Haftalik Bllten

23 —-27 Kasim 2020

Akbank Ekonomik Arastirmalar




[ J) Haftalik Biilten
Bu hafta global piyasalar dalgali, TL aktifler olumlu seyretti....
[ PGrafik 1: 2019 Sonundan Bu Yana Getiriler (%)

Global risk istahi yeni haftaya Asya’dan gelen pozitif ekonomik veriler ve
ticaret anlasmasiyla pozitif baslarken, asi haberleri de olumlu havayi

destekledi. Ancak, daha sonrasinda global ¢apta koronaviriisle miicadele Gimils
kapsaminda artan kisitlayici énlemler, ABD’den gelen zayif veriler ve son S/
olarak ABD’de Hazine ile Fed arasinda yasanan gelismelerle risk istahi Altin
zayifladi. VYurtiginde ise TL aktiflerde olumlu hava devam etti. TCMB, BIST-100
beklentilere paralel olarak politika faizi olan 1 hafta vadeli repo faizini 475 S&P 500
baz puan artirarak %15,00’e yiikseltirken, tiim fonlamanin da bu kanaldan $/Guney Afrika Rand
yapilmasina karar verdi ve sadelesmeye gitmis oldu. Nikkei 225
MSCI World
Asya’dan olumlu haberler geldi. Hafta basinda agiklanan verilere gore MSCI Emerging
Cin’de sanayi dretimi yillik %6,9’luk artisla gligli seyrini korurken, EUR/USD
perakende satiglar da %4,3’lik artisla toparlanmaya devam etti. Japonya’da $/Hindistan Rupisi
ise ekonomi 3. geyrekte geyreksel bazda %5 biyudi. Asya’da ayrica 15 lilke DAX
arasinda (Glney Kore, Cin, Japonya, Avusturalya, Yeni Zelanda ile DXY
Glneydogu Asya ulkeleri) Bolgesel Kapsamli Ekonomik Ortakhik (RCEP) USD/JPY
ticaret anlagmasi imzalandi. Blok 2,2 milyar insani ve 26,2 trilyon $’lik bir EUrostoxx
ekonomik blyuklugu kapsiyor. Brent Petrol-33,0

Vakalar artiyor; ancak asi tarafinda olumlu haberler devam ediyor. Global 40 20 0 20 40
capta vaka sayisi 57,4 milyona, vefat edenlerin sayisi 1,4 milyona ulasti;
aktif vaka sayisi 16,2 milyonda. Gegtigimiz hafta Pfizer-BionTech isbirligi ile

Uretilen Covid-19 asisinin %90 etkili oldugunun agiklanmasi sonrasinda, ABD

merkezli Moderna gelistirdikleri asinin %94,5 oraninda etkili oldugunu

acikladi. Son olarak, Pfizer asi etkinliginin son deneylerde %95 oraninda 101 -
oldugunu ve 1 Aralik itibariyle kullanima hazir hale gelebilecegini agikladi.

Fed ve ECB’den destekleyici durusun devam edecegi mesajlari geliyor. Fed %1
Bagkani Powell ve ECB Bagkani Lagarde vakalarda goriilen artisin yarattig

risklere dikkat cektiler. Powell, 31 Aralik’ta sona erecek acil durum kredi 77
programinin uzatilabilecegi sinyalini verdi, ancak ABD Hazine Bakani

Mnuchin, Fed’den kullanmadigi acil durum fonlarini iade etmesini istedi. %1
455 milyar $’lik fonun, baska alanlarda kullaniimasi amaglaniyor. Programla

is diinyasina, kar amaci giitmeyen organizasyonlara ve yerel yonetimlere 31
kredi saglaniyordu; program cok kullaniimiyor olsa da piyasalara giiven o

verme acisindan 6nemli idi. ABD’de gegis siirecinin sekteye ugramasiyla
artan siyasi belirsizlikler 6nemli bir risk unsuru. Lagarde da yasanan bu
ekonomik krizin finansal krize evrilmesinden endise ettigini belirtti.

