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[ 3 Haftalik Biilten

Bu hafta global risk istahi zayif seyretti ve TCMB 200 bps faiz artirdi... " .
® Grafik 1: 2019 Sonundan Bu Yana Getiriler (%)

Global piyasalarda bu hafta risk istahi zayif bir seyir izledi. Yiiksek vaka
sayilariyla beraber ekonomik toparlanmaya iliskin artan endiseler, ABD’den

yakin vadede ek tesvik paketi gelmeyebilecegi beklentisi FinCen (ABD Gumds 297
L . . . ) S/TL 28,1
Hazinesi’ne badli Mali Suglan Uygulama Agi) raporunun ézellikle banka
hisse senetleri iizerinde yarattigi baskiyla hisse senedi piyasalari satis ) . Altin 231
agirhkli seyrederken, dolar da degerlendi. Fed Ba skani Powell ve diger Fed $/Gliney Afrika Randi 20,9
tiyelerinden gelen agiklamalarda ise mali adima vurgu vard.. Yurtiginde ise; EUR/USD
TCMB politika faizinde 200 bps artisa giderken, kararla beraber TL aktiflerde $/Hindistan Rupisi
iyilesme gériildii. S&P 500
DXY
Global ¢apta vakalar yeniden artista. Global capta vaka sayisi 32,5 milyona BIST-100
ulasirken, aktifvaka sayisi da 7,5 milyona yaklasti. GUnlik toplam vaka sayisi Nikkei 225
rekor yiiksek seviyelere yakin seyrediyor. Ozellikle Avrupa’da vaka artislari MSCI World
gliclli; Fransa ve ispanya’da rekor artislar gériiliiyor. Onlemler sikilastirihyor. USD/JPY
ispanya, Madrid’te énlemlerin sikilastirimasini dnerirken, ingiltere’de de DAX
sosyal mesafe onlemleri artirildi. Artan vakalar, ekonomik toparanma MSCI Emerging
endiselerini de artiriyor. Eurostoxx

Brent Petrol -36,5

Ekonomik toparlanma ivme kaybediyor. Euro Bélgesi’nde;, imalat sanayi
PMI endeksi, 6zellikle Almanya’daki giiglii seyirle, 53,7 ile son 25 ayin en

yiksegine ulasirken, hizmetler sektorii endeksi 47,6 ile son 4 ayin en
diisiigiine geldi. ABD’de de imalat sanayi endeksi 53,1’den 53,5a [ 1 Grafik 2: Eurostoxx Bankacilik Endeksi
yukselirken, hizmetler sektorii endeksi 55,0'ten 54,6’ya geriledi. ABD’de

konut verileri diisiik faizlerin etkisiyle giiglii gelmeye devam ederken, 19 110
Eylil haftasinda igsizlik maasi bagvurulari 870 bin kisi ile beklentileri (840
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in kigi) asti ve istihdam piyasasinda zayifliga isaret etti. ABD’de Agustos’ta 100
dayanikli mal siparigleri ise aylik bazda %0,4 ile beklentilerin (%1,5) altinda %
artti; ancak dnceki ay yukariyonli revize edildi.
Fed uyeleri mali adimlarin gerekliligine vurgu yapti. Fed Baskani Powell, .
gidisatin belirleyicisinin viriis gelismeleri ve hiikiimetten gelecek adimlar 70
olacagini, zararin hafifletilmesi icin eldeki tiim araglarin kullanilacagini
belirtti. Diger Fed liyelerinden ise ekonomik toparlanmanin devamliligina 60
iliskin endise verici agiklamalar geldi. Fed Baskan Yardimcisi Clarida,

50

istihdam ve talep tarafinda ekonominin hala dipte oldugunu daha fazla mali
tesvik gerektigini ve enflasyon %2’ye ulasana kadar faiz artirmayi
distinmeyeceklerini belirtti. Beyaz Saray Ekonomi Danismani Kudlow da V
seklinde bir toparlanmanin tesvik paketine bagh oldugunu belirtti.
Kudlow, hedefli bir paketin blylk yardim saglayabilecegini, Maas Ceklerinin
Korunmasi Programi’nin devam ettirilmesi gerektigini belirtti. Demokratlar @ KlE il SBETALE
2,2 trilyon $’lik yeni bir paket hazrladi ve gelecek hafta gériisiilmesi
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bekleniyor. Ancak; secimler 6ncesi yeni tesvik paketinin onaylanmasi 7,80 4

