 2,0949 | 2,284.1 405.4 442.0 2,500.3 2,726.1
I

42,301
90.8%

Toplam Satis Miktari

Ocak - Haziran 2016

Piyasa Cevrim Orani

* TUFEye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

ic borclanma programi -Temmuz 2016 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
2 yil (728 guin) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 11-07-2016 13-07-2016 11-07-2018
10 yil (3500 gun) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 11-07-2016 13-07-2016 11-02-2026
5 Yil (1680 Gun) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 12-07-2016 13-07-2016 17-02-2021
5 yil (1834 gun) TL cinsi TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 12-07-2016 13-07-2016 21-07-2021
10 Ay (301 gin) TL cinsi kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag) 19-07-2016 20-07-2016 17-05-2017
5 Yil (1820 Gun) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 19-07-2016 20-07-2016 14-07-2021
ic borclanma programi - Agustos 2016 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
10 yil (3465 gun) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6édemeli (yeniden ihrag) 16-08-2016 17-08-2016 11-02-2026
5 Yil (1638 Gun) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrac) 23-08-2016 24-08-2016 17-02-2021
ic borglanma programi -Eyliil 2016 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valér tarihi itfa tarihi
12 Ay (364 gin) TL cinsi kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 20-09-2016 21-09-2016 20-09-2017
2 yil (651 giin) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 26-09-2016 28-09-2016 11-07-2018
9 yil (3423 gun) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 26-09-2016 28-09-2016 11-02-2026
5 Yl (1820 Gun) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 27-09-2016 28-09-2016 22-09-2021
6 yil (2030 giin) TL cinsi degisken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 27-09-2016 28-09-2016 20-04-2022
9 Yl (3395 Gun) TL cinsi TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 27-09-2016 28-09-2016 14-01-2026
2 Yil (728 Gun) Kira sertifikasi (dogrudan satis) 27-09-2016 28-09-2016 26-09-2028

ic Borg¢ Odemelerinin Alicilara Gére Dagilimi

Milyon TL Piyasa

Kamu
Kuruluslan

TOPLAM

Temmuz 2016 i¢ Borg Odemeleri

01.07.2016 200 0 200
06.07.2016 156 41 197
13.07.2016 8,484 786 9,270
20.07.2016 1,279 203 1,482
27.07.2016 411 111 523
TOPLAM 10,531 1,141 11,672
03.08.2016 465 105 570
10.08.2016 513 144 658
17.08.2016 1,298 209 1,507
24.08.2016 968 276 1,245
31.08.2016 165 39 204
TOPLAM 3,409 774 4,184
07.09.2016 473 107 580
14.09.2016 992 424 1,416
21.09.2016 805 345 1,150
28.09.2016 9,729 186 9,915
TOPLAM 11,998 1,062 13,061
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EK B:

