Aylik Ekonomi Bulteni

Bir ING Bank A.S. yayimidir.

ING {4 BANK

Icindekiler:
Ozet Degerlendirme

izlenecek Onemli Veriler

Turkiye Ekonomisi ve Piyasalar

Ekonomik Gelismeler

Ekler

i} | Hazine Finansmani

7/ | Temel Ekonomik Tahminler

ING Bank A.S.

Ekonomik Arastirmalar Grubu

Adres:

Resitpaga Mahallesi

Eski Blyukdere Cd. No:8
34330 Maslak - Istanbul

Tel:  +212 329 0751/52/53
Faks: +212 365 4362

E-posta: arastirma@ingbank.com.tr

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR
ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ.

Rapor Tarihi: 11 Ekim 2016

Ekonomi politikasinda destekleyici adimlar 6ne gikiyor...

Biylime performansinin korunmasi ve iyilestiriimesine yénelik politika uygula-
malari surecinde Merkez Bankalarinin liderligi dnemini koruyor. Yine de son
dénemde, gelismis Ulkelerde tasarruf odakli uygulamalardan mali genislemeye
yonelik adimlar, serbest ticaretten korumaciligin éne ¢iktigi bir cergceveye gegis
egilimleri ve is guclnin hareket serbestisinin kisitlanarak sinir kontrollerinin
guglendirilmesi gibi popdilist tercihler agirlik kazaniyor. Piyasalar agirlikl olarak
ABD Merkez Bankasi (Fed)'nin faiz artis ihtimali ve zamanlamasina dair de-
gerlendirmelere odaklanirken, Eylil toplantisinda yilsonunda bir artig olabilece-
gine dair gucld sinyal bu konudaki beklentiler Gzerinde belirleyici oldu. Buna
ragmen ING, ABD secimlerinin yaratabilecegi olasi belirsizlikleri de dikkate
alarak faiz sikilagtirma adiminin 2017’nin ilk ¢ceyreginde gelebilecedi beklentisi-
ni koruyor. Ote yandan, OPEC iiyelerinin petrol tiretim miktarinda kisintiya git-
me konusunda anlagsmaya varmalar fiyatlari son giinlerde destekledi. Ancak,
anlasmanin detayina dair daha fazla bilgi ve hangi Ulkenin Uretiminde ne ka-
darlik indirim yapacagi gibi konulardaki belirsizliklerin netlestiriimesi igin 30
Kasim tarihi 6ne ¢ikiyor. Euro Bolgesi'nde ise ingiltere’nin Avrupa Birligi'nden
ayrilma kararinin bdlge ekonomisi Gizerindeki olumsuz etkisi su ana kadar kor-
kulandan daha az oldu. Fakat italya’da anayasal reforma yénelik referandum
ve cesitli Uye Ulkelerdeki secimler 6nimuzdeki dénemde politik belirsizligin
surmesini de beraberinde getirirken zaten yavas olan buyime hizinda daha
fazla ivme kaybina neden olma potansiyeli tasiyor. Yurticinde ise Moody’s’in
24 Eylul'deki not indiriminin ardindan sinirli bir reaksiyon gosteren déviz kuru
ABD imalat sanayi verilerinin Fed'in Aralik'ta faiz artirma ihtimalini daha da
glglendirmesiyle son glinlerde diger gelismekte olan Ulke varliklarina paralel
zayifladi ve Temmuz'da gordugui tarihi yiksek diizeyine yaklasti. Bono ve tah-
vil piyasasinda ise Eylul ayi enflasyonuyla birlikte yillik rakamin son iki ayda
hizli bir disus kaydetmesi ve kisa vadede gida fiyatlarinin da katkisiyla bu egi-
limin slrebilecegine dair degerlendirmeler olumlu bir hava yaratti. Ek olarak
ihmli i¢ talebin enflasyon goriinimiini desteklemesinin ve kredi blylimesinin
oldukga yavas seyretmesinin Merkez Bankasi’'nin faiz indirimini hizlandiracagi
algisini desteklemesi de TL deger kaybederken diger TL varliklarin gugli bir
performans sergilemesini beraberinde getirdi. Ust bant indirimleriyle devam
eden sadelestirme surecinin Ekim’de sonucglanacagi degerlendirmesi dnemini
korusa da MB’nin iimh tonu blylimeyi desteklemeye yoénelik durusun koruna-
cagini, politikada gevseme egiliminin piyasa kosullari elverdigi takdirde 6ngo-
rilenden daha uzun sirebilecegini digtindirtiyor. MB’nin mevduat munzam
karsilik oranlarinda indirim, TL karsihginda TL ve YP cinsi teminatlarin iskonto
oranlarini asagi ¢ekmesi kararlari yaninda BDDK’nin kredi blylimesini destek-
leme adina attigir adimlar makro ihtiyari politika uygulamalarinda gevseme su-
recinin devam ettigini ortaya koyuyor. Benzer sekilde, 2017-2019 dénemine
yonelik Orta Vadeli Plan’da biyime ve 6demeler dengesi 6ngoérilerinde yapi-
lan revizyonlara ek olarak, 6zellikle bltce agigi hedeflerinin énceki plana goére
Onemli dlgude yukseltilerek GSYH’ye oran bazinda bu yil i¢in %1.6’ya (6nceki:
%1.3), gelecek yil icin ise %1.9’a (6nceki: %1.0) ¢ekilmesi 6nemli bir mali gev-
semenin hedeflendigini ortaya koyuyor. Yine de benzer llkelere gbre daha
kontrolli bir mali gergeveye isaret eden ve borg dinamiklerindeki iyilesme egili-
minde bir bozulma yaratmayacak olan bu egilim biylimeyi destekleme adina
harcamalarda kontrolll bir artisi 6ngériiyor. Son verilerin ardindan, bu yil igin
enflasyon tahminimizi %7.5’e blyime beklentimizi ise %3.2’ye gekiyoruz. Ote
yandan, Temmuz'daki olaylarin ardindan Tirkiye’nin not gorinimini
“negatif’e geviren Fitch’'in 2017’in ilk ¢ceyregindeki yillik dizenli degerlendirme
kararina giden slregte Moody’s’e benzer bir karar alma olasiligi bir risk unsuru
olarak 6nemini koruyor. Muhammet Mercan - Bag Ekonomist
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Bilyiimenin kaynaklar

