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zwiekszajgc kredytowanie gospodarki przez banki.
* Deficyt budzetowy wzrést z -2,1% PKB w 2017 do okoto -7,8% PKB w 2020.
* Kredyt bankowy jako % PKB wzrdst z 45,4% w 2011 do 59,4% w 2019.

Streszczenie BPFR
Polski Fundusz Rozwoju
1. Gospodarka Turcji ro$nie relatywnie szybko na tle OECD. Ale tempo /. Budietowe i bankowe stymulowanie gospodarki, cho¢ pozwolito
wzrostu PKB spada od 2011: utrzymac wysoki wzrost PKB, spowodowato wzrost dtugu i spadek
* w2011 PKB wzrosto o ponad 11%, rezerw walutowych.
* w2015 wzrosto o ponad 6%, * W 2020 dtug publiczny po raz pierwszy od 2009 r. przekroczyt 40% PKB,
* w2019 o niecaty 1%, * Rezerwy walutowe spadty do réwnowartosci zaledwie 2 miesiecy importu.
* aw 2020 PKB spadto o ok. -5%. 8. Uzaleznienie rozwoju Turcji od zagranicznego finansowania stanowi
2 - . . . .. . . rowniez problem dla bankéw europejskich. Juz w 2018 r. Europejski
‘ Spowoln]en]e gospodarki 'gure,cl‘(lej ma_zrédta w yweloletmm Bank Centralny wyrazit obawy o nadmierng ekspozycje trzech
spowolnieniu wzrostu wydajnosci. Od 2000 zauwazalnie spowolnit bankéw ze strefy euro na tureckie aktywa
przyrost wydajnosci. * taczna kwota finansowania bankéw tureckich przez banki europejskie
3. Wraz ze spowalnianiem tempa wzrostu PKB narastaja Wynosi na koniec Il kwartatu 2020 ok. 131 miliardéw Euro.
;E)e{;) wnowagi gospodarcze, ktore s coraz bardziej widoczne po 9. Préba przewrotu wojskowego w lipcu 2016 nie wywotata znacznych i
’ natychmiastowych ujemnych wptywéw na gospodarke, poza
4. W ostatnich pieciu latach stabnie lira turecka. Zwfaszcza szybko przyspieszeniem narastania deficytu budzetowego i  spadkiem
dewaluowata sie w 2018 i 2020, przy okazji narastania ktopotow ratingow.
gospodarczych. 10 : : . , . L.
. : . W 2018 i 2020 udato sie ustabilizowa¢ gospodarke i utrzymac je
* W 2020r. lira spadta z 6,5 do Euro na poczatku roku do 9 Euro w grudniu. wyptacalnoéé. W kolejny%h latach wyzwinigm bquie utr»;ymar{iej
5. spadek wartoici liry jest szczegélnie dotkliwy dla sektora wys?kie,lgo , 'fet:"pﬁ, V\_Izt;‘ozt.u przy réwnoczesnym utrzymaniu
prywatnego. wypftacalnosci bankéw i budzetu.
* Zadtuzenie zagraniczne na koniec Il kwartatu 2020 roku stanowito 11 W 2020 wiadze Turcji rozpoczety ocieplanie stosunkéw z innymi
réwnowartos¢ 59,1% PKB. panstwami w celu uzyskania wsparcia, zwfaszcza finansowego, w
* Asektor prywatny odpowiada za 56% zadtuzenia zagranicznego. stabilizowaniu gospodarki.
6. Wtadza przeciwdziatata spowolnieniu luzujac polityke fiskalng oraz 12, Bez przywrdcenia wzrostu wydajnoéci rozwdj Turcji bedzie niestabilny

Z powracajgcymi spietrzeniami nierdwnowag gospodarczych.



Gospodarka Turcji rosnie szybko. Ale wraz z wygasaniem dynamiki PKB od 2011
zauwazalnie narastajg nierOwnowagi makroekonomiczne.
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Gospodarka turecka rosnie szybciej niz przecietna dla panstw

OECD.
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W minionej dekadzie gospodarka Turcji rosta corocznie
przecietnie 0 5,6%, a gospodarki OECD o 2,0%

Dynamika PKB Turcji na tle OECD
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Ponadprzecietnemu tempu wzrostu PKB towarzyszyt deficyt salda
obrotéw biezgcych oraz narastajgcy dynamicznie od 2017 deficyt
budzetowy.