Global risk istahi zayiflama egiliminde. Haftalik bazda ABD’de S&P 500 ve @ Ke&iilERETAIN

Dow Jones yatay seyrederken, teknoloji hisseleri agirlikli Nasdaq endeksi
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%0,8 yiikseldi. Avrupa’da Eurostoxx endeksi %1,0, bankacilik endeksi %4,0 8,60 -
yikseldi. Cin’in Sangay endeksi ise %2,0 yiikseldi. Dolarda zayiflama egilimi
devam etti; dolar endeksi DXY %0,5’lik haftalik diisiisle 92,3’lerde. Gelecek §,20 7
hafta baginda Brexit'e iliskin anlasma saglanabilecegine iliskin haberlerle 750 -
yikselen GBP/USD, AB liderlerinin Avrupa Komisyonu’ndan anlagsmasiz '
Brexit planini istemesiyle bir miktar geri gekilse de haftalik %0,6 yiikselisle 7,40 -
1,3270’lerde. Brent petrol, OPEC+'in arzda kesinti uygulamasini sirdiirecegi
beklentileri ve asi haberleriyle bu hafta %3,9 yiikseldi; 44,5 S/varil’de. Altin 7,00 4
ise hem asi haberleri hem de tesvik paketi endiseleriyle 1.867 $/ons'ta.
6,60 -
TL aktifler, TCMB kararindan destek buluyor. TCMB; enflasyon goriinim
nedeniyle net ve giiclii bir parasal sikilagtirma yaptigini ve seffaflik, 6,20 1
éngériilebilirlik ve hesap verebilirlik ilkelerini uygulayacagini belirtti. $/TL, 580 B . . - . . . .
TCMB karariyla 7,5150’lere kadar geri c¢ekildi; haftalik %0,3 dusisle ' © 2 9 9 9 9 ¢ 2 ¢ o o°
7,63'lerde. 5 yillik CDS 375 baz puan ile Mart basindan bu yana en dustik I & & §F /& & R & & & =
seviyede. Gosterge faiz %13,99’da. BIST-100 haftalik %2,6 yikselisle 1.324 °e e e e e ° e 2 "
seviyelerinde; bankacilik endeksi de %3,2 yiikseldi. Kaynak: Bloomberg
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[P Haftanin Konusu: Gelismekte Olan Ulkelerde Para Politikasinin Etkinl

Merkez bankalari, makroekonomik ve finansal istikrara ydénelik olusan
soklara karsi gesitli aksiyonlar alirken, uygulanan politikalarin piyasa
faizlerini, toplam talebi, iktisadi faaliyeti ve enflasyonu hangi kanallarla
ve ne élglide etkiledigi parasal aktarim mekanizmasinin ne kadar etkin
olduguna da baghdir. Gelismekte olan ekonomilerde (GOU), kiiresel
finansal déngiilere duyarlilik, hdkim para biriminden fiyatlama, varlik ve
ylkimliiliik dolarizasyonu ile banka ve sirket bilangolarindaki para birimi
uyumsuzlugu gibi dinamikler parasal aktarim mekanizmasini olumsuz
etkileyebilmektedir. TCMB de Enflasyon Raporu’nda yer alan «Gelismekte
Olan Ulkelerde Para Politikasinin Etkinligini Azaltan Unsurlar» adl kutuda
aktarim dinamiklerini incelemektedir.

GOU’lere yoénelik sermaye akimlari kiiresel likidite kosullarina gére
dalgalanirken, bu dalgalanma kredi biiyiimesi, varlik fiyatlari ve doviz
kurunu etkileyerek fiyat istikrari ve finansal istikrar lizerinde de
belirleyici olmaktadir. Ornegin; sermaye girislerinin artmasi ve dis
finansman kosullarinin iyilesmesiyle yurtici kredi buyimesi artarken,
ekonomide i1sinma, reel kurda degerlenme ve dis dengede bozulma
gorilmektedir. Sermaye girislerini sinirlamak igin yapilabilecek bir faiz
indirimi, i¢ talebi canlandirarak kredilerin ve dolayisiyla risklerin daha da
artmasina yol agabilir. Sermaye cikislarinin yasandigi ve kiresel finansal
kosullarin sikilastigl bir donemde yerel piyasalarda da sikilastirici bir adim
atilmasi durumunda, hem kurdaki deger kaybina bagli olarak enflasyonist
baski, hem de sikilagsan finansal kosullar nedeniyle ekonomik aktivitede
yavaslama goriilebilir. Bu durum, GOU’lerde para politikasinda kiiresel
dinamiklerin etkinligini ortaya koymaktadir.