Ekim ve Kasim aylarinda yayinlanacak veriler

e 17 Ekim:
e 17 Ekim:
e 17 Ekim:
o 20 Ekim:
e 21 Ekim:
o 25 Ekim:
e 31 Ekim:
e 1 Kasim:
o 3 Kasim:
e 8 Kasim:
e 11 Kasim:

Eylll Merkezi Yonetim butge gergeklesmeleri
Temmuz hane halki isglcu istatistikleri

Ekim beklenti anketi

Ekim PPK toplantisi

Ekim tuketici giiven endeksi

Ekim reel sektdr gliven endeksi, kapasite kullanim orani
Eylll dis ticaret dengesi

Ekim imalat PMI

Ekim TUFE, Yi-UFE

EylUl sanayi Uretimi

Eylll 6demeler dengesi

Ekonomik Geligmeler

Bilyiimede agag yonli riskler 6ne gikiyor
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8 Kamu Talebi Stok Deg. Net ihracat

e 1. ceyrekte %4.7 olan buylimenin 2. ¢eyrekte %3.1’e

yavaglamasinda net ihracatin artan negatif katkisi,
kismen ivme kaybeden Ozel tiketim talebi belirleyici
olurken, kamu harcamalarinin daha da agirlik kazanan
destekleyici etkisi dikkat cekti. Ote yandan, 3. ceyrege
dair 6zellikle Adustos ayinda aciklanan gdstergeler
tuketici guveni hari¢ digerlerinde énemli bir zayifliga
isaret ederken, Eylul'le birlikte kismi iyilesme isaretleri
dikkat cekiyor. Bu cercevede, mevsimsel olarak
dizeltiimis reel sektér guUveninin artarak yilin en
yuksek rakamina ulasmasi, kapasite kullaniminin ise
2011 sonundan bu yana gbzlenen en yiksek dizeye
gelmesi olumlu sinyaller olarak algilanabilir.

e Yine de, yilin 2. yarisinda buyimeye yonelik asagi

yonli riskler 6nemli dlgtide guglenmis gbzikuyor.