Dynamika PKB Turcji na tle deficytu
budzetowego i salda obrotow biezgcych
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Obecne spowolnienie gospodarki tureckiej ma zrodla w wieloletnim spowolnieniu wzrostu B PFR
wydajno$ci. W Srednim okresie mozna dalej stymulowa¢ wzrost PKB, np. kredytem Polski Fundusz Rorwoju
bankowym czy deficytem budzetowym. W dlugim potrzebny jest wzrost wydajnosci.

W pordéwnaniu do wydajnosci gospodarki amerykanskiej (po Mierzony w walucie krajowej wzrost wydajnosci spowalnia od

uwzglednieniu parytetu sity nabywczej) gospodarka turecka potowy lat 1970ych i skoriczyt sie na poczatku lat 2000ych.
zwiekszata wydajnos¢ do poczatku lat 2000ych.

Total Factor Productivity w parytetowej sile nabywczej Total Factor Productivity w cenach statych w walucie
(TFP USA=1) krajowej (2017=1)
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Realny wzrost wydatkow socjalnych miat miejsce dekade temu 1 wynosit ok 4 p.

proc. PKB w przeciggu 8 lat.
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Dekade temu wydatki socjalne jako % PKB
wzrosty o potowe, z ok 8% do 12% PKB.

Co istotne wzrost rozpoczat sie jeszcze przed
dojsciem do wtadzy AKP zatozonej przez Recepa
Erdogana.

W minionej dekadzie wydatki socjalne utrzymujg
sie stabilnie w okolicach 12% PKB.

Zauwazalne jest spowolnieniem wzrostu
wydatkow socjalnych w obliczu kryzysow
gospodarczo spotecznych.



W obliczu spadajacego przyrostu wydajnosci zwiekszone stymulowanie gospodarki B PFR

w duzym stopniu nakierowano na zwigkszenie inwestycji.
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Popularny obraz tureckiej gospodarki, gdzie religijna
prawica stymuluje gospodarke zwiekszonymi
wydatkami socjalnymi nie znajduje potwierdzenia w
danych.

Wzrost udziatu wydatkow inwestycyjnych w PKB byt
wyzszy niz wydatkéw socjalnych.

Udziat inwestycji w PKB wzrdst z ok. 23% w latach
1990ych do ok 29% w latach 2000ych.

Tj. wzrost inwestycji o ok 6 pkt. proc. PKB wobec
wzrostu wydatkéw socjalnych o ok. 4 pkt. proc. PKB.

Na razie w danych nie widac by zwiekszona stopa
inwestycji przetozyta sie na wzrost wydajnosci
gospodarki lub sredniookresowego tempa wzrostu
PKB.



Zmniejszenie zakresu biedy bylo trwalsze niz podniesienie wydatkow socjalnych
z poczatku lat 2000ych 1 wynikalo gtownie z szybkiego wzrostu gospodarka.
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Pomimo zatrzymania wzrostu udziatu wydatkoéw socjalnych w PKB
okoto roku 2010, wskazniki biedy wykazywaty dalszy spadek w

kolejnych latach.

Procent populacji zyjgcej za mniej niz 5,5 USD dziennie
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Wiele problemoéw socjalnych Turcji nadal jest nierozwigzanych.
Oficjalna stopa bezrobocia rosnie od dwéch dekad, pomimo
szybkiego wzrostu gospodarczego.
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Przychody podatkowe w wigkszosci pochodzg z podatkow posrednich. Przy BPFR

spowolnieniu gospodarczym relatywnie zwigksza si¢ obciazenie najbiedniejszych.
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Udziat podatkédw w PKB wzrdst z ok 10% na poczatku lat 1980ych do ok 25%

na poczatku XXI i pozostaje na tym poziomie.
Przychody podatkowe jako % PKB
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W minionych trzech dekadach wzrést udziat podatku od towaréw i ustug
(z27,9% w 1990 r. do 37,9% w 2019 r.) i sktadek na ubezpieczenie spoteczne
(z 19,7% do 31,4%). A zmalat udziat podatkéw od dochoddéw i zyskéw

(z33,5% do 24,2%).
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Stymulowanie gospodarki wiekszymi wydatkami budzetowymai byto tatwiejsze 1 BPFR
bezpieczniejsze, gdy gospodarka szybko rosta. Polski Fundust. Razwwoj

Turcja zwieksza i zmniejsza deficyt budzetowy w miare potrzeb i mozliwosci. Prognozy IMF sugerujg w najblizszych latach trwale wysoki
deficyt. Ubiegly rok bedzie czwartym z rzedu, w ktérym deficyt budzetowy pogtebia sie. W ciggu pieciu lat deficyt zwiekszyt sie
trzykrotnie. Od 2017 r. zmniejszaty sie wptywy budzetowe (z 31,2% PKB w 2017 r. do 29,5% w 2019 r.), przy jednoczesnym wzrosScie
wydatkéw (z 33,4% PKB do 35,2%).