ihtimali diisiik goriliiyor. 7,60 -

Global risk istahi zayif. FinCEN raporuyla bazi bankalara ceza gelmesi 407

olasihgini dogururken, bankacilik endekslerinin de sert satislarla 7,20 4

karsilagsmasina neden oldu. Haftalik bazda Eurostoxx bankacilik endeksi 7,00 -

%9,3, S&P 500 bankacilik endeksi %7,3 geriledi. Haftalik bazda dU§|E].§Ier 680 4

ABD borsalarinda %0,9-%2,4, Eurostoxx’ta %5, Dax’ta %5,3, MSCI GOU’de ’

%4,6 seviyesinde. Risk istahindaki azalisla dolar da degerlendi; dolar endeksi 6,60 1

DXY haftalik %1,8 yikselisle 94,6 iken, €/$ 1,1630’larda. Altin ise haftalik 6,40 -

%4,8 diisiisle 1.857 S$/ons’ta. Gimisteki haftalik diisiisise %14,8. 6,20 4

TCMB, politika faizini 200 bps artisla %10,25’e yiikseltti. TCMB enflasyon 6,00 1

riskleriyle, faizlerde artisa gitti. Kararin etkisiyle $/TL 7,51’lere kadar gerilese 5,80 r . r . r r . .
de, olumsuz global havanin da etkisiyle, haftalik %09 yikselise 01/20 02/20 03/20 04/20 05/20 06/20 07/20 08/20 09/20

7,6290’larda. BIST-100 ise haftalik %1,6 yukselisle 1.130’da.
Kaynak: Bloomberg
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Y Haftanin Konusu: Diisiik Petrol Fiyatlarinin Gelismekte Olan Ulkelere Etkisi

COVID-19 salgini birgok finansal enstriiman lzerinde derin etkiler yaratti. Sene
basinda 70 S/varilin iizerini géren Brent petrol, 20 S’lara kadar gerilerken, WTI
tipi petrol kontratlar1 (20 Nisan’da) negatif seviyeleri dahi gérdii. Mart-Nisan
aylarindaki satis 1970’lerdeki petrol krizinden sonra, petrol fiyatlarinda 7. satis
dalgasi olurken, en yiiksek satislarin da g 6zlendigi dénem oldu. Diinya Bankasi’nin
yaptigi «Diisiik Petrol Fiyatlarinin Gelismekte Olan Ulkelere Etkisi» adli calisma son
satislan gegmis dénemdeki satislarla karsilastinyor. Rapora gére; bu satis diger
dénemlerden farkh olarak talep kaynakli ve petrol fiyatlarindaki diis iis gelismis
ve gelismekte olan iilkelerde (EMDE) petrol ihracatgilarinda ciddi ve uzun siiren
biiyiime kaybina yol agarken, enerji ithal eden iilkelerin milli gelirine 6nemli bir
katkida bulunmuyor.

Petrol fiyatlari Mart 2020’de aylik bazda son 50 yilin en sert disiisiinii yagad.
Vakalarin ilk gérildigi 22 Ocak ile 21 Nisan arasinda petrol fiyatlarindaki dists
%85’ e ulasirken, global finansal krizde dahi (2008 Agustos sonu-Aralik sonlar: %70)
bu denli bir dists goriilmemisti. Bu digiisiin ana nedeni COVID-19 ve OPEC+
tiyelerinin arz kesintisi kararlarini ertelemeleri oldu. Petrol fiyatlari daha
sonrasinda toparlansa da; su anda Brent petrol 42 $/varillerde. Fiyatlarin
ongorilebilir gelecekte bu seviyelerde kalmasi, salgin sonrasi donemde enerji
yogun sektorler olan imalat sanayi, tanm ve ulasima destek verebilir; 6zellikle
EMDE ulkelerinde. 2017 verilerine gore; bu 3 sektor ortalamada EMDE Ulkelerinin
milli gelirinin %40’ ini, gelismis Ulkelerde ise %26’sin1 olusturuyor. Ayrica, disik
petrol fiyatlan merkez bankalarina gevsek para politikasi icin alan da taniyor.

