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Giglii ilk geyrek biliyiimesi sonrasi ivme kaybi sinyalleri...

Son donemdeki veriler kiiresel olgekte ekonomik aktivitenin glgclendigini
gOsterse de; dzellikle Asya’da vaka sayilarinin artisa gegcmesi ve buna bagl
karantina 6nlemlerinin yeniden agirlik kazanmaya baglamasi salgina karsi
kesin bir basariya ulasildigini sdylemek icin hentz erken oldugunu ortaya
koyuyor. ABD’ye bakildiginda blylyen altyapi yatirim planlari ve Bagkan
Biden’in son biitce 6nerisinin de teyit ettigi destekleyici maliye politika durusu
one cikarken, neredeyse tamamen agilan ekonomideki toparlanma ivme
kazaniyor. Isgiicii maliyetlerinin arttigi, emtia fiyatlarinin énemli élgiide yukari
geldigi, arz yonli kisitlarin devam ettii ve yiksek naviun fiyatlarinin
belirginlestigi bu ortamda sirketlerin fiyatlama giiciini yeniden kazanmalariyla
enflasyonun uzun slre yiksek kalabilecegi endiseleri gl¢leniyor. Tim bunlara
ek olarak artan konut grubu fiyatlari bir diger risk faktéri olarak 6ne gikarken,
gereken reaksiyon geciktigi takdirde emlak fiyatlarinin enflasyonu énimizdeki
bir yillik strede %3’Un Uzerinde tutacak Onemli faktorlerden biri olabilecegdi
degerlendirmeleri dikkat gekiyor. ING, ABD Merkez Bankasi (Fed)'nin salginin
basindan beri sirdirdigu pozisyonunda yakinda degisiklige giderek ilk
distnuldugunin aksine enflasyonun gegici olmadigini kabul edecegini,
dolayisiyla yilin ilerleyen déneminde para politikasinda normallesmeye yonelik
ilk adimi atacagini tahmin ediyor. Bu gercevede Agustos’taki Jackson Hole
toplantisinda tavir degisikliginin ilk sinyalini verecegini, niceliksel gevseme
programi g¢ercevesinde tahvil aim miktarinin azaltilmasina dair ilk kapsaml
aciklamanin ise Eylll faiz karari toplantisinda gelebilecedini, ilk faiz artis
adiminin 2023 baglarinda atilabilecegini 6ngoériyor. Avro Bolgesi'nde ise
ekonominin yeniden acilma surecinin hizlanmasi ekonomik aktivitede hizl bir
dénus icin gerekli ortami haziriyor. Enflasyon tarafinda fiyat artiglari
belirginlesse de c¢ekirdek enflasyonun henuz oldukga ilimli seyretmesi karar
alicilan rahatlatiyor. Avrupa Merkez Bankasi (ECB)'nin bekle-gor politikasini
surdurdidl bu ortamda ING “Pandemi Acil Alim Programi“nin Mart 2022
sonrasinda uzatiimasini beklememekle birlikte tahvil alimlarinda sert bir dlsls
karari alinacagini da dasinmayor. Yurticine bakildiginda, sanayi dretimi, ciro
endeksleri vb ilk ¢eyrege ydnelik 6ncl gostergelerin daha 6nce isaret ettigi
Uzere buyume, belirli bir dlgekte uzun bir sireden beri devam eden karantina
onlemlerine ragmen, Ozel tiketim ve yatinm harcamalari ile net ihracatin
katkisi sonucu toparlanma egilimini korudu. lkinci ¢eyrekte baz etkisiyle
2020’nin ayni donemine gore cift basamakli bir biiyime beklense de; artan
finansman maliyetleri, kurdaki oynaklik ve Nisan’da etkili olan salgin kontrol
Onlemlerine paralel aktivitenin ilk ceyrege gore ivme kaybedecegi beklentileri
devam ediyor. Nitekim son aciklanan Nisan ayina ydnelik sanayi Uretim
verilerinde 6nceki aya gore bir seneden beri pozitif seyreden bliyime egiliminin
ilk defa eksiye donmesi, imalat sanayi PMI rakamlarinin Mayis’ta daralma
bdlgesine gecmesi yaninda sektdr bazli PMI rakamlarinda dikkat c¢eken
zayiflama bu beklentileri teyit ediyor. Tim bu gelismelere ragmen,
ongorulenden gugli ilk geyrek performansini ve kur gelismelerinin de etkilerini
dikkate alarak bu yil icin buyime tahminimizi %5.5’e ¢ekiyoruz. Enflasyon
tarafinda ise Mayis verileri gerek manset gerekse ¢ekirdek enflasyonda ana
egilimin yavasladigini gosterirken, uzun artis trendine de son verdi. 2021 igin
enflasyon tahminimiz %14.5 dizeyinde bulunuyor. Ancak, talep kosullari,
yapiskan hizmetler enflasyonu, emtia fiyatlarindaki artis, arz kisitlari ve kur
gelismeleri gibi faktorlerin enflasyon Uzerindeki olasi yansimalari yakin
dénemde goérinuime dair risklerin yiksek olduguna ve belirsizligin oldukga
yuksek diizeyde seyrettigine isaret ediyor. Buna paralel Haziran yatirimci
toplantisinda, Nisan Enflasyon Raporu tahmin patikasindaki belirgin distsun
Uclncu geyredin sonunda veya son ¢eyregin basinda gerceklesecegini belirten
MB, bu gelismeye bagladigi olasi bir faiz indiriminin zamanlamasina dair daha
net bir sinyal verdi. Dolayisiyla, MB’'nin Haziran PPK toplantisinda politika
faizini degistirmeyecegini, ilk adimin Ekim’de gelecegini distniyoruz.
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Ekonomik Geligsmeler