Sermaye akimlarindaki dalgalanmanin yani sira dis ticarette hakim para
fiyatlamasi (iki Gilkenin kendi paralari yerine Dolar veya Euro gibi rezerv
para birimlerini kullanmasi) da parasal aktarimi azaltmaktadir. GOU’ler
genelinde ithalat-ihracat fiyatlamalari genel olarak dolar Uzerinden
gerceklesirken, Tirkiye gibi AB ile ticaret hacmi yiiksek Ulkelerde Euro
cinsi fiyatlamalarin orani da yiiksektir. Geleneksel, yani iki iilke para
birimlerinden herhangi birine gére fiyatlamanin yapildigi, kosullar ele
alindiginda; bir Glkenin para birimi deger kaybettiginde, o llkede ithalat
talebi diiser, para birimi rekabetgi hale gedigi icin ihracat artar ve boylece
net ihracattaki artis toplam talebi destekler. Diger taraftan; hakim para
cinsinden fiyatlama yapildiginda, malin dolar ya da euro cinsinden degeri
sabit kalacagi igin yerel para birimindeki deger kaybinin olusturacagi fiyat
avantajindan vyararlanilamamaktadir. Hakim para kullanildiginda, dis
ticaret dengesinde ayni etkiyi saglamak igin geleneksel yonteme gore
kurda daha fazla deger kaybina ihtiya¢ vardir. Bu nedenle de hakim para
kullanimi parasal aktarimi azaltmaktadir. Ayrica, déviz kuru degisimlerinin
yurt ici fiyatlara glicli bir sekilde yansitiimasina neden olabilmekte ve
maliyet kaynakl kur gegiskenligini de artirabilmektedir.

GOU’lerde para politikasinin etkinligini yabanci para (YP) borglulugu ve
varlik dolarizasyonu da azaltmaktadir. Firmalarin YP borglulugunun
yuksek olmasi, yerel para biriminde ylksek deger kaybi goérildigiinde
bilango kanaliyla toplam talebi olumsuz etkileyerek net ihracatin pozitif
etkisini azaltmakta veya tamamen ortadan kaldirabilmektedir. Bu durum,
reel sektor ile finansal aracilik arasinda olumsuz bir geri besleme
dongusine yaratarak, dis soklarin etkisini blyltebilmekte ve uygulanacak
politikalarin pozitif ve negatif etki dengesini bozabilmektedir. GOU’lerde
ekonomik birimler yabanci para riskinden korunabilmek igin yabanci para
cinsinden varliklara yonelerek varlk dolarizasyonunu da artirmaktadirlar.
Boyle bir durumda, bir sok nedeniyle doviz kurunda gorilebilecek
ylukselis, yabanci para cinsinden tasarruf sahipleri lizerinde servet etkisi
yaratarak harcamalarinin artmasina neden olabilir ve bu da verilecek para
politikasi tepkisinin etkinligini sinirlayabilir.

sve o

igini Azaltan Unsurlar

" W Parasal Aktarim Mekanizmasi

Uzun
Vadeli Faiz

|_Oranlan ) (—
+|_Fiyatian
- Boklenti
| Beeriier Kanali
{ Rt sevtorsa papsncs
‘ ora borsue
Bil: Elk/'h J
Merkez lanco Etkiler
Toplam Tal
Bankas Doviz :j Toplam Talep |*Fycancit
Politika Kuru  [Harcama-KaydinciEtkiler |
Faizi l gu yogumatu mfassemacen
Maliyet rep—
s Kanali |

| Maliyetieri :
= | ithalat
m Fiyatlan | Déviz Kuru
Kanah
® ihracatta Kullanilan Para Birimleri*
2019 Paylari, %

= uUsSD Euro

m Diger Para Birimleri

100

20

s0

40

20

Brezilya
i
Misir
foail
Malezya
Polonya
Rusya
Turkiye

=
=
=

Endonezya
Glney Kore

Kaynak: Boz ve digerleri (2020), TUIK.
= ihracat verileri Brezilya icin 2018 yilhina, diger tam ulkeler igin
2019 yilina aittir.

® Ithalatta Kullanilan Para Birimleri*
2019 Paylari, %

- uUsD Euro m Diger Para Birimleri

100

BT B E BB BB l . B B
80
20
40
20
o

S == &5 5 =3 = = = g =

s = = = = 5 8 5§ 3 =2 =

= o = = = o = - ==

<€ = 2 = = o = -

= 5 3

Kaynak: Boz we digerleri (2020), TUiK.
* ithalat verileri Brezilya icin 2018 yilina, diger taom tlkeler
icin 2019 yilina aittir.