Daha once yapilan ¢alismalar arz kaynakli petrol fiyatlar artisinin azalan ekonomik
aktivite ve talep kaynakli artiglann ise artan ekonomik aktivite kaynakli oldugunu
ortaya koyarken, Diinya Bankasi’'nin yaptigl ¢alismada 1970’ler sonrasi yasanan
petrol krizlerini modelden gikararak yerel ekonomiler bazinda etkileri inceliyor.
Ayrica calisma EMDE (lkelerine odaklaniyor, ¢linki bu ilkelerde enerji yogunlugu
daha fazla; onceki ¢alismalar daha gok gelismis tlkeler bazinda. Bunlara ek olarak;
¢alisma asimetrik ve lineer olmayan etkilerin goruldugi sert petrol fiyatlan
dusustine odaklaniyor.

Raporun bulgularina baktgimizda; Mart-Nisan aylarindaki rekor dusis, rekor
talep diisiigiiyle beraber gergeklesti; Gretim kesintileri talep diisiisiiniin oldukca
altinda kaldi. 1970’lerden sonra yasanan 6 fiyat diisiisii global resesyon ya da
yavaglama kaynaklh olmustu; bu da oyle. Ancak; 1985-86 ve 2014-16 dususiine
yeni Ureticilerle artan Uretim de eslik etti. 1970'ten beri, artan enerji yogun
faaliyete ve para politikalaninda gorilen gevsemeye ragmen, petrol fiyatlarindaki
dususler sonrasinda faaliyet artisi gortlmedi. Son olarak; arz kaynakli petrol
fiyatlan ¢okustinin enerji ihracatgisi EMDE’lerde dis tsten yillarsonra dahi 6nemli
derecede milli gelir kaybina neden oldugunu, enerji ithalatgilarinda ise énemli bir
kazang saglamadigini ortaya koyuyor. Arz soku kaynakli dususler kalici oluyor;
disusten 4 yil sonra dahi fiyatlar kriz 6ncesi tepe seviyelerinin 3’te 1’i kadar
asagida kaliyor. Bu da; bitge gelirlerinin ve rezervlerin azalmasini, cari islemler
dengesi ve kurlanin zayiflamasini, yatirimlarin azalmasini ve toplam faktér
verimliliginin azalmasini beraberinde getiriyor. Talep kaynakli fiyat disUsleri ise;
her iki grupta da milli gelir Gizerinde agiklanabilir bir etkiyaratmiyor.

Daha o6nce yapilan galismalar; petrol fiyatlarinda talep kaynakh goriilen %30’luk
bir diisiisiin milli geliri 1-2 yil icinde %0-%5 araliginda, petrol spesifik bir talep
diigisiiniin %0,3-%4 araliginda, arz kaynakh bir diisiisiin ise %0-/15 araliginda
dugiirdigiinii ortaya koymaktadir. Talep kaynakl dislsler sonrasi, 200-2001 krizi
harig, global ve gelismis tlkeler milli gelir 5 yil sonra dahitrendinin ortalamada %2
altinda kalmis. EMDE’lerde ise 3 yilda trende ulasilirken, 5. yilda trendin %3
tzerine ¢ikilmis. Arz kaynakli soklarda ise global ve gelismis tilke milli gelirleri tre nd
Uzerine ¢ikarken, EMDE ler olumsuz etkile nmektedir; 6zellikle enerji ihracatgisi
olanlar uzun yillar trend alti kaliyor

Diinya Bankasr’nin galigmasi ise 2020 6ncesi yasanan ve sonrasindaki 5 yila
odaklanan 6 petrol krizini ele aliyor; bunlardan 4’ii tale p (1990-91, 1997-98, 2000-
01, 2008-09) 2’si arz (1985-86, 2014-15) soku kaynakh. Petrol kaynakli sokun milli
gelire ilk yilda is tatistiki anlamli bir e tki Gretmezken, gelecek yillarda anlamli oluyor
ve 5 yil sonunda EMDE milli geliri baz seviyenin %2,7 altinda kaliyor. Calisma hem
enerji ihracatgisi, hem de ithalatgisi tlkelerde, petrol fiyatlarindaki diistisiin be nzer
etkiler yaptigina isaret ediyor; ancak bu etki sokun arz mi talep mi kaynakh
olduguna gore degisiyor. Arz kaynakli petrol sokunda; enerjiihracatgisi EMDE’lerde
milli gelir 5 yil sonra baz seviyenin %9 altinda kaliyor. Bu nedenle de yasadigimiz
petrol fiyatlan ¢oklstniin bllyimeye pozitif yansimasi beklenmiyor.