Harcama Yontemi ile GSYH (Y/Y Biiyume)

Bilyiime ilk geyrekte beklentilerin iizerinde
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—— GSYH Blyumesi

e Sanayi Uretimi, ciro endeksleri vb 6ncu gostergelerin
de daha once isaret ettigi lGzere GSYH karantina
Onlemlerine ragmen, 6zel tiketim ve yatirrm harcama-
lari ile net ihracatin katkisi sonucu toparlanma egilimi-
ni korudu ve ilk geyrekte beklentilerin Gzerinde YY %7
bayudu. Iktisadi faaliyet kollarina goére, sanayi %2.5
puanlik katkiyla blylmeyi ylkselten ana sektorler
arasinda 6ne c¢ikarken, pandemiye yonelik dnlemlerin
sinirlayici etkilerine ragmen hizmetler sektéri %1.1
puanlk katkiyla sanayiyi izledi.

e Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis verilere gére
ise devam eden karantina énlemlerine ragmen 6nceki
ceyrekle ayni dizeyde CC %1.7’lik dikkate deger bir
artis kaydetti. Son ceyrede goére artista net ihracat,
stok birikimi ve sermaye harcamalari belirleyici
olurken, Ozel tiketim ve kamu harcamalari 6nceki
ceyrege gore kismen daraldi.

Kaynak: TUIK, ING

Enflasyon gdstergelerinin seyri

Mayis enflasyonunda aga yonlil siirpriz
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e Mayista %0.9’luk aylik rakamin ardindan 2020 son
ceyrek basindan beri artig egiliminde olan yilhk
enflasyon yon degistirerek %17.1'den %16.6’ya geldi.
Benzer sekilde gekirdek enflasyon da %17’ye geriledi.
Harcama gruplarina gore; enerji fiyatlarinda kiresel
artisin son ayarlamalarla son kullaniciya yansimasina
izin verilmesi ve kur hareketlerinin otomobil fiyatlarinini
yukari gekmesiyle enerji grubunun manset enflasyona
etkisi %0.39 puanla ilk sirada yer ald!.

e Son bir yillik dénemde hizli bir artis trendiyle hareket
eden yurt ici Uretici enflasyonu kur gelismeleri, disik
baz etkisi, ve son aylarda emtia fiyatlarindaki sert
yukseligin sonucu olarak aylik %3.9’luk sert artigla %
38'i astl. Son verilerin ardindan UFE-TUFE farkinin %
22 puan ile tarihi yiksek dizeyine ulagsmasi maliyet
kaynaklh baskilarin énemli risk faktorlerinden biri
olarak yakindan takip edilmesi gerektigini gésterdi.

