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Asi gelismeleri piyasalarda olumlu algi yaratti.

Uzun bir stredir piyasalari etkisi altina almis olan ve raporlarimizda sik sik yer verdigimiz yeni tip koronaviris
(COVID-19) salginina iliskin endiseler, bu ay yerini asi gelismeleri ile birlikte iyimser bir havaya birakti. Ancak
oncesinde artan vaka sayilarina bagli olarak (lkelerce alinan tedbirler hizlandi. Haziran ayinda baslayan
normallesmenin ardindan, tekrar vaka sayilarinin artmasi endiseyi artirirken, Kasim ayinda asi denemelerinin
olumlu sonuglar vermesi dengelerin tersine dénmesinde etkili oldu. Ote yandan, ayin basinda neredeyse
koronavirilis salgini endiselerini golgeleyen 3 Kasim ABD Baskanlik segimleri piyasalar etkisi altina aldi. Joe
Biden’in yeterli delege sayisina ulasarak ABD baskani secgilmesinin ve gegis slirecinin resmiyete kavusmasinin
ardindan belirsizlik ortadan kalkti ve kiiresel piyasalar secim sonrasi gelismelere odaklandi.

Yurtiginde ise ekonomi yonetiminde birtakim degisikliklere gidildi. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
baskanligina Naci Agbal atandi. TCMB, yeni baskan Naci Agbal'in ilk toplantisinda piyasa beklentisine paralel
olarak son iki yilin en sert faiz artisini gergeklestirdi ve politika faiz oranini 475 baz puanlik artisla %10.25’ten
%15’e yikseltti. TCMB ayrica sadelesme adimlari agikladi. Ote yandan, Cumhurbaskanhig karari ile Hazine ve
Maliye Bakanhgi gorevine Litfi Elvan atandi. Kasim ayinin son giiniinde Tirkiye ekonomisinin ligiincl gceyrek
blylme verisi agiklandi. Bunun yaninda, yurticinde 6zellikle Kasim ayi vaka sayilarinin tirmanisa gectigi bir ay
olurken, sosyal hareketliligi en aza indirmek ve salgini kontrol altina almak amaciyla birtakim onlemler
uygulamaya gegirildi.

Kasim ayinda Tiirkiye’de agiklanan veriler

Turkiye ekonomisi 2020 yilinin {iglincii ceyreginde beklentiyi asarak yillik bazda %6.7 biyiidi.

Biiyiime Orani (y-y, %) Uglinci ¢eyrek biiyiime verileri 30 Kasim’da
aciklandi.
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ceyrege gore %15.6 yikseldi.

Ekonominin Gglncl ceyrekte %5’lik piyasa beklentisinin Uzerinde bir bliyime performansi gostermesinde
pandemi nedeniyle dis talepte devam eden durgunluga karsin i¢ talepte yapilan tesviklerle birlikte hizli bir
yukselisin yasanmasi etkili oldu. Bu durumu net olarak hanehalki tiketimi ve konut sektériindeki artisla
desteklenen yatirimlarda yasanan ciddi yikselislerde goriiyoruz. Boylece Tirkiye bu performansiyla G-20 dlkeleri
icinde 3. ceyrekte en hizli biiyiiyen iilke oldu. Ote yandan ihracatta pandemi sebebiyle ertelenen dis talebin
devam etmesiyle gegen yilin ayni dénemine gore %22.4'lik gerileme yasanmasina karsilik, canlanan ig talep
kaynakli ithalat kaleminde yasanan %15.8’lik yiikselis sonucu net ihracatin bliyimeye negatif yonli katkisi bir
onceki ceyrek seviyesi olan 7.7 puandan 9.1 puana ylikseldi. Yilin G¢lincl ¢eyreginde hizmetler sektoriinde
yasanan toparlanma blyimede belirleyici oldu. Hizmetler sektériindeki artis finansal hizmetlerdeki artistan
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Kasim 2020
kaynaklandi. Yilin Gglinct geyreginde blylmeyi destekleyen bilesenlerden biri de sanayi oldu. Kovid-19 salginin
Uretimi durma noktasina getirmis olmasi sonrasinda ikinci ¢eyrekte sert daralan sanayi Uretiminin, Uglincu
ceyrekte gosterdigi toparlanmaile birlikte sanayi tiretimi bliyiimeyi yilin Gglincli ceyreginde destekledi. Son sekiz

ceyrektir blylimeye negatif katki yapan insaat sektoru ise yilin Uglinci geyreginde blylimeye pozitif katkida
bulundu.