Kaynak: Merkez Bankasi,

ING Bank

Enflasyon goéstergelerinin seyri

Yilhik enflasyondaki diigiis devam etti
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e AJustos’'ta genelde dalgali bir seyir izleyen gida fi-

yatlarinin katkisiyla hizla gerileyen yillik enflasyon;
Eylil'de piyasa tahmininin olduk¢a altinda gelen %
0.18lik aylik degisimin ardindan %8.05'den %7.25’e
sert bir dislis daha kaydetti. Akaryakittaki vergi ayar-
lamasinin yansimalarina ragmen gézlenen bu egilim-
de, bir kez daha gida kaynakli gelismeler dnemli rol
oynarken, ek olarak giyim grubundaki fiyat dususleri
de belirleyici oldu.

Yurt ici dretici fiyat endeksi ise, petrol fiyatlarindaki
yukselis egiliminin etkilerine ragmen ana metaller
grubundaki gerilemenin de katkisiyla %0.29’luk sinirli
bir artis kaydetti. Yillk rakam ise %3.03’'ten Nisan
2013’'ten bu yana en disik deger olan %1.78’e geldi
ve tuketici fiyatlar Gzerindeki Uretici fiyatlari kaynakli
baskilarin zayifigini korudugunu goésterdi.

Kaynak: Tuik, ING Bank
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Mevsimsellikten arindirilmig sanayi tretimi

Agustos’ta sanayi iiretiminde hizli toparlanma
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e 3. ceyrege gerek aybasindaki bayram tatilinin uzun
olmasinin yarattigi goreli ivme kaybi gerekse 15 Tem-
muz olaylarinin etkisiyle sert bir dugstus kaydederek
baslayan mevsimsel olarak dizeltiimis sanayi Gretimi
Agustos’ta %9.4 ile 10 yildan uzun bir suredir
gbzlenen en vyuksek aylik artigi kaydetti. Endeks
degeri ise bu blydmenin ardindan 2005teki
baslangicindan bu yana en yiksek dizeye ulasti. Tak-
vim etkisinden arindiriimis veri ise %+2.18 degisimle
Ocak 2015'ten bu yana kaydedilen ilk negatif rakamin
ardindan yeniden artiya déndu.

e Sonu¢ olarak, olumlu Agustos rakamlarina ragmen
yatirnm kararlarinda tedbir amach ertelemelerin ve tu-
ketimdeki zayifigin etkisiyle 3. c¢eyrekte aktivitenin
daha da ivme kaybedecegi anlasiliyor.

Kaynak: Tuik, ING Bank

Dig ticaretin seyri

Yilhik agik son alt1 yilin en diigiik diizeyinde
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Cekirdek Ihracat (3A-HO,YY) Cekirdek ithalat (3A-HO, YY)

e Dis ticaret agiginin Agustos’ta 4.7 milyar dolar
gelmesinin ardindan, yilhik rakam genel iyilesme
trendini koruyarak alti yilldan beri en disik deger olan
55.6 milyar dolara geriledi. Bu olumlu seyir daha 6nce-
ki aylarda oldugu gibi dusik enerji fiyatlari, net altin
ticareti ve Euro Bolgesi talebinden kaynaklanirken,
devam eden jeopolitik risklerin olumsuz etkisi
iyilesmeyi sinirladi.

e inracattaki ve ithalattaki degisim sirasiyla %7.7
(mevsimsel olarak duz. %+10.5) ve %3.7 (mevsimsel
olarak duz. %-0.6) ile 15 Temmuz olaylarinin da
yansimasiyla sert bir dists kaydettigi Temmuz son-
rasinda artiya déndii. ihracatin ithalati kargilama orani
%71.8 ile ylkselis egilimini korurken, altin ve enerji
hari¢ yillik gekirdek ticaret agigi hafif bir artis kaydetti.