Kaynak: TUIK, ING
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Mevsimsellikten annd. sanayi iiretimi (SU)

SU Nisan’da dnceki aya gore daraldi
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Sanayi Uretimi (Mev. Annd., 3a-ho, % YY)

KKO (Diz., 3HO) - sag

e Salginda ilk dalgadan sonra 2020 Mayis’tan itibaren
bir yila ulasan dénem boyunca ardigik olarak surekli
blylime kaydeden mevsimsel ve takvim etkilerinden
arindiriimis sanayi Uretimi Nisan ayinda AA %0.9 dar-
aldi. Bu gelisme ay igerisinde sikilastirilan salgin
kontrol 6nlemleri, MB’de Baskan degisimi sonrasi fi-
nansal piyasalarda gézlenen oynaklik ve sikilasan fi-
nansal kosullar gibi faktorler 6nemli rol oynadi.
Sektérel bazda bakildiginda ardisik biyime sektor-
lerin dnemli bir kisminda eksi olurken, &zellikle gida
Urdnleri, tekstil ve otomotiv imalat sanayi blylmesini
asag! ceken sektorler arasinda 6ne ¢ikti.

e Takvim etkisinden arindiriimig sanayi Uretimindeki
blylime ise gegctigimiz yil kaynakli zayif baz etkisinin
de katkisl sonucu YY %66’yla yiksek bir diizeye ulasti
ve beklentilere paralel gergeklesti.

Kaynak: TUIK, Markit, ING

Dig ticaretin seyri

Dig ticaret acig: daralmaya devam etti
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Cekirdek ihracat (3a-ho, % YY)

e imalat sanayinde giiclii performansin da destekledigi
ihracat buylimesi son doénemde daha da belir-
ginlesirken, kiresel O&lgekte toparlanmanin  katki
sagladigi dis talebe paralel Avrupa Ulkelerine ve Avru-
pa digi pazarlara olan (mevsimsel etkilerden
arindiriimig) ihracat artmaya devam etti. Ithalat ise
Ozellikle altin ithalatinin 2020 sonundan itibaren 6nem-
li 6lglide ivme kaybederek uzun dénemli ortalamasinin
altina gelmesine ragmen, emtia fiyatlarinin baskisi ve
ic talebin destekledigi (enerji ve altin harig) ¢ekirdek
ithalat artisiyla bliylime egilimini korudu.

e Bu cgercevede, salgin kaynakh disik baz etkilerinin
belirginlestigi Nisan’da dis ticaret acig1 gectigimiz yilin
ayni dénemine gore gerileyerek Mart'ta oldugu gibi
toparlanmaya devam etse de Mayis ayina dair 6nci
gOstergeler bu egilimde gegcici olmasi beklenen bir du-
raklamaya isaret etti.

Kaynak: TUIK, ING
Cari dengenin gelisimi

Cari acgikta ilk ciddi diigiis kaydedildi
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¢ Gectigimiz aylarda hizlanan emtia fiyatlarindaki yukari
hareketin ve guclind koruyan i¢ talebin yansimasiyla
belirgin bir iyilesme gbézlenmeden son dénemdeki tepe
noktasina yakin seyreden cari acik Mart ayinda 37.8
mlyr dolardan (GSYH'nin yaklasik %4.5'ine denk
gelen) 35.7 mlyr dolara gerileyerek uzun bir aradan
sonra ilk ciddi dislsini kaydetti. Ote yandan, Nisan
ayina dair dis ticaret verileri bu egilimin bir sonraki ay-
da da devam edebilecegine isaret etti.

e 2020 Eylil sonrasi ilk defa gegtigimiz Mart ayinda ye-
niden eksiye ddnen sermaye hesabi tarafinda ise
MB’deki degisiklik sonrasi portfdy akimlari kanaliyla
cikiglar dikkat ¢ekti. Bu ¢ercevede net hata ve noksan
kaynakli 1.6 mlyr dolarlik girise ragmen, 3.3 mlyr
dolarlik cari acik yaninda sermaye hesabinda 4.4 mlyr
dolarlik eksinin de etkisiyle resmi rezervlerde 6.2 mlyr
dolarlik sert bir disis kaydedildi.