Ekim ayinda finansal kosullarda baslayan sikilasmanin da etkisiyle biyiime de yilin son ¢eyreginde yilin tGglnci
ceyregine kiyasla yavaslama yasanmasi ihtimali artmis gorindyor. Ayrica Merkez Bankasi’'nin 19 Kasim tarihli
toplantisinda faiz oranlarinda yaptig sadelestirme ile birlikte olusan yeni sikilastirma énlemleri de ekonomik
aktivitede yavaslamanin devam edecegine isaret ediyor. Bununla birlikte Kovid-19 pandemisinde vaka
sayilarindaki artisin yilin basinda gorilenin ¢ok uzerinde olmasinin getirdigi hizmetler sektoriindeki yeni
kapanmalar, yilin son geyreginde biiyiimenin tiglincii ceyrege gore zayif olacagini gdsteriyor. Ote yandan, tiglincii
ceyrek bliyimesine en yiiksek katkida bulunan hizmetler sektoriinde halihazirda alinan ve alinacak daha sert
onlemlerle hizmetler sektérinin biylimeye pozitif katkisi 6nemli dlglide azalacaktir. Bu baglamda ekonomik
aktivitede yilin son ceyreginde bekledigimiz hizli yavaslamanin negatife gegmemesi durumunda Turkiye
ekonomisi 2020 yilini pozitif bir biiylime ile kapatabilir.

Enflasyon, Ekim ayinda yillik bazda %11.89’a yiikseldi.

Ekim ayi enflasyon verileri 3 Kasim’da agiklandi.

TUFE (y-y, %) e Cekirdek TUFE (y-y, %)
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30 artt. Yilhk bazda ise TUFE Eylul’deki %11.75'ten

20 J\\ Ekim’de %11.89’a yiikseldi.
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Endeksi (Yi-UFE) Ekim’de bir énceki aya gére %3.55

artti ve yillik bazda Eylil'deki %14.33’ten %18.20’ye yiikseldi. Bdylece Yi-UFE Temmuz 2019’dan sonraki en
yuksek seviyede gerceklesti.

Gecgmis yillar ortalamasinin lizerinde bir artis gosteren gida ve alkolstz icecekler grubu aylik bazda %3.03 artisla
enflasyonu en yiiksek artis yonli etkileyen grup oldu. Enflasyonun artigsinda giyim ve ayakkabi, ulastirma ve konut

gruplari da belirleyici rol oynadi. Kurdaki yiikselisin etkisiyle cekirdek enflasyon ve Yi-UFE’de de hizli yiikselis
devam etti.
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TCMB faizleri beklentilere paralel artirarak sadelestirmeye gitti.

e Gecelik Borg Verme (11.75) TCMB Kasim ayi Para Politikasi Kurulu toplantisi, 19
Gecelik Borg Alma (8.75)
e ] Hafta Vadeli Repo ihale (10.25)
e GLP Bor¢ Verme (14.75)
Agirlikl Ortalama Fonlama Maliyeti

Kasim’da yapildi.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) 19

30 Kasim’da gerceklesen Para Politikasi Kurulu (PPK)
25 toplantisinda, bir hafta vadeli repo ihale faiz
20 oranini 475 baz puan artirarak %10.25’ten %15’e
Ukseltti.
15 y
10 TCMB tim fonlamanin bir hafta vadeli repo ihale
5 faiz orani Uzerinden yapilmasina karar vererek,
32 3 2 2 2 2 R R R ] ] R para politikasinda sadelesmeye gecti.
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Kavnak: TCMB Toplanti notunda, kiresel ekonomiye iliskin

belirsizliklerin arttig, yurtici iktisadi faaliyette
toparlanma devam etse de getirilen kisitlamalar nedeniyle kisa vadede belirsizliklerin arttigi vurgulandi.

TL'deki deger kaybinin gecikmeli etkileri, uluslararasi gida fiyatlarindaki yikselis ve enflasyon beklentilerindeki
bozulma nedeniyle enflasyon goriiniminiin olumsuz etkilendigi belirtildi. Kasim ayinda, déviz kuru oynakhgi
nedeniyle yikselis yasanabilecegi ancak bu artisin gegcici olabilecegi degerlendirildi.

Para politikasinin sadelestirilmesi kapsaminda Merkez Bankasi tarafindan halihazirda bir ay vadeli geleneksel
yontemli repo ihaleleri ve gec likidite penceresi imkanlariyla saglanan fonlamanin 20 Kasim 2020 tarihinden
itibaren Merkez Bankasinin temel para politikasi araci olan bir hafta vadeli repo miktar ihaleleriyle yapilmaya
baslanacagi duyuruldu.

Likidite yonetimi cercevesinde ikincil piyasa gecelik faiz oranlarinda olusabilecek oynakligi sinirlandirmak ve
likiditenin haftanin giinlerine dengeli dagilimini saglamak amaglariyla 20 Kasim 2020 tarihinden 26 Kasim 2020
tarihine kadar (bu tarihler dahil olmak tzere) bir hafta siireyle gecelik bor¢ verme faiz oraninin politika faiz orani
olan %15 olarak uygulanacagi agiklandi.