Deficyt budzetowy (% PKB) Dtug publiczny (% PKB)
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Po skokowym wzroscie kredytu bankowego w 2020 dalsze stymulowanie B PFR
gospodarki kredytem bedzie trudniejsze 1 coraz bardziej ryzykowne. oo

Kredyt bankowy, wyrazony jako % PKB, wzrdst z okoto 20% w 2005 r. do ponad 77% w 2020 r. Tak duzy wzrost w 2020 r. spowodowany
jest wysokg dynamika przyrostu kredytéw, przy jednoczesnej recesiji.

Kredyt bankowy jako % PKB Dynamika kredytu dla przedsiebiorstw (miesigc do
90,0% analogicznego miesigca roku poprzedniego)
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Odsetek kredytéw bankowych klasyfikowanych jako zagrozone jest niski. Ale

wobec szybkiego tempa przyrostu poziomu kredytow jest to ztudnie niski odczyt.

Kredyty zagrozone (mld TRY)

Kredyt zagrozone (jako % wszystkich kredytédw bankowych)
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Kredyty zagrozone w relacji do PKB rosng od dekady. A ostatni ich wzrost jest BPFR

. . . . Polski Fundusz Rozwoju
silnie skorelowany z deprecjacja waluty.
Kredyty zagrozone na tle kursu walutowego Kredyty zagrozone jako % PKB
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Rosnie dolaryzacja 1 euroizacja gospodarki tureckie;. B PFR

Polski Fundusz Rozwoju

Wraz z deprecjacjg waluty rést udziat depozytéw i kredytow walutowych. Depozyty walutowe przekroczyty wartosé
depozytow w lirze w marcu 2019 r.

Depozyty w TRY i FX jako % depozytow Kredyty w TRY i FX jako % kredytéow
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Od kilku lat spada wartosci liry i ro$nie rentownosci obligaciji. BPFR

Polski Fundusz Rozwoju

W grudniu 2020 r. turecka lira spadta do rekordowo niskiego ~ Skomplikowana sytuacja gospodarcza i polityczna negatywnie

poziomu - 9,38 TRY/EUR i 8,00 TRY/USD.
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Niska wartos$¢ liry moze by¢ szczegolnie dotkliwa dla sektora prywatnego, ktory
odpowiada za ponad 56% zadtuzenia zagranicznego.

BPFR
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Do Il kwartatu 2018 r. sektor prywatny byt gtdownym sektorem generujgcym dtug zagraniczny. Od Q3 2018 jednak zadtuzenie zagraniczne
tego sektora zmniejsza sie, srednio 0 9,6% rdr kwartalnie, rosnie natomiast zadtuzenie zagraniczne sektora publicznego. Do Ill kwartatu
2019 r. dynamika zadtuzenia sektora publicznego byta relatywnie niska, potem jednak znacznie przyspieszyta (w okresie Q4 2019 — Q3

2020 sredni wzrost zadtuzenia wyniést 14,6% rdr.)

Dtug zagraniczny Turcji (mIn USD) w podziale na
sektory

500 000,00
450 000,00
400 000,00
350 000,00
300 000,00
250 000,00
200 000,00
150 000,00
100 000,00
50 000,00
0,00

B Sektor prywatny M Sektor publiczny B Bank Centralny Turcji

0

2000-Q1
2001-Q2
2002-Q3

2003-Q4
2005-Q1
2006-Q2
2007-Q3

2008-Q4
2010-Q1
2011-Q2
2012-Q3

2013-Q4
2015-Q1
2016-Q2

Dynamika roczna (kwartat do analogicznego
kwartatu rok wczesniej) zadtuzenia w
poszczegolnych sektorach

60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%
0,0% \\4
-10,0%
-20,0%
-30,0%
m <t o -40,0%
N X Q PIIIIIIITIIITIIITIIITIIT
s 9 9 AN NS N ONOWNANDOANMSTEINONON N O
O OO0 000000000000 O0OO0OO0O OO O
N N ANNNNNNNNNNNNNNNNANN
. —Sektor prywatny ==—Sektor publiczny ===Zadtuzenie zagraniczne ogdtem
Zrédto: Bank Centralny Turcji 15



Z trwale ujemnym bilansem handlowym Turcja potrzebuje zewnetrznego

finansowania.