PY Borglanmanin Para Birimi Kompozisyonu*
2009-2019 Ortalamasi, %

W Yabanci Para Cinsi Borg

Yerli Para Cinsi Borg

Sii

Kolomblya
lsral

Gekya
Gliney Kore

Arjantin
Brezilya
Hong Kong
Malezya
Meksika
Polonya
Rusy
Singapul
Gliney Afrik
Tiirklye

Macaristan
Endonezya
Suudi Arabistal

Kaynak: IIF.

PY Yabanci Para Cinsinden Bor¢glanmanin Borglu
Bazinda Dagilimi (2009-2019 Ortalamasi, %

M Reel Sektor ™ Finansal Sektor m HOkOmet ® Hanehalk:

_ - = 100
l.II I.II .Illl-l Ilso

60
40
20
4]
EERE2EEEEEEEEEEEEE5S52Es 82
== S s S EE8528253L8228zsE 3
= = ECRRsE5 3 gs=g @I FS %
< = = =3 c =L == a B L -5
2 22T 5 =Y =
= = [T = =
= LG
=
A
Kaynak: IIF.

Kaynak: TCMB — Enflasyon Raporu IV
Kutu 1.1 Gelismekte Olan Ulkelerde Para Politikasinin Etkinligini Azaltan
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https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/cca35dc9-7d37-4419-a20d-f3948377f78e/enfekim2020_iv_tam.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-cca35dc9-7d37-4419-a20d-f3948377f78e-nmi69FR

'Y Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Pazartesi: TURKIYE YABANCI TURIST GiRiSLERI Py Turkive Yabanci Turist Girisleri ve Seyahat
Temmuz Agustos Eyliil Ekim’20 e
20 20 20 Beklenti .
- a5 \
Yillik % deg. -85,9 71,2 -59,4 - . W P AN
Yabanci turist sayisinda toparlanma devam etti... 0% :

Kaltir ve Turizm Bakanhg verisine gore, Eylil’de yabanci turist o

sayisindaki daralma azalmaya devam etti ve yillik %59,4 azalisla 2,2 s

milyon kisi olarak gergeklesti. Ocak-Eylil doneminde yabanci turist B0 /
sayisi yillik %74 azahsla 9,5 milyona geriledi; bu rakam 2019 ayni 0% -/
déneminde 36,4 milyon idi. Seyahat gelirleri ise Ocak-Eylul'de 6,9 -100%

milyar $ olarak gerceklesti. 2019 ayni déneminde 23,0 milyar S idi. 120%

Ekim ayinda da daralmanin bir miktar azalmasi beklenebilir. Ancak S % 3 f\f % 8984 § 228484 § SR
kiiresel capta artan vaka sayilari sektor Gzerinde risk olusturmaya T D_'T;-m;: R ;;;t;ﬁ,;ﬂ.,“ ST

devam ediyor.

Kaynak: Kultur ve Turizm Bakanligi, TCMB

Pazartesi: EURO BOLGESi HiZMET PMI ENDEKSI (ONCU) @ E::: B;°P§AEIS'E::eT:it SESETE EL R

Agustos Eylul Ekim Kasim’20 )
20 20 20 Beklenti

Endeks 50,5 48,0 46,9 41,8
40

Artan vakalarla hizmet sektériinde yeniden zayiflama gériiliiyor...

30
Bolgede artan vakalara yonelik getirilen kisitlama o6nlemleriyle 0
hizmetler sektéru zayiflarken, imalat sanayi tarafinda ise gliclenme
slrliyor. Ekim ayinda imalat sanayi aktivitesine iliskin beklentileri
gosteren PMI endeksi 54,8 ile son 27 ayin en yiiksegine ulasirken, 0

10 12,0

hizmetler sektérii endeksi 46,9 ile son 5 ayin en disigiine geriledi. 23930333 ddAJRARARRRARRAE
) : . ) S0 ZEEE8g9:STF8 858 g¢

Vaka sayisinda artis onlemi ve buna yonelik alinan 6nlemler .

ekonomik toparlanma Uzerinde risk olusturuyor. ECB Baskani Imalat Sanyi  ===tizmet

Lagarde da so6z konusu risklere dikkat c¢ekerken, destekleyici

durusun devam edecegini belirtiyor. ECB'nin Aralik’ta varlik alim Kaynak: Bloomberg

programini artirabilecegi degerlendiriliyor.