TCMB, 20 Kasim tarihinde haftalik swap islemlerinde kullanilan TL faizini %13.25'ten %15'e yikseltti.

TCMB zorunlu karsilik uygulamasinda sadelesmeye gitti.

Yabanci Para Zorunlu Karsilik Oranlari (%)
Mevduat ve Katilim Fonu (Yurt disi bankalar mevduati/katihim fonu ve . Yeni
kiymetli maden depo hesaplari harig) Eski Oranlar Oranlar
- Vadesiz, ihbarli, 1 aya kadar, 3 aya kadar, 6 aya kadar ve 1 yila kadar vadeli 22 17* 19
- 1 yil ve 1 yildan uzun vadeli 18 13* 13
Kiymetli Maden Depo Hesaplari
- Vadesiz, ihbarli, 1 aya kadar, 3 aya kadar, 6 aya kadar ve 1 yila kadar vadeli 22 22* 22
- 1 yil ve 1 yildan uzun vadeli 18 18* 18
Mistakrizlerin Fonlari 22 17* 19
Diger Yukimlilikler (Yurt disi bankalar mevduati/katihm fonu dahil)
- 1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli 24 21%* 21
- 2 yila kadar (2 yil dahil) vadeli 19 16* 16
- 3 yila kadar (3 yil dahil) vadeli 14 11* 11
- 5 yila kadar (5 yil dahil) vadeli 10 7* 7
- 5 yildan uzun vadeli 8 5* 5
*Reel kredi biiyiime oranlarini karsilayan bankalar igin
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TL Zorunlu Kargilik Oranlar (%)
;\:::dhuaartige Katilim Fonu (Yurt digi bankalar mevduati/katiim Eski Oranlar Yeni Oranlar
- Vadesiz, ihbarli, 1 aya ve 3 aya kadar (1 ay ve 3 ay dahil) vadeli 7 4% 6
- 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli 4 4% 4
- 1 yila kadar vadeli 2 2% 2
- 1 yil ve daha uzun vadeli 1 1* 1
Mistakrizlerin Fonlari 7 4% 6
Diger Yukumliiliikler (Yurt disi bankalar mevduati/katihm fonu
dahil)
- 1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli 7 4% 6
- 3 yila kadar (3 yil dahil) vadeli 3.5 3.5% 3.5
- 3 yildan uzun vadeli 1 1* 1
*Reel kredi biyime oranlarini karsilayan bankalar igin

TCMB’nin zorunlu karsilik sisteminin sadelesmesi karari kapsaminda;

1.

Reel kredi blylimesine gore farkhlasan zorunlu karsilik ve faiz/nema oranlari uygulamasinin
kaldirilmasina (uygulama Agustos 2019’da baslamisti),

Zorunlu karsilik ve faiz/nema oranlarinin tiim sektér icin ayni oranlar Gzerinden uygulanmasina,

Turk lirasi cinsinden zorunlu karsiliklara 6denen faiz/nema oraninin tim sektér igin %12 olarak
uygulanmasina,

ABD dolari cinsinden mevduat/katilim fonu yikimlilikleri igin tesis edilen zorunlu karsiliklara %1.25
olarak uygulanan komisyon oraninin %0 olarak belirlenmesine karar verildi.

Yapilan degisikliklerle, rezerv opsiyon kullanim oranlarinin ayni seviyede kalmasi halinde, sistemin
zorunlu karsilik tesislerinin yaklagik 12.3 milyar Tiirk lirasi ve 5.7 milyar ABD dolari karsilig1 doviz ve

altin cinsinden artmasi dngorliyor.

Faiz/nema ve komisyon oranlarinda yapilan degisiklikler sonucunda aracilik maliyetlerinin azalacagi
ifade edildi.

Faiz/nema ve komisyon oranlarinda yapilan degisiklikler, 27 Kasim 2020 tesis tarihinden; Turk lirasi ve
yabanci para zorunlu karsilik oranlarina iliskin degisiklikler ise tesisi 25 Aralik 2020 tarihinde baslayacak
olan 11 Aralik 2020 tarihli yukiimlilik doneminden itibaren gecerli olacak.

Kasim ayi Beklenti Anketi’nde enflasyon, biiyiime ve cari agik beklentileri yiikseldi.

TCMB Kasim ayi beklenti anketi 13 Kasim’da yayimlandi.