[ JEnerji Yogunlugu
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Kaynak: World Bank
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https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-reports/documentdetail/800281600695886152/implications-of-cheap-oil-for-emerging-markets

) Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Carsamba: TURKIYE DIS TICARET [ J Tiirkiye ihracat ve ithalat (yilik % degisim)
Mayis Haziran Temmuz Agustos’20
20 20 20 Beklenti o0
Milyar $ 3,4 -2,9 -2,7 -6,3

Agustos’ta ithalat 6zellikle altin ithalati kaynakli yillik %20,6 artis
gosterirken, ihracat ise yillik %5,7 daraldi. Bunun neticesinde dis
acik da yillik %170 artis gosterdi ve 6,3 milyar S ile Mayis 2018’den
bu yana en yiksek aylik agik rakamina ulasti. Agustos’ta altin

fthalat artisi dis agigin yiikselmesine etkili oldu... M
Ticaret Bakanhgr'nin Genel Ticaret Sistemi (GTS) 6nci verisine gore; % N\/\ /va\ A -

ithalati 4,2 milyar $ ile yiksek gergeklesirken, altin harig 5

5 i %04 i ssterdi Qg@EEELELLLEORO0REa00a0aERRY
bakidiginda toplam ithalat %0,4 ile sinrli azalis gosterdi. Vil ShRtEcioDLiciRaacihocacAne
basindan bu yana toplam altin ithalati 16 milyar S’a ulast. ihracat " " " "

tarafinda agiklanan sektorlerden motorlu kara tagitlari ihracatinda —hvacd — el
azalis egilimi devam etti. Agiklanan Ulkelerden Almanya ve ABD
hari¢tiim lilkelerde azals gorildu

Carsamba: JAPONYA SANAYi URETiMi

Mayis Haziran Temmuz Agustos’20 10 87
20 20 20 Beklenti
Aylik % deg. -8,9 1,9 8,7 1,1 5

Uretim artisinin aylik bazda ivme kaybetmesi bekleniyor

Japonya’da, salgin kaynakli alinan oOnlemlerin  Mayis ayinda
kaldirilmasinin ardindan, toparlanma isaretieri gorildi. Sanayi 5
Uretimi aylk bazda Nisan-Mayis aylarinda sert daralma
gostermesinin ardindan son iki aydir artis gosteriyor. Bu artista
motorlu kara tasilari ve demir gelik sektorlerinin etkili oldugu
gorilliyor. Sanayi Uretiminde yillik bazda daralmanin %15,5 ile halen
¢ift haneli seviyelerde olusu, toparlanmanin uzun zaman alacagina

¢ : » r A m % ¥ %@ &5 399 33 R [ R
isaret ediyor. Ayrica son donemde kiiresel capta vaka sayilarindaki 8% ¢ § g 8T F g E g T TG
artislar, sanayi lretimi verisi Gzerinde asag yonli risk olusturuyor.

Agustos’taaylik %1,1 artis gostermesi bekleniyor. Kaynak: Bloomberg
Persembe: ABD ISM IMALAT SANAY| ENDEKSI (¥ ABD ISM imalat SanayiEndeksi

Haziran Temmuz Agustos Eyliil’20 65
20 20 20 Beklenti
Endeks 52,6 54,2 56,0 55,9 60 5

Endeksin yatay seviyelerde kalmasi bekleniyor... 55
ABD’de imalat sanayi aktivitesine iliskin beklentileri gdsteren 1SM 50
endeksinde vyikselis surliyor. Endeks Agustos’ta 56 ile Kasim
2018’den bu yana en yiksek seviyesine ulastl. At endekslerden, 45
yeni siparisler artmaya devam ederken, liretim son iki aydir 50
seviyesinin lizerinde. imalat sanayinde olumlu egilimin sirmesi 40
beklenmekle birlikte asagl yonli riskler de mevcut. Ek mali tesvik "
paketi Uzerinde goriismeler devam ediyor. Kiresel capta son 7 FERDEZDB3©23032222889088
dénemde vyeniden artisa gecen vaka sayilari bask olusturan EZrcQB8EZcgoETEsoEE

faktorler. Eylil’de endeksin 55,9 seviyesinde gerceklesmesi

bekleniyor. Kaynak: Bloomberg
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) Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Persembe: TURKIYE IMALAT SANAYi PMI ENDEKSI