Kaynak: MB, ING
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12 ayhik birikimli biitge agig: (mlyr TL)

Biitce acigindaki toparlanma devam etti
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¢ Biltce performansini daha dogru degerlendirme imkani
veren Program tanimh verilere gbre Nisan’da gelirl-
erde devam eden hizli artis egilimine ve giderlerde
g6zlenen sinirh nominal buyimeye paralel butge
dengesindeki toparlanma slrdl. Buna bagl olarak
bltce acigi hizl bir distsle 2020°de 36.6 mlyr TL olan
dizeyinden bu yil Nisan’da 6.1 mlyr TL’ye geriledi.

e Gliclni koruyan i¢ talebin ve gesitli vergi ayarlama-
larinin vergi gelirlerini desteklemesi yaninda beklen-
tilerin Gzerindeki enflasyonun gelir artisini hizlandir-
mas!i genel olarak gelirler tarafinda ¢ok hizli bir
blylimeyi beraberinde getirirken; bu yila dair buitce
acigl hedefinin agiga gekilmesinin de isaret ettigi Gzere
daha disiplinli bir blat¢ce uygulamasinin gider artisini
sinirlamasi sadece Nisan’da degil yilin ilk dért ayinda
g6zlenen olumlu performansta belirleyici oldu.

Kaynak: Maliye Bakanhgi, ING

MB Fonlamasi

Mayis PPK’sinda yeni politika yonlendirmesi

e Nisan'da siki durusun fiyat istikrarina isaret eden
gOstergeler olusana kadar sirdurllecegi ve gerek-
tiginde ek sikilastirma yapilacagi vurgularinin politika
metni diginda kalmasinin ardindan MB’nin para politi-
kasi tavrinin daha 1hmh olacad: algisinin belir-
ginlesmesiyle 6nem kazanan Mayis PPK toplantisinda
banka beklendigi gibi politika faizini degistirmedi.

e Ote yandan, yeni bir politika yonlendirmesiyle Nisan
Enflasyon Raporu tahmin patikasindaki belirgin disus
saglanana kadar para politikasindaki mevcut durusun
surdurilecegine vurgu yapan MB zamanlamasi
piyasalar agisindan énem kazanan ilk faiz indirimi ko-
nusunda aceleci olunmayacagina isaret etti. MB
ayrica enflasyonda kalici disls saglanana kadar poli-
tika faizinin beklenen ve gerceklesen enflasyonun
Uzerinde kalacagina dair durugsunu korudu

TL son giinlerde deger kazanma egiliminde
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e Mayis rakami beklentilerin altinda kalsa da yakin va-
dede enflasyon gériinimine dair belirsizlik ve yukari
yonli risklere dair endiseler yaninda Cumhur-
baskanr’in politika faizinde beklentilerden énce bir indi-
rim olabilecedi yoninde anlasilan agiklamalariyla TL
gectigimiz ginlerde baski altinda kaldi. MB Bagkani
Kavcioglu’nun Haziran yatirimci toplantisinda, Nisan
Enflasyon Raporu tahmin patikasindaki belirgin
disUsun Uglncu geyredin sonunda veya son c¢eyregin
basinda gerceklesecegdini belirterek faiz indiriminin
zamanlamasini bu gelismeye bagladigi aciklamasini
tekrarlamasi déviz piyasasindaki oynakhgi azaltti.

e Son gunlerde ABD ve Turkiye iligkilerinin Nato top-
lantilari sonrasi daha olumlu seyredebilecegine dair
beklentilere ve gelismekte olan llkelere yonelik artan
risk istahina paralel TL bir miktar deger kazand.