Kaynak: Tuik, ING Bank

Cari dengenin gelisimi

Borg gevrim oranlan %100’un Gzerinde
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e Temmuz'daki basarisiz darbe girisiminin ardindan da-
ha da 6énem kazanan borg ¢evrim oranlari Subat son-
rasinda (Haziran harig) gerilemekte olan bankalar
tarafinda Temmuz itibariyle 12 aylik bazda %186’dan
%161’e gelirken, sirketler kesimi icin hemen hemen
dedismeden %177 civarinda kaldi. Bu oranlar dis fi-
nansmana erisimde sikinti olmadigini teyit ederken,
Moody’s’in not indiriminin ardindan yurtdigi bor¢lanma
maliyetlerinde 25-50 baz puanlik artislar gézlenebilir.

e Ote yandan, Agustos’a dair verilerin de ortaya

koydugu Uzere zayif seyreden turizm gelirleri ve
yukselen enerji fiyatlarina bagl olarak cari acgik
yoninli yeniden yukari cevirebilir. Rusya’yla olan
iliskilerde goOzlenen toparlanma ise dnumuzdeki do-
nemde aglktaki genislemeyi sinirlayabilir.

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

OVP’de daha yiiksek biitgce acig: hedefleri

) e 2017-2019 donemine yodnelik Orta Vadeli Plan'da
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bltce acigi hedeflerinin 6nceki plana goére 6nemli
Olclde yikseltilerek GSYH’ye oran bazinda bu yil igin
%1.6’ya, gelecek yil icin ise %1.9’a) ¢ekilmesi dnemli
bir mali gevsemenin hedeflendigini ortaya koyuyor.
Ote yandan, 6.3 mn vatandasin toplam 90 milyar
TL’'ye (GSYH’nin %4.5’) ulasan vergi borglarinin ye-
niden yapilandirilmasini dngéren yasal dizenleme gibi
adimlar bitce performansini kontrol altinda tutula-
bilmesi adina énem tasiyor.

2016 performansi, faiz digi harcamalar tarafinda ciddi
artislara ve vergi gelirlerinde reel bazda yavaslamaya
ragmen, vergi digi kalemlerin olumlu katkisi yaninda
faiz giderlerinin ve sermaye harcamalarinin kontrol
altinda tutulmasindan dolayi olumlu bir seyir izliyor.

Ara

Kaynak: Maliye Bakanligi, ING Bank

Politika faizi ve faiz koridoru

MB sadelegsmede sona yaklagiyor
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Toplam Fonlama -sag

BIST Interbank Gecelik Repo Orani
Gecelik Borg Aima

e 1 Haftal k Repo Faizi

Gecelik Borg Verme

MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti

e Eylil'de ust bandi yine 25 baz indiren MB’nin deger-
lendirme notu o6nemli farkliliklar gésterdi. lki,
biyimeye yonelik degerlendirme Eylil'de 6nemli
dlclide kotiilesti. Ikincisi, banka gida fiyatlarinda
Agustos’ta kaydedilen dizeltmenin sirecegini, ayrica
talep kosullarindaki yavaglamanin cekirdek goésterge-
lerdeki toparlanma egilimini destekleyecegini tahmin
ederken, akaryakit drunlerindeki vergi artiglarina
ragmen enflasyon gdrinimune yodnelik kisa vadede
olumlu tablo gizdi.

e Son olarak, gerek buyumedeki zayiflamaya olan
vurgunun gerekse enflasyonun gerileyecegi algisinin
ardindan MB’nin Agustos’ta siki olarak degerlendirdigi
politika durusunu Eylil'den itibaren temkinli olarak
tanimlamaya baglamasi dikkat ¢ekti.

Kaynak: MB, ING Bank

USD Degisimi, 8 Eyliil - 10 Ekim

TL zayif seyrine devam edebilir

Cari Seviye 6% 4% 2% 0% 2% 4%

e Temmuz'dun ikinci yarisinda 3.10’a ulasan Dolar/TL

6%
- kuru, sonraki dénemde olumlu kiresel risk algisi ve
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etkisini koruyan getiri arayisinin da katkisiyla Agustos
ve Eylul toparlanarak genelde 3.0 seviyesinin altinda
seyretti. Moody’s’in 24 Eylul'deki not indiriminin ardin-
dan sinirli bir reaksiyon gosteren déviz kuru ABD ima-
lat sanayi verilerinin Fed’in Aralik’ta faiz artirma ihtima-
lini daha da guglendirmesiyle son ginlerde diger
gelismekte olan Ulke varliklarina paralel zayifladi ve
Temmuz'da gordigu tarihi yliksek dizeyine yaklasti.