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 @ 2016T 2017T 2018T
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila - YY) -4.8 9.2 8.8 2.1 4.2 3.0 4.0 3.8 3.7 4.0
Ozel tikketim (% YY) -2.3 6.7 7.7 -0.5 5.1 1.4 4.5 4.4 4.0 4.1
Kamu tiketimi (% YY) 7.8 2.0 4.7 6.1 6.5 4.7 6.7 4.9 G5 3.6
Yatirim (%YY) -19.0 305 18.0 -2.7 4.4 -1.3 3.6 2.1 3.2 3.7
Sanayi tretimi (%YY) -104 124 9.6 2.4 3.5 3.5 3.1 4.5 4.4 4.7
Y1l sonu igsizlik orani /%) 13.0 111 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 10.5 10.5 10.3
Nominal GSYH (TL milyar) 953 1,099 1,298 1,417 1,567 1,748 1,954 @ 2,154 2,400 2,668
Nominal GSYH (EUR milyar) 438 509 576 613 616 579 648 649 625 597
Nominal GSYH (US$ milyar) 615 729 770 793 813 797 711 720 719 744
Kisi bagina GSYH (US$) 8,475 9,968 10,377 10,545 10,696 10,364 9,147 9,165 9,060 9,277
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 6.3 8.6 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.6 7.5 7.0
TUFE (y1l sonu %YY) 6.5 6.4 10.4 6.2 7.4 8.2 8.8 7.7 7.2 6.8
YI-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 1.2 8.5 111 6.1 4.5 10.2 53 45 7.7 6.6
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide butce dengesi -5.5 -3.6 -1.4 -2.1 -1.2 -1.3 -1.2 -1.3 -1.1 -1.0
Faiz digi denge 0.0 0.7 1.9 1.3 2.0 1.6 1.6 1.0 1.1 1.2
Toplam kamu borcu 46.0 42.3 39.1 36.2 36.1 33.5 32.7 31.9 30.8 30.0
Dis Denge*
ihracat (US$ milyar) 108.9 120.0 1420 1616 161.8 1689 1520 1450 153.0 163.4
ithalat (US$ milyar) 133.8 1764 2311 227.0 241.7 2325 2001 1920 1989 212.9
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -249 -564 -89.1 -653 -799 636 -48.1 | -47.0 -46.0 -496
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -4.0 -7.7 -11.6 -8.2 -9.8 -8.0 -6.8 -6.5 -6.4 -6.7
Cari denge (US$ milyar) -122 -454 -751 -485 -650 436 -322 | -339 -325 -356
Cari denge (GSYH %) -2.0 -6.2 -9.7 -6.1 -8.0 -5.5 -4.5 -4.7 -4.5 -4.8
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 6.9 7.6 13.7 9.2 9.2 5.5 11.7 7.9 8.9 9.9
Net dogrudan yatirrm (GSYH %) 1.1 1.0 1.8 1.2 1.1 0.7 1.6 1.1 1.2 1.3
Cari agik + net dogrudan yatirrm (GSYH %) -0.9 -5.2 -8.0 -5.0 -6.9 -4.8 -2.9 -3.6 -3.3 -3.4
ihracat hacmi - miktar (%YY) -8 11 6 16 -1 5 1 4 7 7
ithalat hacmi - miktar (% YY) -13 18 13 1 8 -1 1 4 5) 4
Déviz rezervleri (altin harig, US$ milyar) 69.6 80.7 783 100.3 112.0 106.3 95.7 96.7 98.3 101.5
ithalati karsilama orani (ay) 6.2 5.5 41 5.3 5.6 5.5 5.7 6.0 5.9 5.1/
Borg Gostergeleri
Brut dis borg stoku (US$ milyar) 269 292 304 339 389 402 398 406 410 419
Brit dis borg stoku (GSYH %) 44 40 39 43 48 50 56 56 57 56
Briit dis borg stoku (ihracat %) 247 243 214 210 240 238 262 280 268 256
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 59.0 55.9 51.2 52.9 55.4 49.3 48.2 69.8 66.4 57.1
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 10 8 7 7 7 6 7 10 9 8
Toplam dis borg servisi (Ihracat %) 54 47 36 33 34 29 32 48 43 5]
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 6.50 6.50 5.75 5.50 4.50 8.25 7.50 7.50 8.50 10.00
Genis para arzi (%YY) 18.6 16.1 20.2 9.3 17.5 16.7 18.4 11.2 12.4 12.2
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 10.2 7.4 8.8 8.9 6.9 10.1 10.9 10.3 10.1 10.4
USD/TL yil sonu 1.51 1.55 1.91 1.78 213 2.32 2.92 3.20 3.45 3.70
USD/TL ortalama 1.55 1.51 1.68 1.79 1.93 219 2.75 2.99 3.34 SI50)
EUR/TL yil sonu 2.16 2.07 2.47 2.35 2.93 2.81 3.17 3.52 414  4.81
EUR/TL ortalama 2.18 2.16 2.25 2.31 2.54 3.02 3.02 3.32 3.84 447
EUR/USD yil sonu 1.43 1.34 1.30 1.32 1.37 1.21 1.09 1.10 1.20 1.30
EUR/USD ortalama 1.40 1.43 1.34 1.29 1.32 1.38 1.10 1.11 1.15 1.25




Temmuz 2016 No:166

ING Bank Ekonomik Arastirmalar Grubu

Muhammet Mercan Bas Ekonomist +90 212 329 0751 muhammet.mercan@ingbank.com.tr

ACIKLAMA:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanligi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalana-
cak yatirm danigsmanhgi sdzlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kigisel goruslerine dayanmaktadir. Bu goérlUsler 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 rapor, ING Bank A.S.Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amagh olarak hazirlanmistir. Hi¢ bir
sekilde bir yatirrm énerisi veya herhangi bir yatirnm aracinin dogrudan alimina veya satimina dair bir teklif veya refe-
rans olarak alinmamalidir. Sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gésterilmis olma-
sina karsin, ING Bank A.$.bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi
bir uyari yapilmadan degisebilir. ING Bank A.S.ve kurum ¢alisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan
kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve dolayli zarardan 6turi higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.
Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank A.S.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir
yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim hakki saklidir. Bu raporda referans verilen yatirnmlar ciddi
risk tasiyabilir. Gegmis performans, takip eden dénem igin bir gosterge degildir. Yatirimcilar bu rapora dayanmadan
kendi arastirmalarini ve yatinm tercihlerini yapmalidirlar. Sadece finansal konularda getiri ve riskleri degerlendirebi-
lecek dizeyde yeterli bilgi ve deneyime sahip olan yatirimcilar, bu raporda bahsi gegen yatirim araclari veya piyasa-
larda yatinm almayi dikkate almali, diger kisiler bu rapora dayanarak bir karar almamahdir.

ING Bank A.S., bu raporun Turkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.


mailto:muhammet.mercan@ingbank.com.tr