TCMB Kasim ayi Beklenti Anketi’'nde yil sonu dolar beklentisi 7.90’dan 7.89’a geriledi. Cari yil sonu tiiketici
enflasyonu (TUFE) beklentisi bir 6nceki anket déneminde %11.76 iken, bu anket déneminde %12.47’ye yiikseldi.
12 ay sonrasi TUFE beklentisi bir 5nceki anket déneminde %10.53 iken, bu anket déneminde %10.77’ye yiikseldi.
24 ay sonrasi TUFE beklentisi ise %9.05’ten %9.20’ye yiikseldi. 2020 yili bilyiime beklentisi -%0.8’den -%0.6’ya
yukselirken, 2021 yili biyime beklentisi bir dnceki anket déneminde %4.1 iken bu anket déneminde %4.0’a
geriledi. 2020 yili cari agik beklentisi ise 28.2 milyar dolardan 30.9 milyar dolara yikseldi.
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Eylil ayinda cari islemler dengesi 2.4 milyar dolar agik verdi.
2020 yih Eylal ay1 6demeler dengesi verileri 11 Kasim’da agikland.
ODEMELER DENGESI BILANGOSU (Milyon Dolar) Agustos ayinda 4.3 milyar dolar olan cari
12 Ayhk islemler acig Eylil ayinda piyasa beklentisine
Ocak-Eylil | Ocak-Eyliil o .
Eyl.20 i i Kumlatif | YEP paralel 2.4 milyar dolar agiklandi. Aylik olarak
Toplam degerlendirildiginde Eylil'de bir dnceki aya
I-Carll,rflemlerDengelﬁ -2364 8127 -21973 -27539 | -24400 gbre ihracat ve ithalat rakamlarinda artis
A-D!§TlcaretDenge:<,| -3709 -11314 -29303 -34636 -38100 yasansa da, ihracattaki aylik bazda artisin
B-Hizmetler Dengesi 1692 2839 7748 16400 - ithalattakind dah iksek ol Evlil
BL-Turizm 1555 19794 6037 g | q030 | TeariaKinden dana yuisek o oimast Eyl
B2-Tagmacilk 4 12892 5851 10437 — aymda"carl acikta daralma yasanmasinda etkili
C-Birincil Gelir Dengesi 544 9418 6643 -10039 - oldu. Ozellikle son donemde ithalati yukar
D-ikincil Gelir Dengesi 197 463 225 736 - yonli baskilayici en énemli unsur olan altin
II-Sermaye Hesabi -1 38 -28 -32 = ithalatinin yillik olarak %100’Un Uzerindeki
Ill-Finans Hesabi -2432 3921 -38155 -40943 - artis oranminin, Agustos'ta en yiksegini
A-Dogrudan Yatinmlar -437 -4535 -3118 -4711 - gordiikten sonra Eylil'de artis ivmesinde
B-Portfdy Yatinmlan 607 -460 14953 16673 | di1 gbriilii
C-Diger Vatmmar 1029 4667 7356 1236 azaima yasadigi goruiuyor.
D-Rezerv Varliklar -3631 4249 -42634 -40559 .
Ocak-Eylil toplami olarak
IV-Net Hata Noksan -67 -4244 -10154 -13372

degerlendirildiginde ise gegen yil 8.1 milyar
dolar fazla veren cari islemler dengesinin bu yil ayni dénemde 28 milyar dolar agik verdigi dikkat ¢ekiyor. Bu
durumun yasanmasinda pandemi etkisiyle asil belirleyici faktér net hizmet gelirlerinde gegen yila gére yasanan
%73’liik azalis oldu.

Finansman hesabinin alt kalemlerindeki gelisime bakildiginda 6nemli alt kalemlerden olan portféy yatirimlarinda
607 milyon dolarlik sermaye ¢ikisi oldugu goriliiyor. Dogrudan yatirimlarda 437 milyon dolarlik sinirli giris, diger
yatirimlarda ise 1 milyar dolarlik sermaye cikisi oldu. Ocak-Eylil donemi olarak degerlendirildiginde, yilin
basindan bu yana portfdy yatirimlarinda yaklasik 15 milyar dolarlik sermaye ¢ikisi yasandigi dikkat ¢ekiyor. Diger
yandan dogrudan yatirimlarda 3.1 milyar dolarlik, diger yatirirmlarda ise 7.4 milyar dolarlik sermaye girisi oldugu
goriltyor. Eylul ayinda rezervlerdeki azahsin ivme kaybettigi dikkat gekici oldu. Buna gére Agustos’ta 7.6 milyar
dolarlik rezerv azalisi Eylil’de yerini 3.6 milyar dolara birakti. Boylece yilbasindan bu yana TCMB rezervlerindeki
azalig 42.6 milyar dolara ulasti. Buna karsilik net hata noksan kaleminde Eylil’de 67 milyon dolarlik gok sinirli gikis
olurken, Ocak-Agustos toplaminda ise 10.1 milyar dolarlik déviz gikisi yasandi.

2020 yili EKim ayinda biit¢ce dengesi 4.9 milyar TL agik verdi.

2020 yih Ekim ay1 merkezi yonetim biitce dengesi verileri 16 Kasim’da agiklandi.