Haziran Temmuz Agustos Eyliil’20
20 20 20 Beklenti
Endeks 53,9 56,9 54,3 -

Ekonomik aktiviteye iliskin verilerde toparlanma siiriiyor...

imalat sanayi aktivitesine iliskin beklentileri gésteren PMI Endeksi,
Temmuz'da 56,9 ile Subat 2011’den bu yana en vyiksek seviyeyi
gormis idi. Endeks, Agustos’ta bir miktar ivme kaybederek 54,3’e
gerilemekle birlikte esik seviye Uzerinde kalarak, ekonomik
toparlanmanin devam ettigine isaret etti. At endekslere
bakildiginda; Gretim ve yeni siparisler artti ve bu durum, istthdama
destek verdi. Eylll aymina iliskin 6ncli gostergelerden, reel kesim
gliven endeksi (m.a.)sinirliartis gosterdi. Tlketici gliven endeksinde
de yeni aciklanan seriye gore 79,4’ten 82’ye yikseldi. Dis talep
acisindan, Euro Bolgesi ekonomisine iliskin veriler de imalat
sanayinde glclenmenin sirdlgine isaret ediyor. Eylil’de PMI
endeksinde mevcutseviyelerdeki seyrinsirmesi beklenebilir.

Cuma: ABD TARIM DISI iSTIHDAM

Haziran Temmuz Agustos Eylal’20
20 20 20 Beklenti
Bin kigi 4781 1734 1371 865

istindam piyasasinda toparlanma siiriiyor...

isglicii piyasasinda toparlanmanin devam ettigi goriliiyor. Tarim
dististihdam Mart’ta aylik 1,4 milyon, Nisan’da da 20,8 milyon kisi
azahs gostermis idi. Alinan mali ve parasal onlemlerin etkisiyle
ekonomide gorilen toparlanmanin istthdam piyasasina yansidigi
goriltyor. Agustos’ta tarim disi istthdam aylik 1,37 milyon kisi
artarken, issizlik orani da %8,4’e geriledi. Ekonomik kapanmalarin
oldugu Nisan ayinda oran %14,7’ye ulasmis idi. Fed, son para
politikasi toplantisinda; isglicii piyasasinda tam istihdama ulasildigi
ve enflasyon hedeflenen dlzeylere ulasincaya kadar faiz
oranlarinin bulundugu dustk dizeylerde tutulacagini belirtmis idi.
Eylil’de tarim disi istthdamin aylik 865 bin artis gostermesi ve
issizlik oraninin %8,2’ye gerilemesi bekleniyor.

[ Tiirkiye imalat Sanayi PMI Endeksi
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Kaynak: Bloomberg

(¥ ABD Tarim Disi istihdam ve issizlik
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( 3 Haftalik Takvim

TARiIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI
28 Eyliil Pazartesi 17:30 ABD Dallas Fed Aktivite Endeksi (Eylul) 8,0 8,5
29 Eylal sah 10:00 Tiirkiye Ekonomik Giiven Endeksi (Eylil) 85,9 -
12:00 Euro Bolgesi  Ekonomik Guven Endeksi (Eylul) 87,7 89,0
15:00 Almanya Enflasyon (Eylul, yillik % degisim, 6ncu) 0,0 0,0
16:00 ABD S&P Corelogic (Temmuz, yillik % degisim) 3,46 -
17:00 Conference Board Tuketici Glven Endeksi (Eylul) 84,8 90,0
30 Eyliil ¢arsamba 10:00 Turkiye Dis Denge (Agustos, milyar $) -2,70 -6,3
02:50 Japonya Sanayi Uretimi (Agustos, aylik % degisim, &ncii) 8,7 1,1
04:45 Cin Caixin imalat Sanayi PMI Endeksi (Eyliil) 53,1 53,3
09:00 ingiltere GSYH (2G2020, yilhik % degisim, final) -21,7 -21,7
10:55 Almanya issizlik Orani (Eyliil, %, m.a.) 6,4 6,4
11:00 G. Afrika Enflasyon (Agustos, yillik % degisim) 3,2 3,2
14:00 ABD MBA Konut Kredisi Basvurulari (25 Eylul haftasi, % degisim) 6,8 -
15:15 ADB istihdam Degisimi (Eyliil, bin kisi) 428 650
15:30 GSYH (2G2020, geyreksel, yiliklandinlmig % degisim) -31,7 -31,6
17:00 Bekleyen Konut Satislari (Agustos, aylik % degisim) 5,9 2,0
1 Ekim Persembe 10:00 Tiirkiye imalat Sanayi PMI Endeksi (Eylal) 54,3 -
07:00 Endonezya Enflasyon (Eylil, yillik % degisim) 1,32 -
09:15 Hindistan Merkez Bankasi FaizKaran (%) 4,00 4,00
10:55 Almanya imalat Sanayi PMI Endeksi (Eylil) 56,6 56,6
11:00 Euro Bdlgesi imalat Sanayi PMI Endeksi (Eylil) 53,7 5,7
12:00 Uretici Fiyat Enflasyonu (Agustos, yillik % degisim) -3,3 -
12:00 issizlik Orani (Agustos, %) 7,9 8,1
11:30 ingiltere imalat Sanayi PMI Endeksi (Eyll) 54,3 54,3
15:30 ABD issizlik Maasi Bagvurulari (26 Eyliil haftasi, bin kisi) 870 -
15:30 Kisisel Gelirler (Agustos, aylik % degisim) 0,4 2,1
15:30 Kisisel Harcamalar (Agustos, aylik % degisim) 1,9 0,7
15:30 Cekirdek Kis. Tlik. Har. Enflasyonu (Agustos, aylik % degisim) 1,3 1,5
16:45 imalat Sanayi PMI Endeksi (Eyll) 53,5 -
17:00 ISM imalat Sanayi Endeksi (Eyliil) 56,0 55,9
17:00 insaat Harcamalan (Agustos, aylik % degisim) 0,1 0,8
2 Ekim Cuma 14:30 Tiirkiye Fin. Kes.Digindaki Firm. Déviz Var. ve Yuk. (Temmuz, milyar $) -163 -
12:00 Euro Bolgesi  Enflasyon (Eyldl, yillik % degisim, 6nc) -0,2 -0,1
15:00 Brezilya Sanayi Uretimi (Agustos, yillik % degisim) -3,0 -0,5
15:30 ABD Tarimdigi istihdam Degisimi (Eylil, bin kisi) 1371 865
15:30 issizlik Orani (Eyliil, %) 8,4 8,2
15:30 Saatlik OrtalamaKazanglar (Eyldl, yillik % degisim) 4,7 4,8
15:30 isgliciine Katilim Orani (Eyliil, %) 61,7 -
17:00 Mich. Unv. Tiiketici Gliven Endeksi (Eylil, final) 78,9 79,0
17:00 Fabrika Siparisleri (Agustos, aylik % degisim) 6,4 1,0
17:00 Dayanikli Mal Siparigleri (Agustos, aylk % degisim, final) - -
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Faiz Oranlan

(%) 24/09 18/09 Haftalik (bps) 2019 Sonu (bps)
Turkiye
Politika Faizi (1 Haftalik Repo) 10,25 8,25 200 -175
TCMB Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti 10,69 10,41 28 -74
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 13,43 13,74 -31 122
26 Nisan 2029 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 7,07 6,68 39 94
Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 561 529 32 279
ABD
Fed Politika Faizi 0,25 0,25 [0} -150
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,13 0,14 [0} -144
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,67 0,69 -2 -125
USD LIBOR - 3 Aylik 0,23 0,23 (0] -168
Euro Bolgesi
ECB Politika Faizi (mevduat faizi) -0,50 -0,50 (0] (0]
Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,70 -0,71 (0] -9
Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,50 -0,49 -1 -31
Japonya
BolJ Politika Faizi 0,10 0,10 (o] [0}
Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,15 -0,14 -1 -2
Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,01 0,01 -1 3
Tiirkiye Getiri Egrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)
Lo —25:09.2020 ——30.06.2020 31.03.2020 emmm=31.12.2019 175 - 25.09.2020 31.12.2019
1,50 -
14,0 1,25
/—_\ 1,00
12,0 4 —
—————— 0,75
10,0 4 / 0,50 -
0,25
8,0 0,00
-0,25
&0 g8 8§gggggaggagaggagagagsgs
i 2v 5Y 1oy g8 9 9 g3 88 s 99 3 883 e 949 3 8