Pazartesi: ABD iIMALAT SANAYi PMI ENDEKSI [ §) ABD imalat Sanayi ve Hizmet PMI Endeksi

Agustos Eyliil Ekim Kasim’20

20 20 20 Beklenti 60 -

Endeks 53,1 53,2 53,4 52,5 55w e |
0 H__ < ;’—'53'4

ABD’de imalat sanayi endeksi giiglii seyrini siirdiiriiyor... i
imalat sanayi aktivitesine iliskin beklentileri gésteren PMI endeksi, 4
salgin kaynakli Nisan’da 36,1 ile dip seviyelerini gormesinin %
ardindan, kisitlamalarin kademeli olarak kaldirilmasi, mali ve parasal
tesviklerin etkisiyle toparlanma gosterdi. Endeks Ekim’de 53,4 ile 40
Ocak 2019°dan bu yana en yiiksek seviyesine ulasti. Ancak son 25
donemde vaka sayilarinda artiglar gorilirken, kisitlamalarinin 20
yeniden giindeme gelmesi, Ozellikle hizmet sektorii basta olmak MR RO0O 2000222200000
lizere ekonomik aktivite Gzerinde asagl yonli risk olusturuyor. Fed L EEEECCEEEEZICSELRES

Baskani Powell’da buna dikkat ¢ekiyor ve destekleyici durusun it Sarayi Hizmet Sektsri
devam edecegini belirtiyor.

Kaynak: Bloomberg
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'Y Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Onemli Veriler

Sali: ALMANYA IFO iS DUNYASI GUVEN ENDEKSI

Temmuz Agustos Eylul Ekim’20
20 20 20 Beklenti
Endeks 92,4 93,2 92,7 90,2

Almanya’da giiven endeksinde bir miktar bozulma gériiliiyor...

Almanya’da is diinyasi glivenini gésteren IFO endeksi, son bes aydir
art arda yikselis géstermesinin ardindan, Ekim’de aylik 0,5 puan
azahsla 92,7’ve geriledi. Artan vaka sayilariyla, sirketlerin,
onumizdeki aylara iliskin beklentilerinde daha endiseli olduklari
goriluyor. Sektorel bazda bakildiginda; imalat sanayinde endeks ilk
kez Haziran 2019’dan bu yana pozitif bolgeye gecmekle birlikte,
ontimizdeki aylara iliskin beklentilerin olumsuza doéndaga
goriluyor. Hizmet sektoriinde ise endeksin kotulestigi gorilda.

Sali: TURKIYE REEL KESiM GUVEN ENDEKSI

Agustos Eyliil Ekim Kasim’20
'20 '20 20 Beklenti
Endeks (m.a.) 105,2 105,7 109,7 -

Giiven endeksinde yiikselis devam etti...

Reel kesim giiven endeksi mevsimsellikten arindiriimis olarak
Mayis'tan bu yana artis egilimi gosteriyor. Endeks Nisan’da 62,3 ile
Ocak 2009’dan bu yana en dislk seviyesini gérmesinin ardindan,
toparlanma egilimine girdi. Ekim ayinda ise endeks 109,7 ile Subat
2018’den bu yana en yiiksek seviyesine ulasti. Kapasite kullanim
orani  %74,9’a yikseldi. Benzer egilim, sektorel glven

endekslerinde de gorildu. Ancak son dénemde kiiresel ¢apta artan
vaka sayilari ve buna bagl acgiklanan tedbirler, endeksler Gzerinde
asagl yonli risk olusturuyor.

[ ¥ Almanya IFO is Diinyasi Giiven Endeksi
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Kaynak: Bloomberg

® Turkiye Reel Kesim Giiven Endeksi ve KKO
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Reel Kesim Given Endeksi(m.a)
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Kaynak: Bloomberg
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( 3 Haftalik Takvim