Onumizdeki dénemde yurtdisinda Fed’in adimlarina
dair beklentilerin ve petrol fiyatlarinin yurtigcinde ise
siyasi risk algisinin ve MB’nin reel faizleri digik se-
viyelerde tutma egiliminin doviz piyasasinda belirleyici
olmaya devam edecegini dusunuyoruz.

Kaynak: Reuters, ING Bank
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Bono ve tahvil piyasasi

Tahvil faizleri gii¢lii seyrini koruyor
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e Bono tahvil piyasasinda 15 Temmuz sonrasinda ilk
reaksiyonun ardindan bir toparlanma egilimi gbzlense
de, spot Dolar/TL kuruyla karsilastirildiginda nispeten
sinirh kaldi. Fitch’in  sadece not goérinumana
degistirmesine ragmen Moody's’in gdzden gegirme
sureci ve yatinm yapilabilir dizeydeki kredi notunun
disuralip dusirdlmeyecegine dair belirsizlik bu du-
rumda rol oynadi. Moody’s’den gelen olumlu bir
aciklamanin faizleri biraz daha asagdi c¢ekecegi, Ote
yandan bir not indirim kararinin diger gelismekte olan
Ulke varliklariyla olan ayrismay! arttirmasi beklenebilir.

e Faiz indirim beklentileri getiri egrisinin kisa tarafini
desteklemeye devam ederken, 2 ve 10 yillik faizler
arasindaki fark %8.9 ve %9.5'le daha da agilarak 2012
ortasindan bu yana en yiksek dizeye ulasti.

Kaynak: Reuters, ING Bank

Bankacilik sektorii (yilik biiyiime)

Kredilerde biiyiimeyi destekleyici adimlar
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KrediKartar

Kurumsal/Ticari Krediler

30-09-16

o BDDK kredi kartlarinda genel taksit sinirini 9 aydan 12
aya cikarirken, elektrik-elektronik esya ve bilgisayarda
9'dan 6 aya indirdi. Tiketici kredilerindeki vade siniri
36 aydan 48 aya yukseltilirken; konut kredilerinde,
kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine
oranina iligkin sinir ise %75'ten %80'e cikarildi. Ek
olarak, kredi kartlarinin bor¢ bakiyeleri, tiketicinin tale-
bi halinde 72 aya kadar taksitlendirilebilecek.

e Bu kararlara gore, cep telefonu gibi ithalati hizlandiran
Urtnlerde taksit degisikligi olmamasi hatta elektronik
esyada taksit sayisinin disurilmesi gegerli olmamasi
cari agiga etkiyi sinirlayacaktir. Bir kerelik taninan borg
yapilandirma imkani tlketiciyi rahatlatmayi hedeflerk-
en, kredi teminat oraninin ylkseltiimesi konut alimi ve
satiglarinda hareketlenme getirebilir.

Kaynak: BDDK, ING Bank
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HAZINE i¢ BORG IHALELERI