Saldo na rachunku obrotéw biezgcych (% PKB)
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Zrédto: Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, 2020 = dane szacunkowe, 2021-2025 = prognozy

0

2020

2022

2024

o

-20

-40

-60

-80

-100

-120

1980
1982
1984
1986
1988
1990
1992

Saldo obrotéw towarowych Turcji (mld USD)

1994
1996
1998
2000
2002

Zrédto: TurkStat

2004
2006
2008

2010

2012

BPFR

Polski Fundusz Rozwoju

2014

2016

2018

2020

16



Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto Turcji pogarszata si¢ do 2013.

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna netto (min USD)

BPFR

Polski Fundusz Rozwoju
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Po 2015 jednym ze sposobow usmierzenia dolegliwosci deprecjacji waluty byto B PFR
uplynnianie Frezerw. Polski Fundusz Rozwoju

Zgodnie z danymi banku centralnego Turcji w listopadzie br. poziom rezerw wyniost 42.692 min USD i byt 0 45,5% mniejszy
niz rok wczesniej.

Rezerwy walutowe w mln USD Dynamika rezerw - miesigc do analogicznego
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Poziom rezerw jest znacznie ponizej progéw uznawanych za bezpieczne.

BPFR

Polski Fundusz Rozwoju

Zgodnie z najbardziej aktualnymi danymi, za listopad 2020, Turcja
bytaby w stanie pokryé rezerwami okoto 2 miesiecy importu (w
listopadzie 2019 r. byto to okoto 5 miesiecy). Za bezpieczny poziom
tego wskaznika uznaje sie wartosci powyzej 6 miesiecy.
Rezerwy walutowe w miesigcach importu
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W Il kwartale 2020 r. rezerwy walutowe bytyby w stanie pokry¢
28,3% krotkoterminowego (z terminem sptaty do jednego roku)
zadtuzenia zagranicznego Turcji. W analogicznym kwartale rok
wczesniej byto to 63,9%, a dwa lata temu 55,7%.

Pokrycie krétkoterminowego zadfuzenia
zagranicznego rezerwami walutowymi
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Pogtebia si¢ uzaleznienie Turcji od krotkoterminowego finansowania
zagranicznego.

BPFR

Polski Fundusz Rozwoju
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Zrédto: Bank Centralny Turcji (rezerwy, zadtuzenie, saldo obrotéw), IMF (PKB)

0

2020

W latach nadwyzki handlowej lub niskiego deficytu
(2001, 2002, 2009) Turcja ma niskie zapotrzebowania
na krétkoterminowe finansowanie zagraniczne.

W minionej dekadzie zapotrzebowanie na
krétkoterminowe finansowanie zagraniczne pogtebito

sie.

A w roku 2020 pogtebito sie do rekordowego poziomu.
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Wraz ze wzrostem nierOwnowag gospodarczych rosna napigcia pomiedzy E PFR
administracjg gospodarczg a kierownictwem politycznym. Pk undus o

W ciggu minionego péftora roku w Turcji dwukrotnie doszto do
zmiany na stanowisku prezesa Banku Centralnego

. : Na poczatku lipca 2019 r. prezydent Turcji zdymisjonowat
Inflacja na tle stopy procentowej , .

owczesnego prezesa Banku Centralnego Turcji - Murata

30,0 Zwolnienie prezesa Ce’Einkaya. Erezydent _Erdogan od dtuzszego czasu tocz,y’f

- Banku Centralnego .. spor z Cetinkay’em i wzywat BCT do obnizenia stop

procentowych w celu walki ze spowolnieniem
gospodarczym. 25 lipcu 2019 r. Bank Centralny Turcji, juz z
nowym prezesem (Murat Uysal), obnizyt wartos¢ stép
procentowych o 425 pb, z 24% do 19,75%.

20,0

15,0

Obnizenie stép procentowych byto jednym ze sposdb na
walke ze spowolnieniem - rzagd w Ankarze chciat

stymulowaé gospodarke poprzez tanie pozyczki od
panstwowych bankdw.