TARIH TSi  ULKE GOSTERGE ONCEKi BEKLENTI
23 Kasim Pazartesi 11:00 Tiirkiye Yabanci Turist Girigleri (Ekim, yilhk % degisim) -59,4 -
11:30 Almanya imalat Sanayi PMI Endeksi (Kasim, &ncii) 58,2 56,0
12:00 EuroBolgesi imalat Sanayi PMI Endeksi (Kasim, dncii) 54,8 54,0
12:00 Hizmet Sektorii PMI Endeksi (Kasim, oncii) 46,9 41,8
12:30 ingiltere imalat Sanayi PMI Endeksi (Kasim, &ncil) 53,7 50,0
16:30 ABD Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi (Ekim) 0,27 -
17:45 imalat Sanayi PMI Endeksi (Kasim, dncii) 53,4 52,5
24 Kasim Sali 10:00 Tiirkiye Reel Kesim Gliven Endeksi (Kasim, m.a.) 109,7 -
10:00 Kapasite Kullanim Orani (Kasim, %) 75,4 -
10:00 Sektorel Glven Endeksleri (Kasim) - -
10:00 Almanya GSYH (3G2020, geyreksel % degisim, m.a., final) 8,2 8,2
12:00 IFO is Diinyasi Giiven Endeksi (Kasim) 92,7 90,2
17:00 ABD S&P Corelogic Konut Fiyatlari (Eylul, aylik % degisim) 0,47 0,40
18:00 Conference Board Tiketici Gliven Endeksi (Kasim) 100,9 98,0
18:00 Richmond Fed imalat Endeksi (Kasim) 29 -
25 Kasim Gargamba 11:00 G. Afrika Enflasyon (Ekim, yillik % degisim) 3,0 3,0
15:00 ABD MBA Konut Kredisi Bagvurulari (20 Kasim haftasi, % degisim) -0,3 -
16:30 GSYH (3G2020, geyreksel yilliklandiriimis % degisim) 33,1 33,1
16:30 issizlik Maasi Basvurulari (21 Kasim haftasi, bin kisi) 742 -
16:30 Dayanikli Mal Siparigleri (Ekim, aylik % degisim, 6ncti) 1,9 1,0
18:00 Kisisel Gelirler (Ekim, aylik % degisim) 0,9 0,1
18:00 Kisisel Harcamalar (Ekim, aylik % degisim) 1,4 0,5
18:00 Cekirdek Kisisel Tiik. Har. Enf. (Ekim, yillik % degisim) 1,5 1,4
18:00 Mich. Unv. Tiiketici Giiven Endeksi (Kasim) 77,0 76,8
18:00 Yeni Konut Satislari (Ekim, aylik % degisim) -3,5 1,2
22:00 Fed Toplanti Tutanaklar - -
15:30 Brezilya Cari Denge (Ekim, milyar $) 2,3 -
26 Kasim Persembe G. Kore Merkez Bankasi Faiz Karari (%) 0,50 0,50
15:00 Meksika GSYH (3G2020, yilhk % degisim) -8,6 -
27 Kasim Cuma 10:00 Tiirkiye Ekonomik Giiven Endeksi (Kasim) 92,8 -
04:30 Cin Sanayi Karlari (Ekim, yilhk % degisim) 10,1 -
13:00 EuroBolgesi Ekonomik Given Endeksi (Kasim) 90,9 86,2
15:00 Hindistan GSYH (362020, yilhik % degisim) -23,9 -8,5
15:00 Brezilya issizlik Orani (Eylil, %) 14,4 14,6
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™Y FINANSAL GOSTERGELER - |

Faiz Oranlari

(%) 19/11 13/11 Haftalik (bps) 2019 Sonu (bps)
Turkiye
Politika Faizi (1 Haftalik Repo) 15,00 10,25 475 300
TCMB Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti 14,87 14,46 41 344
10 Yilhk Devlet Tahvili Getirisi 11,90 12,33 -43 -31
26 Nisan 2029 Eurobond Getirisi (10 Yillik) 5,47 5,83 -36 -66
Turkiye 5 Yillik CDS (bps) 375 403 -28 93
ABD
Fed Politika Faizi 0,25 0,25 (o] -150
2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,16 0,18 -2 -141
10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,83 0,88 -5 -109
USD LIBOR - 3 Aylik 0,22 0,22 (0] -168
Euro Bolgesi
ECB Politika Faizi (mevduat faizi) -0,50 -0,50 0] (0]
Almanya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,74 -0,73 -1 -13
Almanya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,57 -0,54 -3 -38
Japonya
BoJ Politika Faizi 0,10 0,10 [0} (0}
Japonya 2 Yillik Devlet Tahvili Getirisi -0,15 -0,14 [0} -1
Japonya 10 Yillik Devlet Tahvili Getirisi 0,01 0,03 -1 3
Turkiye Getiri Egrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)
15,0 _—20.11.2020 w—30.06.2020 31.03.2020 e=——31.12.2019 1,75 - 20.11.2020 31.12.2019
\ 1591
13,0 1,25 A
1,00 -
11,0 4 / 0,75
0,50 A
00 0,25 -
0,00
-0,25
7,0 € ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ 8 8 8 8 8 8 & 2 2 2
v 2 v zov S S 885828858 =8828+5