Merkezi Yonetim Biitgesi (milyar TL)

. . 2020 Biitce | Gergeklesen/
Ekim Ocak-Ekim Hedefi Hedef
2019 2020 % Degisim 2019 2020 % Degisim (%)
Giderler 80.3 97.7 21.6 819.9 967.7 18 1.095,5 88.3
Faiz Harig Giderler 73.5 85.9 16.9 731.6 848.1 15.9 956.5 88.7
Faiz Giderleri 6.8 11.8 72.3 88.3 119.6 35.4 138.9 86.1
Gelirler 65.4 92.8 41.9 719.2 822.2 14.3 956.6 86
Vergi Gelirleri 54.6 76.6 40.4 539.9 655.3 214 784.6 83.5
Diger Gelirler 10.8 16.2 50 179.3 166.9 -6.9 172.0 97
Biitge Dengesi -14.9 -4.9 67.2 -100.7 -145.5 -44.5 -138.9 104.8
Faiz Digi Denge -8.1 6.9 185.1 -12.4 -25.9 -108.8 0.067 -38,923.6

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
*Rakamlar yukari yuvarlanmistir.
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2019 yih Ekim ayinda 14.9 milyar TL acik veren bitge, 2020 yili Ekim ayinda yillik bazda %67.2 dislsle 4.9 milyar
TL agik verdi. 2019 yili Ekim ayinda 8.1 milyar TL faiz disi agik verilmis iken, 2020 yili Ekim ayinda 6.9 milyar TL faiz
disi fazla verildi. Ekim ayinda biitce gelirleri bir dnceki yilin ayni ayina goére %41.9 oraninda artarak 92.8 milyar TL,
bltce giderleriise %21.6 oraninda artarak 97.7 milyar TL oldu.

2020 yilinin Ekim ayinda hem biitge gelirlerinde hem de bitge giderlerinde bir dnceki yilin ayni donemine goére
artis gorildi. Ekim’de bitce acig gecen yila gére %67.2 disisle 4.9 milyar TL olurken, Ocak-Ekim déneminde ise
yillik bazda %44.5 artisla 145.5 milyar TL gerceklesti. i talepte toparlanma ve ekonomideki iyilesme ile birlikte
vergi gelirleri Ekim ayinda da artisini stirdlirdi. Kur artisi ve fiyat artisinda gorilen etki ile 6zellikle tiiketim
tizerinden alinan vergilerdeki artis, biitce gelirlerinin yiikselisinde énemli bir etki yaratti. Ote yandan, faiz
giderlerindeki hizl artis Ekim ayinda bitge agigi verilmesinde etkili oldu.

BDDK, Aktif Rasyosu uygulamasini kaldirdi.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), aktif rasyosu hesaplamasini kaldirma karari aldi. Mayis
ayindan bu yana uygulamada olan aktif rasyosunun 31 Aralik tarihi itibariyle yirurliikten kaldiriimasi yoninde
karar alindi. Daha 6nce normallesme adimlari kapsaminda Agustos, Eylil ve Ekim aylarinda aktif rasyosu revize
edilmisti. Dizenlemeyle bankalarin daha ¢ok kredi vermeye ydnlendirilmesi amaglaniyordu. Bankalar daha énce
aktif rasyosu konusunda yetkili kurumlara revizyon taleplerini iletmisti. Hazine ve Maliye Bakani Lutfi Elvan
aciklamasinda "Aracilik maliyetlerinin diistiriilmesini ve kredi ile mevduat piyasalarindaki fiyatlamalarin serbest
piyasa mekanizmasi igerisinde olusmasini dnemli bir husus olarak géruyoruz." ifadelerini kullanmisti.

Kasim ayinda kiiresel piyasalarda 6ne ¢ikan gelismeler

ABD ekonomisi ligiincii ceyrek biiyiime orani revize edilmeyerek %33.1 oldu.

ABD Biiyiime Orani (y-y, %) ABD ekonomisi Kovid-19 salgini nedeniyle yilin

331 jkinci ceyreginde 2.Diinya Savasindan bu yana
en sert daralmayi géstermesinin ardindan,
Uglincili ceyrekte tarihindeki en yiksek
bliyiimesini gerceklestirmisti.
N Uclinci  ceyrekte ABD  ekonomisindeki
blylimede, kisisel tiiketim harcamalari, 6zel
314 stok yatirimlari, ihracat ve sabit yatirrmlardaki
&& \,VQ \,V("bo\‘;(} \?)(2’ \,bc? \,%G’ ,;\(} (,\d) &Q r&(”’b \9(} "9&6‘9&0’9& artisin, federal hikiimet harcamalari ile yerel

O S

Kaynak: Bloomberg hiikimet harcamalarindaki duslisle kismen

dengelenmesi etkili oldu.