Kaynak: Refinitiv, ING
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2 ve 10 yillik tahvil faiz farka Getiri egrisinin kisa tarafi yatay seyrediyor
500 e Manset enflasyonunun son c¢eyrege kadar %16 se-
viyesinin Uzerinde seyredecegine dair beklentilerin de
400 ortaya koydugu Uzere son dénemde belirginlesen zor-
lu enflasyon dinamikleri ve Fed’in niceliksel gevseme
300 programi gergevesinde yaptigi tahvil alimlarini kisma-
500 ya yonelik sinyal verip vermeyecegi beklentileriyle veri

akisinin neden oldugu kiresel piyasalardaki oynaklik
100 dikkate alindiginda yurtici tahvil faizleri 6zellikle kisa
tarafta yiksek seviyelerdeki yatay seyrini koruyor.

0 ‘ ‘ ‘ ‘ \ o Mart'taki MB Bagkan degisikligi sonrasi hizla yukselen
-100 ve gectigimiz aylarda genelde %18-19 bandinda ha-
reket eden getiri egrisinin uzun tarafinda ise Nato top-

-200 lantilari cergevesinde bir araya gelecek Cumhur-

baskani Erdogan ve ABD Baskani Biden gorlismesine
dair belirginlesen olumlu beklentilerle faiz oraninda
son bir kag guindeki gerileme dikkat ¢ekiyor.

-300
03-20 06-20 08-20 11-20 0121 0321 0621

Kaynak: Refinitiv, ING

Krediler (13h-ho, kur etkisi harig, yilliklan., %) Bankalarn bor¢ gevrim orani toparlaniyor

140 e Haftalik verilere gére Agustos 2018’deki finansal dal-

120 galanma sonrasi uzun bir gerileme egilimine giren ve

100 120 mlyr dolar UGzerindeki seviyelerden 80-85 mlyr

dolar araligina kadar gerileyen yurtdisi bankalara olan

80 borglar kalemi son dénemde bu aralikta oldukga isti-

60 krarl bir gérinim kazandi. Benzer sekilde bankalarin

40 bor¢ ¢evrim oranlarinin bir stireden beri goéreli olarak

daha olumlu bir egilim sergilemesi de yurtdisi kaynak-

20 larin kullanimi agisindan toparlanmanin gézlendigini
0 teyit edici bir gelisme olarak degerlendirilebilir.

-20 5 e Yurtdigi finansmana erisim agisindan herhangi bir

9 baskinin gbézlenmemesi 6zelde bankacilik sektori

o genelde makro gérinim agisindan artl bir nokta olsa

Krediler Perakende Kr. (KK dahil) g:nl()laﬂratl[?r; rlﬁ;etdtljogorunumu de dlkkat? alindiginda

) ) clanmasinin yakin dénemde ilimh

—TLSirket Kr. YP SirketKr. seyrini siirdiirecegi sdylenebilir.

Kaynak: BDDK, ING
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HAZINE iG BORGLANMA SENETLERI iHALELERI

2020 Toplam Satis Miktar 420,932
Piyasa Cevrim Orani 145.3%
SATIS MIKTARI (TRYmilyon)
iHRAC VADE IHALE- FAIZ ORANI PiYASA KAMU KURUM. TOPLAM

TARIHI TARIHI TALEP/SATIS BASIT BILESIK NOM NET NOM NET NOM NET
SABIT KUPON | 14.04.2021 | 14.06.2023 1.96 18.19 19.02 2,960.2 3,012.6 1,965.2 2,000.0 4,925.4 5,012.6
TLREF 14.04.2021 | 14.01.2026 1.61 17.74 18.95 44313 4,501.4 98.4 100.0 4529.7 4,601.4
§ SABIT KUPON | 21.04.2021 | 09.11.2022 2.68 17.24 17.98 1,546.5 1,573.2 589.8 600.0 2,136.4 2,173.2
z TUFEX 21.04.2021 | 18.06.2025 1.54 2.86 2.88 2,939.4 3,185.0 0.0 0.0 2,939.4 3,185.0
SABIT KUPON | 21.04.2021 | 01.10.2025 1.82 17.83 18.62 2,790.4 2,367.1 5,952.9 5,050.0 8,743.3 7,417.1
FRN 21.04.2021 | 17.11.2027 2.02 14.57 15.10 1,090.2 1,103.0 691.9 700.0 1,782.1 1,803.0
SABIT KUPON | 05.05.2021 | 18.01.2023 3.02 17.36 18.11 1,402.2 1,347.4 0.0 0.0 1,402.2 1,347.4