Hazine Eyliil Ayi i¢ Bor¢ Odeme Programi

(milyon TL) Piyasa Kamu Toplam
02.09.2020 1.410 402 1.812
04.09.2020 59 0 59
09.09.2020 513 90 603
11.09.2020 80 0 80
16.09.2020 15.480 3.061 18.541
18.09.2020 96 0 96
23.09.2020 3.573 255 3.828
30.09.2020 522 142 664
TOPLAM 21.733 3.950 25.683

Hazine Eyliil Ayi ihale Programi

ihale Tarihi Valor itfaTarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Tipi
Tarihi

Degisken Faizli Devlet Tahvili 6 ayda

14.09.2020 16.09.2020  05.05.2027 4 < \ 7Yil/2422Gun  ihale /Yeniden ihrac
bir kupon 6demeli

15.09.2020 16.09.2020  04.05.2022 sabitKuponlu DevletTahvilibayda )\ cosGin  ihale /Yeniden ihrac
bir kupon 6demeli

15.09.2020 16.09.2020  17.07.2024 TLREF'e Endeksli DevletTahvili3ayda , v /1400 Gin  ihale /Yeniden ihrac
bir kupon 6demeli

22.09.2020 23.09.2020 17.09.2025 TUFE’ye EndeksliKira Sertifikasi 5Yil /1820 Giin Dogrudan Satis

22.09.2020 23.09.2020  11.02.2026 B AR GRER | son paemems]  Dele Mearn e

bir kupon 6demeli
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Hisse Senedi Piyasalari

24/09 18/09 Haftalhk (%) 2019 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Yurtici Piyasalar
BIST-100 1.120 1.111 0,8 -2,2 955
BIST-30 1.257 1.241 1,3 -9,5 1.168
Mali 1.167 1.144 2,1 -13,6 1.139
Sinai 1.652 1.646 0,3 18,7 1.101
Yurtdisi Piyasalar
S&P 500 3.247 3.357 -3,3 0,5 2.604
Nasdaq 100 10.672 10.910 -2,2 18,9 6.986
FTSE 5.823 6.050 -3,8 -22,8 6.957
DAX 12.607 13.208 -4,6 -4,8 11.740
Bovespa 97.012 100.098 -3,1 -16,1 77.351
Nikkei 225 23.088 23.319 -1,0 -2,4 20.437
Sangay 3.223 3.270 -1,4 57 3.052
Para Piyasalari
24/09 18/09 Haftalik (%) 2019 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Turkiye
S/TL 7,6228 7,5509 1,0 28,1 4,5799
€/TL 8,9024 8,9529 -0,6 33,5 5,1851
Sepet (0.5$ + 0.5€) 8,2625 8,2527 0,1 30,9 4,8819
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,1672 1,1848 -1,5 4,1 1,1213
S/¥ 105,41 104,74 0,6 -2,95 110,338
£/$ 1,2747 1,2973 -1,7 -3,8 1,3185
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 5,5102 5,2395 5,2 36,9 3,8046
Hindistan Rupisi 73,905 73,655 0,3 3,5 68,635
Endonezya Rupiahi 14.890 14.833 0,4 7,4 13892,7
Guney Afrika Randi 16,930 16,159 4,8 20,9 14,3566
Emtia Piyasalari
24/09 18/09 Haftalik (%) 2019 Sonu (%) 5 Yilhk Ortalama
WTI Petrol ($/varil) 40,31 40,97 -1,6 -34,0 51,11
Brent Petrol ($/varil) 41,9 43,3 -3,1 -36,5 55,76
Altin (S/ons) 1.868 1.944 -3,9 23,1 1.347
Gumiis ($/ons) 23,15 27,04 -14,4 29,7 16,82
Bakir ($/libre) 296,9 306,7 -3,2 6,1 263,6

Bankacilik Sektori Biyiikliikleri (milyar TL)

BANKACILIK SEKTORU BUYUKLUKLERI (milyar TL)
27 Arahk 21 Agustos 11 Eylul 18 Eyliil

2019 2020 2020 2020 Haftalik (%) Ayhk (%) 2019 Sonu (%)