Kisisel tiketim harcamalari, kamu harcamalari ve dis ticaret etkisi bilesenlerinde nispeten kigik ve dengeleyici
asagl yonli revizeler yapildi. Revizede, kurumsal karlar artis gésterirken, 2019 yilinin dérdiinci ceyreginden sonra
zirve noktasina yukseldigi kaydedildi.
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ABD’de tarim disi istihdam Ekim’de beklentilere yakin artarken, issizlik %7.9’dan %6.9’a

geriledi.
Tarimdisi istihdam (a-a, bin kisi)
issizlik Orani (%) (Sag Eksen)
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Kaynak: Bloomberg

artti.

ABD'de tarim digi istihdam Ekim ayinda 600
bin kisi olan beklentinin tGzerinde 638 bin kisi
artti. Verideki artis bir onceki aya gore
zayifladi. Yeni kovid-19 vakalarindaki artisin
veriyi daha da zayiflatmasi bekleniyor.

Ortalama saatlik kazanglar aylik bazda %0.1,
yillik bazda ise %4.5 artti.

issizlik orani %7.9’dan %6.9’a geriledi.
Beklenti ise %7.7 olmasiydi.

ADP 0Ozel sektor istihdami ise Ekim’de 643
bin kisi artis beklentisinin altinda 365 bin kisi

Federal Acik Piyasa Komitesi, Kasim ayi toplantisinda faiz oranlarinda degisiklige gitmedi ve

toplanti tutanaklarini yayimladi.

Fed Politika Faiz Orani - Ust Bant (%)
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Kaynak: Bloomberg

Fed‘in Kasim ayi toplantisi 4-5 Kasim’da
gerceklesti.

Fed, beklentilere paralel olarak faizi %0 - 0.25
hedef bandinda birakti.

Fed, Eylul toplantisinda ABD ekonomisinin
pandemiden toparlanmasina yardimci olmak
icin faizleri en azindan 2023 yilina kadar sabit
tutacaginin sinyalini vermisti.

Fed, ekonomiyi desteklemek igin tiim araglari
kullanma kararhhgini tekrarladi ve tahvil
alimlarina mevcut hizda devam edilecegini
belirtti. Ekonomik aktivitenin ve istihdamin
toparlanmaya devam ettigi  belirtilen

aciklamada ekonomideki seviyenin pandemi 6ncesi seviyelerin altinda oldugu ve pandeminin yakin dénemde

aktivitenin, istihdamin ve enflasyonun (zerinde etkili olacagi ifade edildi.

Fed Baskani Powell, yeni vakalardaki artisin endise verici oldugunu agikladi. Tahvil alim programlarinin ekonomiye

destek verdigine inandiklarini ifade eden Powell varlik alimlarini gézden gegirmeye devam edeceklerini vurguladi.

Powell, tahvil alimlarinin kompozisyonunu, siresini ve hacmini degistirebileceklerini, daha fazla mali destekle

toparlanmanin daha gii¢lii olabilecegini soyledi.

Federal desteklerin hane halklarinin tiiketim harcamalarindaki dipten dénisii destekledigini belirten Powell,

hizmet sektoriindeki harcamalarin ise dislik seviyelerde kaldigini séyledi. Powell daha fazla parasal ve mali

destege ihtiya¢c duyulmasinin olasi olduguna dikkat cekti.
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Fed'in Kasim toplantisina iliskin tutanaklarinda tahvil alim s6zIi yonlendirmesindeki giincelleme o6ne gikti.
Tutanaklar, yakin bir zamanda bu konunun giindeme gelebilecegini gosterirken, lyeler mevcut durumun
degismesi yoniinde karar almadi. Tutanaklarda birgok Fed Uyesinin bor¢ verme programlarinin piyasa giiveni ve
finansal istikrara destek konularinda 6nemli rol oynadigi goriisiinde oldugu agiklandi. Tutanaklarda acil durum
fonlama kanallarinin finansal piyasalar icin hala ciddi bir destek roli oynadigi belirtildi.

Almanya ekonomisi iiglincii geyrekte bir 6nceki ceyrege gore %8.5 biiyiidi.

Almanya ekonomisi 3. ¢eyrekte reel olarak
ceyreklik bazda %8.5 biyldi. Yillik bazda

Almanya Biiyiime Orani (y-y, %)

6 ise %4 kuclldi. Artan vaka sayilari
N nedeniyle Almanya’da karantinanin Aralk
(2)“.._.|||||||||||||||I|||,_|._ sonuna kadar devam etmesi bekleniyor.
) I Bu nedenle, bar, restoran ve otellerin
4 kapali  kalmasi, hizmet sektorlnln
-6 -4 olumsuz etkilenmesi beklenirken 4. geyrek
-8 blylmesinin  negatif olma ihtimali
-10 bulunuyor.
-12
-14 IFO is diinyasi giiven endeksi Kasim ayinda

1.8 puan azaligla 90.7 oldu ve son dort ayin

en disuk seviyesinde  gerceklesti.