Hazine Kasim Ayi i¢ Bor¢ Odeme Programi

(milyon TL) Piyasa Kamu Toplam
04.11.2020 1.010 114 1.124
11.11.2020 16.681 6.828 23.510
13.11.2020 49 0 49
18.11.2020 1.867 2.294 4.160
27.11.2020 362 0 362
TOPLAM 19.969 9.236 29.205

Hazine Kasim Ayi ihale Programi

ihale Tarihi Valor Tarihi itfa Tarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Tipi

10.11.2020 11.11.2020 09.11.2022  SaoitKuponlu Deviet Tahvili 6ayda —, y,\ / 25g ¢ ihale / ilk ihrag
bir kupon 6demeli

10.11.2020 11.11.2020 01102025  SaoitKuponluDeviet Tahvili 6ayda oy, /1765 Gan  ihale / Yeniden ihrag
bir kupon 6demeli

24.11.2020 25.11.2020 17.11.20p7 ~ Degisken Faizli Deviet Tahvilibayda 5y, /5548 6in ihale / ilk ihrag
bir kupon 6demeli

24.11.2020 25.11.2020 13112030  SaPitKuponlu Deviet Tahvilibayda 6y ae0 Giin ihale / ilk ihrac

bir kupon 6demeli
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Hisse Senedi Piyasalari

19/11 13/11 Haftalik (%) 2019 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Yurtigi Piyasalar
BIST-100 1.313 1.272 3,2 14,7 967
BIST-30 1.471 1.426 3,2 5,9 1.178
Mali 1.432 1.376 4,1 6,0 1.146
Sinai 1.966 1.891 4,0 41,2 1.132
Yurtdisi Piyasalar
S&P 500 3.582 3.537 1,3 10,9 2.647
Nasdag 100 11.905 11.710 1,7 32,7 7.187
FTSE 6.334 6.339 -0,1 -16,0 6.947
DAX 13.086 13.053 0,3 -1,2 11.810
Bovespa 106.670 102.507 4,1 -7,8 78.954
Nikkei 225 25.634 25.521 0,4 8,4 20.599
Sangay 3.363 3.339 0,7 10,3 3.050
Para Piyasalari
19/11 13/11 Haftalik (%) 2019 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
Turkiye
S/TL 7,5531 7,6931 -1,8 26,9 4,7344
€/TL 8,9722 9,0899 -1,3 34,5 5,3733
Sepet (0.5$ + 0.5€) 8,2633 8,387 -1,5 30,9 5,0532
Gelismis Ulkeler
€/$ 1,1875 1,1806 0,6 5,9 1,1213
S/¥ 103,74 105,13 -1,3 -4,48 109,848
£/$ 1,3261 1,3118 1,1 0,0 1,3116
Gelismekte Olan Ulkeler
Brezilya Reali 5,3087 5,4575 -2,7 31,9 3,8571
Hindistan Rupisi 74,270 74,6463 -0,5 4,0 68,891
Endonezya Rupiahi 14.155 14.170 -0,1 2,1 13915,2
Guney Afrika Randi 15,414 15,649 -1,5 10,1 14,4318
Emtia Piyasalari
19/11 13/11 Haftalik (%) 2019 Sonu (%) 5 Yillik Ortalama
WTI Petrol ($/varil) 41,74 41,12 1,5 -31,6 50,94
Brent Petrol ($/varil) 44,2 43,5 1,5 -33,0 55,57
Altin (S/ons) 1.867 1.877 -0,5 23,0 1.371
Gimis (S/ons) 24,05 24,28 -0,9 34,7 17,09
Bakir (S/libre) 320,2 314,5 1,8 14,5 266,0

Bankacilik Sektori Biiylikliikleri (milyar TL)

BANKACILIK SEKTORU BUYUKLUKLERI (milyar TL)
27 Aralik 16 Ekim 6 Kasim 13 Kasim

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

Toplam Mevduat (bankalar mev. harig) 2.570 3.497 3.665 3.474 -5,2 -0,7 35,2
TL 1.264 1.586 1.558 1.557 0,0 -1,8 23,2
YP (milyar $) 220 243 248 250 0,9 3,1 13,5
Toplam Kredi 2.707 3.625 3.751 3.626 -3,3 0,0 33,9
Tuketici Kredileri 465 665 671 674 0,46 1,3 45,0
Konut 199 278 279 279 0,2 0,6 40,6