10,0

5,0

Zwolnienie prezesa

00 Banku Centralnego Murat Uysal zostat odwotany na poczatku listopada 2020 r.,
S 939N FTNYYNR I ]S a nowym prezesem BCT zostat Naci Agbal, byty minister
i s dwzdwzdozdaw >y finansdw (2015-2018), a takze doradca prezydenta (od
» 2 E ®» 2 E ®» z g L 2 g B 2 g Vv 3

2018).
—|nflacja (% rdr., 2003=100)  =—=Stopa procentowa

Zrédto: Bank Centralny Turcji
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Pogorszenie sytuacja gospodarcza 1 niestabilnos$¢ polityczna znalazta BPFR
odzwierciedlenie w spadku ratingow.

Polski Fundusz Rozwoju

“m Jeszcze w maju 2016 r. Turcja mogta pochwali¢ sie ratingami rzedu BBB-
Aktualna ocena kredytowa

(Fitch) czy Baa3 (Moody’s). Od tamtego czasu ocena kredytowa
(perspektywa) B+ (stabilna) B2 (negatywna) B systematycznie sie pogarszata i obecnie wynosi B+ (S&P), B2 (Moody’s) i BB-

(negatywna) (Fitch). Tak ocenione papiery wartosciowe uznaje sie za spekulacyjne i
zniecheca do inwestowania w nie.
Rating Turcji w agencji S&P i Fitch Rating Turcji w agencji Moody's
BBB- (pozytywna) Baa3 (stabilna)
BBB- (stabilna)
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BB (stabilna) ' \ Ba2 (negatywna)

BB (negatywna)

Ba3 (pozytywna)
BB- (pozytywna)

_ , Ba3 (stabilna) W lipcu 2016 préba
W lipcu 2016 prdba
. Ba3 (negatywna) przewrotu
BB- (stabilna) przewrotu .
. B1 (pozytywna) WOJSkowegO.
BB- (negatywna) wojskowego.
B1 (stabilna)
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Zrédto: tradingeconomics.com
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Ewentualna niewyptacalnos¢ Turcj1 spowoduje 1stotne problem dla czesci

europejskiego sektora bankowego.

BPFR

Polski Fundusz Rozwoju

Roszczenia zagranicznych bankdéw wobec Turcji
na koniec Il kwartatu 2020 r. (udziat)
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Zrédto: Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych

0

Turcja jest mocno zalezna od zagranicznego finansowania, ktérego bardzo
chetnie udzielaty europejskie banki.

W 2018 r. Europejski Bank Centralny wyrazit obawy o nadmierng ekspozycje
trzech bankow (BBVA, UniCredit, BNP Paribas) ze strefy euro na tureckie
aktywa. Do listy bankdw posiadajacych duze zaangazowanie w Turcji nalezy
zaliczy¢ takze HSBC oraz ING.

Zgodnie z najbardziej aktualnymi danymi BIS (Banku Rozrachunkow
Miedzynarodowych) w Ill kwartale 2020 r. roszczenia zagranicznych bankow
wobec Turcji wyniosty 131,2 mld USD, z czego 62,4% tej kwoty przypadato na
banki pochodzace z krajéw Unii Europejskiej.

Select Turkish banks owned by foreign European banks

Total assets European
Europejskie banki nie tylko —— S i) Bweanowme kel
. . . . Turkiye Garanti Bankast A$‘ 423.32 Banco Bilbao VizwyaArgonmrh SA Spain
udZIeIa’ry flnansowanla, ale takze Yapive Kredi Bankasi AS? 303.43 UniCredit SpA italy
1, R | .. k 7 h DenizBank AS? 209.94 PAO Sberbank of Russia Russia
Sa W a SCICIe a mi ni e to ryc Turk Ekonomi Bankasi AS* 103.51 BNP Paribas SA France
4 . ING Bank AS® 60.97 ING Groep NV Netherlands
bankOW tureCkICh‘ HSBC Bank AS® 30.21 HSBC Holdings PLC UK.
H H Deutsche Bank AS7 2.64 Deutsche Bank AG Germany
PO p raweJ St ronie ta b e | aZ S& P Rabobank AS® 1.72 Rabobank Netherlands

Datacompiled July 22, 2019.

! 49.85% owned by Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA.

ZYapive Kredi Bankasi AS is the main banking arm of Italy-based UniCredit SpA in Turkey.
Yapive Kredi is 81.90% owned by Kog Finansal Hizmetler AS in which UniCredit SpA has 50%

Global Market Intelligence (z lipca
2019 r.).

ownership.

% 99.85% owned by PAO Sberbank of Russia.