Kaynak: Bloomberg
Beklentiler gostergesinin 3.2 puanlik sert

diisusle 91.5’e gerilemesi bu azalista belirleyici olurken, mevcut durum endeksi ise dnceki aya gore sabit kalarak
90 oldu. Koronaviris vakalarinin yeni kisitlamalara neden olmasi ile konaklama, yemek ve seyahati kapsayan

hizmet sektoriinde kétlimserlik hakimken, imalat sektoriinde iyimserlik Kasim’da artti.
Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 29 Ekim’de gergeklestirdigi toplanti tutanaklarini yayimladi.

. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Ekim ayi toplanti
Avrupa Merkez Bankasi Faiz Oranlari
tutanaklari 26 Kasim’da yayimlandi.

2.5
Politika Faiz Orani (%)
2 === Mevduat Faiz Orani (%) ECB Ekim ay1 toplantisinda piyasa beklentilerine
@ Bor¢ Verme Faiz Orani (%) . e i lis
1.5 paralel olarak faiz oranlarinda degisiklige
1 gitmemis, politika faizini %0'da, marjinal
05 fonlama faizini %0.25’te ve mevduat faizini de -
: 0.25
%0.5'te tutmustu.
0 0
05 05 Banka, 1.35 trilyon euroluk Pandemi Acil Aim
4 Programi (PEPP) altinda vyapilacak alimlara
plt Bt Rt R B B R R R R i e B R R R B B S SR devam edilecegini ve varlik alim programi (APP)
RRIRRIRRIRRIRRIIRIRIIRRIRKKR .
SO NOCAdSYNOAdSTNOCO AT RO DT NO AT N O altinda yapilan alimlarin da 20 milyar euroluk
HOOO—HOOOT1TOOO-HOOO-HOOOHOOO . . ...
Kaynak: Bloomberg limitle devam edecegini aciklamisti.
Refinansman  operasyonlari  ile likidite

saglamayi slirdiirecegi de belirtilmisti.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Ekim ayi para politikasi toplanti tutanaklarinda, yeni tip koronavirisiin (Kovid-19)
ikinci dalgasina karsi kayitsiz kalinamayacagina dikkat ¢ekilerek, ekonomiyi desteklemeye iliskin daha fazla yardim
sinyali verildi. Uyelerin, Euro Bolgesi ekonomilerinde kalici zarara sebep olacak bir ¢ift dipli resesyondan endise
duyduklari ortaya c¢ikti. ECB’nin tutanaklarinda salginin talep ve arz taraflarina daha uzun ve kalici etkilerinin
olabilecegini ve potansiyel bliyiimeyi azaltma ihtimalini dikkate almanin 6nemli olacag belirtildi.
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Japonya ekonomisi liglincii geyrekte bir 6nceki ceyrege gére %5 bliyirken, yillik bazda %5.8
kuguldi.

Japonya Biiyiime Orani (y-y, %)
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Kaynak: Bloomberg

Japonya ekonomisi lglinci ceyrekte reel olarak ceyreklik bazda %5 biyudi. Yillk bazda ise ekonomi %5.8
kiiciildii. Ulke ekonomisi nominal olarak ise ti¢lincii ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore rekor biiyiime kaydederek
%21.4 biiytidii. Ote yandan Japonya ekonomisi nominal olarak gecen seneden beri yasadigi kaybin sadece yarisini
telafi edebildi.
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Ekonomik Arastirmalar Kasim Ay Haftalik Raporlar

3 Kasim 2020 — Enflasyon Ekim’de %11.89’a yiikseldi.

10 Kasim 2020 — ABD Baskanlik Secimlerinin Degerlendirilmesi ve Biden’in Secilmesinin Oniimiizdeki
Dénemde Ekonomi ve Piyasalar Uzerindeki Etkisi

17 Kasim 2020 — Sanayi uretim endeksi Eylil ayinda piyasa beklentilerinin tGizerinde artti.

24 Kasim 2020 — TCMB Politika Faizini 475 Baz Puan Artirdi.

Aralik Ayinda Takip Edilecek Veriler

3 Arahik Enflasyon (Kasim)

10 Arahk issizlik Orani (Eyliil)

11 Arahk Cari islemler Dengesi (Ekim)

14 Aralik Sanayi Uretim Endeksi (Ekim)

15 Arahk Merkezi Yonetim Biitge Dengesi (Kasim)

18 Arahk TCMB Beklenti Anketi (Aralik)

24 Aralik TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi (Aralik)

31 Aralik TCMB PPK Toplanti Tutanaklari (Aralik)

31 Aralik Dig Ticaret Dengesi (Ekim)

4 Aralik ABD Tarimdisi istihdam ve issizlik Orani (Kasim)

10 Aralik Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Faiz Karari ve Ekonomik Projeksiyonlari
15-16 Aralik ABD Merkez Bankasi (FED) Faiz Karari ve Ekonomik Projeksiyonlari