Tasit 7,0 10,8 11,3 11,1 -2,1 2,6 58,2
ihtiya¢ & Diger 259 376 380 383 0,7 1,8 47,9
Bireysel Kredi Karti Kredileri 115 132 137 141 2,7 6,3 21,9
Yurtdisi Bankalara Borglar (mr $)* 91 84 84 85 1,0 0,9 -6,4

* Yurtdigi bankalar mevduati dahil
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3 Makro Ekonomik Gostergeler

Makro Gostergeler

GSYiH (yillik biiyiime, %) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 1¢'20 2G'20
Tirkiye 8,5 49 6,1 33 75 3,0 09 44 9,9
GSYiH (milyar TL) 1.823 2.055 2.351 2.627 3.134 3.758 4320 4,468 4.482
GSYiH (milyar $) 958 940 867 869 859 797 761 765 743
ABD® 17 24 26 16 24 29 23 -5,0 =317
Euro Bélgesi 0,2 14 2,1 20 2,4 1.8 09 3,1 -15,0
Japonya* 20 04 13 0,6 19 08 -04 -138 -99
Gin 78 73 6,9 6,7 6,9 6,6 6,0 -6,8 3,2
Brezilya 3,0 0,5 -35 33 1,1 11 1,2 -0,3 -114
Hindistan 55 6,4 74 8,2 71 72 45 31 -239
TUFE (yillik % degisim) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Eyliil'20 Ekim'20
Tiirkiye 7,40 8,17 8,81 8,53 119 20,30 11,84 11,75 11,89
ABD 1,50 08 0,7 2,1 2,1 19 2,3 14 12
Euro Bélgesi 0,80 -0,2 0,2 11 14 16 13 -0,3 0,3
Japonya 1,60 24 0,2 03 1,0 03 08 0,0 04
Gin 2,50 15 16 21 18 19 45 17 0,5
Brezilya 591 6,4 10,67 6,29 2,95 3,75 431 31 39
Hindistan 2 9,387 428 5,61 341 5,21 211 7,35 73 76
Cari islemler Dengesi/GSYiH (%) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 1€'20 2C'20
Tiirkiye 59 -4,2 -3,2 3,1 -4.8 -2,6 1,2 0,2 -15
ABD 23 -2,3 -2,7 24 23 23 23 2,2 -26
Euro Bélgesi 2,0 24 3,0 3,5 32 29 3,0 2,8 24
Japonya 08 0,5 33 38 4,0 3,5 36 3,6 3,1
Gin 15 2,7 31 1.8 13 04 13 0,6 12
Brezilya 3,1 -4.4 -3,2 -13 04 -0,7 2,7 2,8 24
Hindistan -2,6 -14 -11 -0,6 -15 24 -09 -0,8 04
Tiirkiye Dis Gostergeler (milyar $) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Eyliil'20 Ekim'20
ithalat (12 ay kiimiile) 260,8 2511 2136 202,2 238,7 2312 210,3 2126 2142
ihracat (12 ay kiimiile) 161,5 166,5 151,0 149,2 164,5 1772 180,8 166,4 167,3
Cari islemler Dengesi (12 ay kimiile) - 559 - 388 - 273 -26,8 -40,6 -20,7 8,6 223 27,5
MB Briit Rezervleri 1329 126,4 1105 106,1 107,7 91,9 106,3 83,6 82,4*

* 13/11/2020 itibariyle
1Y|I||k|and|r||m|s
? Hindistan enflasyon verisi igin 2008-2011 arasi TEFE verisi, sonraki donem igin TUFE kullanilmaktadir.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar tarafindan hazirlanmistir.

Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Fatma Melek — Bas Ekonomist
Fatma.Melek@akbank.com

Dr. Eralp Denktas, CFA
Eralp.Denktas@akbank.com

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, gegerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir 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 taahhldini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirliiozel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak
kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek 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 turli gergek 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 c¢alisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve
surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirnm AS ve galisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Bu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinm danigmanligi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatirm danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve
kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa geg¢mesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. "Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi
sOzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goriuslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir."
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