2015 Toplam Satis Miktan 88,096
Piyasa Cevrim Orani 82.4%
| SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
IHRAC VADE IHALE- FAiZ ORANI PiYASA KAMU KURUM. TOPLAM
TARIHI | TARIHIi | TALEP/SATIS | BASIT | BILESIK | NOM NET NOM NET NOM NET
c
% DT  |08.06.2016 (17.02.2021 1.85 9.11 9.32 2,094.9 | 2,284.1 405.4 442.0 2,500.3 2,726.1
I
DT  |13.07.2016 |11.07.2018 2.22 8.53 8.71 1,316.0 | 1,320.0 259.2 260.0 1,575.2 1,580.0
N DT  |13.07.2016 |11.02.2026 1.60 8.98 9.18 3,010.7 | 3,443.0 87.4 100.0 3,098.2 3,543.0
E DT |13.07.2016 |17.02.2021 1.59 8.83 9.02 1,900.7 | 2,111.1 43.2 48.0 1,943.9 2,159.1
R TUFEX |13.07.2016 |21.07.2021 2.55 1.98 1.99 1,635.7 | 2,525.5 64.8 100.0 1,700.5 2,625.5
DT |20.07.2016 |17.05.2017 1.95 9.11 9.18 941.6 875.7 160.2 149.0 1,101.9 1,024.7
é DT  |17.08.2016 |11.02.2026 1.96 9.50 9.72 1,718.9 | 1,923.4 174.3 195.0 1,893.2 2,118.4
§° DT |24.08.2016 (17.02.2021 3.06 9.50 9.73 2,321.1 | 24211 356.6 372.0 2,677.8 2,793.1
DT |21.09.2016 (20.09.2017 3.85 8.63 8.63 1,228.0 | 1,130.4 338.9 312.0 1,566.9 1,442.4
DT |28.09.2016 [11.07.2018 2.63 8.79 8.98 1,824.2 | 1,854.7 245.9 250.0 2,070.1 2,104.7
5 TUFEX |28.09.2016 |14.01.2026 2.70 2.54 2.55 1,921.7 | 2,055.4 93.5 100.0 2,015.1 2,155.4
i DT |28.09.2016 |11.02.2026 3.56 9.71 9.94 2,039.4 | 2,170.4 187.9 200.0 2,227.3 2,370.4
DT |28.09.2016 (22.09.2021 2.94 9.08 9.28 25152 | 2,527.4 547.4 550.0 3,062.6 3,077.4
FRN |28.09.2016 (20.04.2022 5.40 11.09 11.39 930.3 957.5 158.4 163.0 1,088.7 1,120.5

Toplam Satis Miktar™*

Ocak - Eyliil 2016

Piyasa Cevrim Orani
* TUFEye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikas1 ihraciyla yapilan satislar hari¢. Dahil edildiginde ¢evrim orani %99.6

ic borglanma programi - Ekim 2016 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valor tarihi itfa tarihi
5 Yil (1792 Giin) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 25-10-2016 26-10-2016 22-09-2021
ig borglanma programi -Kasim 2016 ayi ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valor tarihi itfa tarihi
2 yil (602 giin) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 14-11-2016 16-11-2016 11-07-2018
9 yil (3374 giin) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 14-11-2016 16-11-2016 11-02-2026
5YI (1771 Giin)  TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag) 15-11-2016 16-11-2016 22-09-2021
6 yil (1981 giin) TL cinsi degigken faizli Devlet Tahvili-6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 15-11-2016 16-11-2016 20-04-2022
12 Ay (364 giin) TL cinsi kuponsuz Devlet Tahvili (ilk ihrag) 22-11-2016 23-11-2016 22-11-2017
ic borglanma programi -Aralik 2016 ay: ihale takvimi

Vade Senet tiirii ihale tarihi Valor tarihi itfa tarihi
5Yil (1743 Gun) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 12-12-2016 14-12-2016 22-09-2021
2yl (574 gin) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag) 13-12-2016 14-12-2016 11-07-2018
9 yil (3346 giin) TL cinsi sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag) 13-12-2016 14-12-2016 11-02-2026