17 Aralik ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Faiz Karari
17-18 Aralik Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Faiz Karari

21 Aralik Cin Merkez Bankasi (PBOC) Faiz Karari
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https://www.vakifbank.com.tr/documents/earastirma/2020/VakıfBank%20Haftalık%20Rapor%203%20Kasım%202020.pdf
https://www.vakifbank.com.tr/documents/earastirma/2020/Vakıfbank%20Haftalık%20Rapor%2010%20Kasım%202020.pdf
https://www.vakifbank.com.tr/documents/earastirma/2020/Vakıfbank%20Haftalık%20Rapor%2010%20Kasım%202020.pdf
https://www.vakifbank.com.tr/documents/earastirma/2020/VakıfBank%20Haftalık%20Rapor%2017%20Kasım%202020.pdf
https://www.vakifbank.com.tr/documents/earastirma/2020/VakıfBank%20Haftalık%20Rapor%2024%20Kasım%202020.pdf

= VERI 2019 Sonu Ekim Sonu PUVETEEIE || Aikes
D (%) (%)

Doviz
USD/TRY 5.9511 8.3449 7.8235 315 -6.2
EUR/TRY 6.6704 9.7334 9.3316 39.9 -4.1
Sepet (0.5$+0.5€) 6.3108 9.0392 8.5776 35.9 5,11
USD/TRY 3M Imp. Vol. 13.1100 21.7900 18.6700 42.4 -14.3
USD/TRY Future 6.0467 8.5525 7.8886 30.5 -7.8
FAiZ
Gosterge Tahvil Geti 11.58 15.15 13.40 1.82 -1.75
Gosterge Eurobond Getirisi (2030)* 6.10 7.46 6.03 -0.07 -1.43
TL REF* 11.36 14.75 15.87 4.51 1.12
TRY Libor* 11.01 15.05 15.33 432 0.28
5Y CDS 282.13 560.11 386.59 37.03 -30.98
HISSE SENEDI
BiST-100 1144.25 1112.37 1283.58 12.18 15.39
BiST-30 1388.30 1222.03 1422.36 2.45 16.39
BiST-Bankacilik 1601.70 1134.70 1407.00 -12.16 24.00
DOviz
Dolar Endeksi 96.39 94.04 91.87 -4.69 -2.31
EUR/USD 1.12 1.16 1.19 0.00 2.40
usD/JpPY 108.61 104.66 104.31 -3.96 -0.33
GBP/USD .28 1.29 %33} 0.50 2.90
USD/CHF 0.97 0.92 0.91 -5.97 -0.88
EUR/JPY 121.77 121.93 124.42 2.18 2.04
FAiz*
2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 1.57 0.15 0.15 -1.42 0.00
10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 1.92 0.87 0.84 -1.08 -0.03
2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi -0.61 -0.80 -0.75 -0.14 0.05
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi -0.19 -0.63 -0.57 -0.38 0.06
KREDI
iTraxx Crossover 207.20 369.45 265.36 28.07 -28.17
Endonezya 5Y CDS 67.72 99.31 89.60 3231 -9.77
Cin 5Y CDS 31.21 40.18 31.05 -0.48 -22.70
italya 5Y CDS 123.14 135.76 143.00 16.13 528
Giiney Afrika 5Y CDS 163.33 280.80 231.49 41.73 -17.56
Rusya 5Y CDS 55.13 105.80 80.53 46.06 -23.89
Brezilya 5Y CDS 99.45 218.16 165.93 66.84 -23.94
HISSE SENEDI
Dow Jones 28538.44 26501.60 29638.64 3.86 11.84
S&P500 3230.78 3269.96 3621.63 12.10 10.75
Nasdaq 8972.60 10911.59 12198.74 35.96 11.80
DAX 13249.01 11556.48 13291.16 0.32 15.01
CAC40 5978.06 4594.24 5518.55 -7.69 20.12
Nikkei 23656.62 22977.13 26433.62 11.74 15.04
Shanghai 3050.12 3224.53 3391.76 11.20 5.19
Bovespa 115645.30 93952.40 108893.30 -5.84 15.90
mscl GoU 1114.66 1103.46 1205.07 8.11 9.21
VIX 13.78 38.02 20.57 49.27 -45.90
EMTIA
Altin ($/ons) 1517.27 1878.81 1776.95 17.11 -5.42
ABD Ham Petrolii ($/varil) 60.41 35.79 45.34 -24.95 26.68
Brent Petrol ($/varil) 64.68 37.94 47.88 -25.97 26.20
Emtia Endeksi 401.58 409.58 428.41 6.68 4.60
Bloomberg Emtia Endeksi 80.89 71.84 74.36 -8.07 3.50
Baltik Kuru Yiik Endeksi 1090.00 1283.00 1237.59 13.54 -3.54

*: Puan Degisim
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Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
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