KUPONSUZ | 05.05.2021 | 15.06.2022 3.26 18.34 18.16 1,013.2 841.1 0.0 0.0 1,013.2 841.1
" TUFEX 05.05.2021 | 18.06.2025 1.52 298 3.00 47929 5,198.0 0.0 0.0 4,792.9 5,198.0
(2% SABIT KUPON | 26.05.2021 | 01.10.2025 2.18 18.09 18.90 2,583.6 2,210.3 1,636.4 1,400.0 4,220.0 3,610.3
TLREF 26.05.2021 | 19.08.2026 1.60 19.95 21.50 5,894.3 5,751.7 87.1 85.0 5981.4 5,836.7

SABIT KUPON | 26.05.2021 | 09.11.2022 234 17.80 18.59 715.5 684.6 0.0 0.0 715.5 684.6
FRN 26.05.2021 | 17.11.2027 2.76 17.95 18.76 835.9 797.9 4715 450.0 1,307.4 1,247.9

Toplam Satis Miktarr**

Piyasa Cevrim Orani

107,860
53.0%

* TUFE'ye endeksli tahviller igin reel faiz verilmistir.

** Kira sertifikas! ihraciyla yapilan satislar ve yurtigi déviz borglanmalari ile altina dayal menkul kiymet ihraglar harig.

i¢ borglanma programi -Haziran 2021 ayi ihale takvimi

Vade

4 yil (1575 glin)
10 yil (3640 guin)
12 ay (371 guin)
6 yil (2352 glin)
10 yil (3640 giin)
3 yil (1092 giin)
3 yil (1092 giin)
2yl (721 giin)

5 yil (1883 giin)

Senet tiirli

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon ddemeli (ilk ihrag)
Kuponsuz Devlet Tahvili (yeniden ihrag)

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

Altin Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (dogrudan satis)

Altina Dayali Kira Sertifikasi - 6 ayda bir kira 6demeli (dogrudan satis)
Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (yeniden ihrag)
TLREF'e Endeksli Devlet Tahvili - 3 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)

i¢ borglanma programi -Temmuz 2021 ayi ihale takvimi

Vade

2 y1l (700 giin)
2yl (728 glin)
10 yil (3605 guin)
5 y11 (1848 giin)
9 yil (3395 giin)
11 ay (322 giin)
4 y11 (1526 giin)
6 yil (2303 giin

Vade

2 yil (665 gilin)
5 yil (1827 giin)
2 y11 (728 giin)
5yl (1820 giin)
9 yil (3374 giin)

Senet tiirli

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)
Kira sertifikasi - 6 ayda bir kira 6demeli (dogrudan satis)

TUFE'ye endeksli Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon 6demeli (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)
Hazine Bonosu (yeniden ihrag)

6 ayda bir kupon 6demeli (yeniden ihrag)

i¢ borglanma programi -Agustos 2021 ayi ihale takvimi

Senet tiirii

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

Sabit kuponlu Devlet Tahvili - 6 ayda bir kupon édemeli (ilk ihrag)