Toplam Mevduat (bankalar mev. harig) 2.570 3.298 3.379 3.425 1,4 3,8 33,3
TL 1.264 1.539 1.568 1.597 1,9 3,8 26,4
YP (milyar $) 220 242 244 243 -0,3 0,5 10,2
Toplam Kredi 2.707 3.495 3.553 3.567 0,4 2,0 31,8
Tuketici Kredileri 465 653 661 660 -0,13 1,2 42,2
Konut 199 273 276 277 0,1 1,4 39,2
Tasit 7,0 10,0 10,3 10,4 0,6 3,6 48,1
ihtiya¢ & Diger 259 370 375 374 -0,3 1,0 44,3
Bireysel Kredi Karti Kredileri 115 124 130 129 -0,9 4,1 12,0
Yurtdisi Bankalara Borglar (mr $)* 91 87 86 86 -0,6 -1,0 -5,1

* Yurtdigi bankalar mevduati dahil

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar 7




L J) Makro Ekonomik Gostergeler

Makro Gstergeler

GSYH (yillik biiyiime, %) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 120 2020
Tiirkive 85 49 6,1 33 715 30 09 44 -99
GSYIH (milyar TL) 1.823 2.055 2.351 2621 3134 3.758 4320 4.468 4.48)
GSYIH (milyar §) 958 940 867 869 859 797 761 765 783
ABD' 17 24 26 16 24 29 23 50 317
Euro Bolgesi 0.2 14 21 20 24 18 09 31 -150
Japonya ' 20 04 13 06 19 08 04 18 99
Gin 78 13 6,9 6,7 6,9 6,6 6,0 -68 32
Brezilya 30 05 -35 33 11 11 12 -03 114
Hindistan 55 64 74 82 11 72 45 31 -39
TUFE (yrllk % degisim) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Tem.20  Agus.20
Tiirkive 740 817 881 853 119 20,30 11,84 11,76 unn
ABD 1,50 08 07 21 21 19 23 10 13
Euro Bolgesi 0,80 0,2 02 11 14 16 13 04 -0,2
Japonya 1,60 24 02 03 10 03 08 03 02
Cin 250 15 16 21 18 19 45 2] 24
Brezilya 591 64 10,67 6,29 295 375 431 23 24
Hindistan 9,87 428 561 341 521 11 735 6,93 6,69
Cari islemler Dengesi/GSYiH (%) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 120 2020
Tirkiye -59 -4, -32 -31 438 -26 12 02 -15
ABD -23 -23 2,1 -24 -23 -23 -23 -2,2 -26
Euro Bolgesi 20 24 30 35 32 29 30 28 24
Japonya 08 05 33 38 40 35 36 36 31
Cin 15 27 31 18 13 04 13 06 12
Brezilya 31 44 32 -13 -04 0,7 2,1 -28 24
Hindistan -26 -14 11 -06 -15 24 -09 -08
Tiirkiye Dig Gostergeler (milyar §) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019  Temmuz'20 Agustos'20
Ithalat (12 ay kiimile) 2608 511 2136 2022 887 312 2103 2056 2088
Ihracat (12 ay kiimille) 1615 166,5 1540 1492 1645 1772 1808 166,6 1658
Cari lslemler Dengesi (12 ay kimiile) - 559 3838 213 -268 -40,6 -20,7 88 -149
MB Briit Doviz Rezervleri 12 1063 929 921 84,1 720 81,2 46,7 32*
* 18/09/2020 iibariyle
1Y|H|k|and|r||m|§
Hindistan enflasyon veristicin 2008-2011 aras! TEFE versi, sonraki dénem icin TUFE kullanilmaktadr.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindanhazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Fatma Melek — Bas Ekonomist
Fatma.Melek@ akbank.com
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M. Sibel Yapici
Sibel.Yapici@akbank.com

Meryem Cetinkaya
Meryem.Cetinkaya @ akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesiamaciyla derlenmistir. is bu raporlardakiyorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlan sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatinm A$ her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistire bilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirm
AS’nin herhangi bir taahhiidini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her turltozel ve/veya tizel kigiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve
surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirli gercek ve/veya tizel kisinin, gerek dorudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa
olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir sekil ve surette Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve
surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirim danismanlig’” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatinm danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve
kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi
sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada vyer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlann Kkisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinm karan veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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