i¢ Borg Gdemelerinin Alicilara Gére Dagilimi

. . Kamu
Milyon TL Piyasa Kuruluslar TOPLAM
05.10.2016 77 208 985
26.10.2016 845 255 1,100
TOPLAM 1,623 463 2,086
02.11.2016 73 69 142
09.11.2016 48 1 59
16.11.2016 7,778 1,975 9,753
23.11.2016 445 245 690
TOPLAM 8,344 2,300 10,644
14.12.2016 4,019 gl 4,790
21.12.2016 473 70 543
TOPLAM 4,492 841 5,333
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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 3.2 3.8 4.0
Ozel tikketim (% YY) -2.3 6.7 7.7 -0.5 5.1 1.4 4.8 4.2 8.3 3.8
Kamu tiketimi (% YY) 7.8 2.0 4.7 6.1 6.5 4.7 6.7 7.7 8.4 4.4
Yatirim (%YY) -19.0 305 18.0 -2.7 4.4 -1.3 4.0 -0.7 1.8 2.9
Sanayi tretimi (%YY) -104 124 9.6 2.4 3.5 3.5 3.1 3.8 4.4 4.7
Y1l sonu igsizlik orani /%) 13.0 111 9.1 8.4 9.0 9.9 10.3 10.4 10.4 10.2
Nominal GSYH (TL milyar) 953 1,099 1,298 1,417 1,567 1,748 1,953 @ 2,168 2475 2,757
Nominal GSYH (EUR milyar) 438 509 576 613 616 579 587 654 670 638
Nominal GSYH (US$ milyar) 615 729 770 793 813 797 711 733 771 795
Kisi bagina GSYH (US$) 8,475 9,968 10,377 10,545 10,696 10,364 9,142 9,331 9,715 9,922
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 6.3 8.6 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.7 7.7 7.3
TUFE (y1l sonu %YY) 6.5 6.4 10.4 6.2 7.4 8.2 8.8 7.6 7.5 71
YI-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 1.2 8.5 11.1 6.1 4.5 10.2 5.3 3.8 6.8 6.8
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide butce dengesi -5.5 -3.6 -1.4 -2.1 -1.2 -1.3 -1.2 -1.5 -1.9 -1.6
Faiz digi denge 0.0 0.7 1.9 1.3 2.0 1.6 1.6 0.8 0.4 0.6
Toplam kamu borcu 46.0 42.3 39.1 36.2 36.1 33.5 32.9 31.8 30.4 29.9
Dis Denge*
ihracat (US$ milyar) 108.9 120.0 1420 1616 161.8 1689 1520 150.1 1575 168.2
ithalat (US$ milyar) 133.8 1764 2311 227.0 241.7 2325 2001 1923 203.1 217.0
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -249 -564 -89.1 -653 -799 636 -48.2 | 422 -456 -48.8
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -4.0 -7.7  -11.6 -8.2 -9.8 -8.0 -6.8 -5.8 -5.9 -6.1
Cari denge (US$ milyar) -122 -454 -751 -485 -650 436 -322 | -329 -36.2 -39.1
Cari denge (GSYH %) -2.0 -6.2 -9.7 -6.1 -8.0 -5.5 -4.5 -4.5 -4.7 -4.9
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 6.9 7.6 13.7 9.2 9.2 5.5 11.8 6.9 7.7 8.6
Net dogrudan yatirrm (GSYH %) 1.1 1.0 1.8 1.2 1.1 0.7 1.7 0.9 1.0 1.1
Cari agik + net dogrudan yatirrm (GSYH %) -0.9 -5.2 -8.0 -5.0 -6.9 -4.8 -2.9 -3.5 -3.7 -3.8
ihracat hacmi - miktar (%YY) -8 11 6 16 -1 5 1 ) 6 6
ithalat hacmi - miktar (% YY) -13 18 13 1 8 -1 1 4 5 5
Déviz rezervleri (altin harig, US$ milyar) 69.6 80.7 783 100.3 112.0 106.3 95.7 98.0 96.2 94.2
ithalati karsilama orani (ay) 6.2 5.5 41 5.3 5.6 5.5 5.7 6.1 5.1/ 5.2
Borg Gostergeleri
Brut dis borg stoku (US$ milyar) 269 292 304 339 389 402 398 417 423 437
Brit dis borg stoku (GSYH %) 44 40 39 43 48 50 56 57 655 55
Briit dis borg stoku (ihracat %) 247 243 214 210 240 238 262 278 269 260
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 59.0 55.9 51.2 52.9 55.4 49.3 48.2 65.3 74.0 56.9
Toplam dis borg servisi (GSYH %) 10 8 7 7 7 6 7 9 10 7
Toplam dis borg servisi (Ihracat %) 54 47 36 33 34 29 32 43 47 34
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 12.0 15.2 12.4
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 10.2 7.4 8.8 8.9 6.9 10.1 10.9 9.9 9.0 9.4
USD/TL yil sonu 1.51 1.55 1.91 1.78 213 2.32 2.92 3.10 3.30 3.60
USD/TL ortalama 1.55 1.51 1.68 1.79 1.93 219 2.75 2.96 3.21 3.47
EUR/TL yil sonu 2.16 2.07 2.47 2.35 2.93 2.81 3.17 3.41 3.96 4.68
EUR/TL ortalama 2.18 2.16 2.25 2.31 2.54 3.02 3.33 3.32 3.69 4.32
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 1.21 1.12 1.15 1.25
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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.
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