455.00% owned by TEB Holding AS, 22.51% owned by BNP Paribas Yatirimlar Holding AS, and
21.23% owned by BNP Paribas Fortis Yatirimlar Holding AS, all of which are subsidiaries or
BNP Paribas SA. BNP Paribas SA directly holds 0.249% of the bank.

£ 92.909% owned by ING Bank NV, a subsidiary of ING Groep NV.

£ 89.99% owned by HSBC Middle East Holdings BV and 10.019 owned by HSBC Bank Middle
East Ltd, both are subsidiaries of HSBC Holdings PLC.

7 99.90% owned by Deutsche Bank AG.

# 96.00% owned by Rabobank International Holding BV, a subsidiary of Rabobank.

Source: S&PGlobal Market Intelligence



W ostatnich kilkunastu tygodniach Turcja rozpoczeta ofensywe dyplomatyczna, w E PFR

celu normalizacji stosunkow politycznych 1 gospodarczych

Polski Fundusz Rozwoju

Zta sytuacja gospodarcza sprawita ze prezydent Erdogan
rozpoczat proces tagodzenia napietych stosunkéw z
panstwami w regionie oraz z USA i Europa.

W perspektywie krotkoterminowej Turcji nie grozi
niewyptacalnos¢. A ze wzgledu na istotnosc tego kraju dla
panstw europejskich czy Bliskiego Wschodu wydaje sie
prawdopodobne, ze w razie powazniejszych probleméw
gospodarczych Turcja uzyska wsparcie finansowe z
zagranicy.

W diuzszym okresie rzad w Ankarze powinien zwiekszyc
wydajnos¢ gospodarki oraz zmniejszy¢ uzaleznienie od
zewnetrznego finansowania.

Stabilizacji gospodarki i wprowadzeniu potrzebnych reform
strukturalnych sprzyja kalendarz wyborczy kolejne
wybory prezydenckie i parlamentarne s3 zaplanowane
dopiero na 2023 r.

0

Greece and Turkey hold first crisis talks since

2016
https://www.dw.com/en/greece-and-turkey-hold-first-crisis-talks-since-2016/a-56340074

‘Dear Tayyip’: Erdogan, Macron exchange
letters

The Turkish and French presidents exchange letters in which they
agree to resume talks aimed at mending ties.

https://www.aljazeera.com/news/2021/1/15/france-and-turkey-exchange-letters-to-improve-
collaboration

Turkey, Saudi Arabia eye improved ties
after Gulf crisis ends

https://www.aljazeera.com/news/2021/1/25/turkey-and-saudi-arabia-on-the-verge-of-a-return-
to-cordiality

EU, Turkey to work on improving relations
after tumultuous 2020

EU foreign policy chief welcomes Turkish foreign minister to Brussels
for talks aimed at improving ties.
https://www.aljazeera.com/news/2021/1/21/eu-turkey-press-for-improved-relations-after-
tumultuous-2020

https://www.aljazee

Turkey signals compromise with US over /w2
2/9/turkey-signals-

Russian S-400 missiles relenet
compromise-witn-

The purchase of air defence system has put extra strain on US-Turkey s-over-russian-s-
relations, which have also been complicated by the conflict in Syria.

24

400-missiles



Zalacznik nr. 1 — aneks statystyczny

BPFR

Polski Fundusz Rozwoju

PKB — dynamika (%)

Rezerwy walutowe paz.20 lis.20 gru.20

Q32019 Q42019 Q12020
Rok do roku 1,1 6,3 4,7
Kwartat do kwartatu 0,4 2,0 0,2

Ceny paz.20 lis.20 gru.20 sty.21

Inflacja (% rdr., 2003=100) 11,9 14,0 14,6 14,97

Q22020 Q32020
-8,5 5,4

-10,8 15,6

Wartos¢ w min USD 40 83541 13648 461

W miesigcach importu 2,3 2,2 Bd.

7,39
9,01

7,19
8,67

paz.20 lis.20 gru.20
TRY/USD 7,87 8,00 7,72
TRY/EUR 9,27 9,46 9,38
Rentownosc obligacji paz.20 lis.20
2Y 14,58 13,35 14,57
5Y 14,29 12,37 12,77
10Y 14,10 11,93 12,51
—
AR

14,25 14,83
12,93 13,43
12,57 13,03

Zrédto: OECD (PKB)/ TURKSTAT (Inflacja)/Bank Centralny Turcji (Rezerwy, kurs walutowy)/ Investing.com (Obligacje)
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