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

ihale tarihi Valbr tarihi
07/06/2021 09/06/2021
07/06/2021 09/06/2021
08/06/2021 09/06/2021
08/06/2021 09/06/2021
08/06/2021 09/06/2021
16/06/2021 18/06/2021
16/06/2021 18/06/2021
22/06/2021 23/06/2021
22/06/2021 23/06/2021
ihale tarihi Valbr tarihi
12/07/2021 14/07/2021
13/07/2021 14/07/2021
13/07/2021 14/07/2021
26/07/2021 28/07/2021
26/07/2021 28/07/2021
27/07/2021 28/07/2021
27/07/2021 28/07/2021
27/07/2021 28/07/2021

ihale tarihi Valér tarihi
16/08/2021 18/08/2021
16/08/2021 18/08/2021
17/08/2021 18/08/2021
17/08/2021 18/08/2021
17/08/2021 18/08/2021

ig Borg Odemelerinin Alicilara Gore Dagilimi

Milyon TL Piyasa  Kamu Kuruluglan TOPLAM
09.06.2021 19,449 4114 23,563
16.06.2021 2906 2" 3,150
18.06.2021 3909 1 3910
23.06.2021 1,030 3" 1,034
TOPLAM 27,295 4361 31,656
07.07.2021 672 38 710
08.07.2021 6,087 0o 6,087
14.07.2021 2163 200" 2372
16.07.2021 21412 o 21412
21.07.2021 16319 4332” 20,651
28.07.2021 1513 252" 1,765
TOPLAM 43,166 4831 52,997
02082021 51 0 51
04.08.2021 w7 a7’ 485
06.08.2021 211 0o 211
11.08.2021 1213 365 1577
13.08.2021 w“ 0 42
18.08.2021 5200 537 5737
25.08.2021 910 80 990
27.08.2021 634 0 634
TOPLAM 9,107 1,019 10,4126

itfa tarihi
01/10/2025
28/05/2031
15/06/2022
17/11/2027
28/05/2031
14/06/2024
14/06/2024
14/06/2023
19/08/2026

itfa tarihi
14/06/2023
12/07/2023
28/05/2031
19/08/2026
13/11/2030
15/06/2022
01/10/2025
17/11/2027

itfa tarihi
14/06/2023
19/08/2026
16/08/2023
12/08/2026
13/11/2030




Haziran 2021 No: 222

EK B:

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Ekonomik Aktivite
Reel GSYH (% Yildan Yila — YY) 4.8 8.5 4.9 6.1 3.3 7.5 3.0 0.9 1.8
Ozel tiiketim (% YY) 3.2 7.6 3.1 5.2 3.7 5.9 0.5 1.5 3.2
Kamu tiketimi (% YY) 6.8 8.0 3.1 3.9 9.5 5.0 6.6 4.4 23
Yatirm (%YY) 2.9 14.2 4.9 9.3 2.2 8.3 -0.3 -12.4 6.5
Sanayi Uretimi (%YY) 4.2 7.2 5.7 5.8 3.4 9.0 1.3 -0.5 1.6
Yil sonu igsizlik orani /%) 8.4 9.0 9.9 10.3 10.9 10.9 10.9 13.7 131
Nominal GSYH (TL milyar) 1,581 1,823 2,055 2,351 2,627 3,134 3,758 4,320 5,048
Nominal GSYH (EUR milyar) 686 710 709 776 787 756 660 679 619
Nominal GSYH (US$ milyar) 885 946 937 856 875 866 792 764 716
Kisi bagina GSYH (US$) 11,675 12,582 12,178 11,085 10,964 10,696 9,792 9,213 8,534
Fiyatlar
TUFE (ortalama %YY) 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 111 16.3 15.2 12.3
TUFE (yil sonu %YY) 6.2 7.4 8.2 8.8 8.5 11.9 20.3 11.8 14.6
Yi-UFE (ortalama %YY) — 2003 éncesi TEFE 6.1 4.5 10.2 53 4.3 15.8 27.0 17.6 12.2
Kamu Dengesi (GSYH %)
Konsolide biitce dengesi -1.9 -1.0 -1.1 -1.0 -1.1 -1.5 -1.9 -2.8 -34
Faiz disi denge 1.2 1.7 1.3 1.3 0.8 0.3 0.0 -0.5 -0.8
Toplam kamu borcu 32.4 31.2 285 27.4 28.0 28.0 30.2 33.1 35.9
Dis Denge
Ihracat (US$ milyar) 1619 1674 1733 1549 1526 169.2 1789 1822 168.4
ithalat (US$ milyar) 2273 2493 2399 2039 1926 227.8 2197 199.0 206.3
Dis ticaret dengesi (US$ milyar) -65.4 -81.9 -66.6 -49.0 -399 -586 408 -16.8 -37.8
Dis ticaret dengesi (GSYH %) -7.4 -8.7 -71 -5.7 -4.6 -6.8 -5.1 -2.2 -5.3
Cari denge (US$ milyar) -48.0 -55.9 -38.8 -27.3 -26.8 -40.6  -20.7 6.8 -36.8
Cari denge (GSYH %) -5.4 -5.9 -4.1 -3.2 -3.1 -4.7 -2.6 0.9 -5.1
Net dogrudan yatirim (US$ milyar) 13.7 13.6 13.3 19.3 13.9 1.1 13.0 9.3 7.8
Net dogrudan yatirnm (GSYH %) 1.6 1.4 1.4 2.3 1.6 1.3 1.6 1.2 11
Cari agik + net dogrudan yatirrm (GSYH %) -3.9 -4.5 -2.7 -0.9 -1.5 -3.4 -1.0 21 -4.0
ihracat hacmi - miktar (% YY) 16 -24 4 3 4 8 5 7 -5
Ithalat hacmi - miktar (% YY) 1 -13 -1 2 3 10 -9 -5 11
Doviz rezervleri (altin harig, US$ milyar) 100.3 112.0 106.3 95.7 92.1 84.1 72.0 81.2 50.0
ithalati kargilama orani (ay) 53 5.4 53 5.6 57 4.4 3.9 4.9 29
Borg Gostergeleri
Briit dis borg stoku (US$ milyar) 342 395 407 399 408 454 444 435 450
Briit dis borg stoku (GSYH %) 39 42 43 47 47 52 56 57 63
Briit dig borg stoku (ihracat %) 211 236 235 258 268 269 248 239 267
Toplam dis borg servisi (US$ milyar) 52.9 56.4 49.6 48.8 74.3 82.7 82.9 85.3 70.8
Toplam dig borg servisi (GSYH %) 6 6 5 6 8 10 10 1 10
Toplam dig borg servisi (Ihracat %) 33 34 29 32 49 49 46 47 42
Faiz ve Kurlar
Merkez Bankasi faizi (%) yil sonu 5.50 4.50 8.25 7.50 8.00 8.00 24.00 12.00 17.00
Genis para arzi (%YY) 10.2 22.2 11.9 171 18.3 15.7 19.1 26.1 36.0
3 aylik TL faiz orani (%) ortalama 8.9 6.1 8.6 9.9 8.9 11.6 19.1 18.8 11.0
USD/TL yil sonu 1.78 2.13 2.32 2.92 3.53 3.79 5.29 5.95 7.43
USD/TL ortalama 1.79 1.93 2.19 2.75 3.03 3.64 4.85 5.67 7.09
EUR/TL yil sonu 2.35 2.94 2.82 3.17 3.71 4.55 6.05 6.67 9.08
EUR/TL ortalama 2.30 2.57 2.90 3.03 3.34 4.15 5.70 6.36 8.16
EUR/USD yil sonu 1.32 1.37 1.21 1.09 1.05 1.20 1.14 1.12 1.22
EUR/USD ortalama 1.29 1.32 1.38 1.21 1.11 1.13 1.17 1.12 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 yatirrm amaglari,
finansal durumu veya aracglari géz 6ninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Yayindaki bilgiler, yorumlar ve tavsiyeler yatirrm danismanlgi 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. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kigiye 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 yanhg/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, dolayll veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtiimedigi middetge, goérus,
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 gegen kisiler de bu
tir kisittamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymaldir.

Bu rapor igin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.S.’nin dnceden alinmis agik onayi olmaksizin
hic kimse tarafindan higcbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, daditilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklari saklidir. Bu
belgeyi Ureten tluzel 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. Turkiye'de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).



