W AYLIK RAPOR Eyial 2020 VakifBank

Ekonomilerde toparlanma sinyallerine ragmen belirsizlik devam ediyor.

Vaka sayilarinin artmayi siirdirdigi Eylul ayinda, kiresel piyasalar ABD-Cin arasinda devam eden gerilim, ABD’de
yeni tesvik paketine iliskin uzlasiya varilamamasi gibi sebeplerle karigik bir gérinim sergiledi. Eylil ayi, dolarin
gelismis ve gelismekte olan (ilke para birimleri karsisinda deger kazandigi bir ay olurken, zaman zaman ekonomik
gortnime iliskin olumlu algilarla risk istahinda artis goruldi. Fed tarafindan ekonomik toparlanmaya iliskin
belirsizlikler ile ilgili yapilan agiklamalar ise risk istahi (izerinde baski yaratan bir faktér oldu. Ote yandan, giivenli
varlk talebi olarak dolara alim gelen s6z konusu ayda, altin fiyatlari kar realizasyonunun da etkisiyle rekor
seviyesinden geri gekildi. Asi ¢alismalarina iliskin olumlu ve olumsuz her gelisme kiresel piyasalarin dalgali bir
seyir izlemesinde etkili oldu.

ABD Merkez Bankasi (Fed) Eylil ayi toplantisinda faiz degisikligine gitmeyerek ekonomik projeksiyonlarini
aciklarken, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da beklentilere paralel olarak faizlerde degisiklige gitmedi. Cin’de
aciklanan veriler, ekonomik toparlanmaya isaret etti. Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Ara Dénem
Ekonomik Goériinim Raporu’nda kiresel blylimeye iliskin tahminlerinde revizeye giderek, beklentilerini yukari
yonli gincelledi. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Kiiresel Ekonomik Goriinim Raporu’nu
yayimladi.

Yurticinde, iktisadi iyilesmeye iliskin sinyaller gorildii. Merkezi yénetim biitce dengesinde Ocak ayindan bu yana
ilk defa fazla verildi. Cari islemler dengesinde, li¢ aydir Ust Uste negatif gerceklesen hizmetler dengesi, uluslararasi
ucuslarin kademeli olarak baslamasi sebebiyle bu ay ilk defa pozitife gecti. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB), Eylul ayinda gercgeklestirdigi Para Politikasi Kurulu toplantisinda, siirpriz bir sekilde faiz artirimina gitti ve
faizleri 200 baz puan artirdi. Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), tiirev islem sinirlamalarinda
esnemeye gitti ve aktif rasyosu kararini tekrar diizenledi. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s
Tirkiye'nin kredi notunu indirdi. Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak, ayin sonunda Yeni Ekonomi Programi
(YEP)'n1 agikladi. TL mevduatta, déviz ve altin aliminda ise vergiler dusuralda.
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Eyliil ayinda Tiirkiye’de agiklanan veriler
Enflasyon, Agustos ayinda yillik bazda %11.77’ye yiikseldi.

Agustos ayi enflasyon verileri 4 Eylul’de agiklandi.

TUFE (y-y, %) e Cekirdek TUFE (y-y, %)
>0 Yi-UFE (y-y, %) Tiketici  Fiyat Endeksi (TUFE) Agustos’'ta
40 beklentilerin altinda aylik bazda %0.86 (Piyasa
30 beklentisi: %1.00) artti. Yilhk bazda ise TUFE

2 Temmuz'daki %11.76’dan Agustos'ta %11.77’ye
J\«\ yiikseldi.
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0 Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
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Kaynak: TUIK onceki aya gore %0.77 artti ve vyillk bazda

Temmuz’'daki %10.25'ten %11.03’e yikseldi.

Kurdaki yiikselisin dogrudan etkisinin gérildiigi Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) Agustos’ta bir dnceki aya
gore %2.35 artti ve yillik bazda Temmuz’'daki %8.33’ten %11.53’e yiikseldi.

Fiyat oynakhginin yiksek oldugu gruplari icermeyen cekirdek enflasyon ve manset enflasyon agisindan 6nciil
olarak kabul ettigimiz ve kur artislarinin etkisinin hizlica yansidigi Yi-UFE’de yasanan artislar, éniimiizdeki
dénemde manset enflasyonda yiikselisin devam edebilecegini gésteriyor. Ayrica otomobilde yapilan OTV zamlari
da onlimiizdeki ay enflasyon (izerinde yukari yonli bir baskiya neden olacak. Ayrica gida ve alkolsiiz icecekler
grubu ile giyim ve ayakkabi grubunda fiyat diistisleri de devam etmeyecegi icin enflasyonda yillik bazda yiikselis
devam edebilir. Yilsonunda enflasyonun gerileyip gerilemeyeceginde kurlardaki hareket belirleyici olacak. Bu
nedenle kurlardaki hareket ve TCMB’nin adimlari izlenmeye devam edecek.

TCMB politika faizini siirpriz bir sekilde 200 baz puan artirdi.

——— Gecelik Borg Verme (11.75) TCMB Eylil ayi Para Politikasi Kurulu toplantisi, 24
Gecelik Borg Alma (8.75)
——— 1 Hafta Vadeli Repo ihale (10.25)
e GLP Bor¢ Verme (13.25)
Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti

Eylil'de yapildi.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) 24

30 Eylil'de gergeklesen Para Politikasi Kurulu (PPK)
25 T toplantisinda, beklentilerin aksine bir hafta vadeli
20 repo ihale faiz oraninin %8.25'ten %10.25’e
15 yukseltilmesine karar verdi.

10

Boylece, gecelik bor¢ verme faiz orani %11.75’e,
5 borg alma faiz orani %8.75’e, geg likidite penceresi

S e e e L I borg verme faiz orani ise %13.25’e yiikseldi.

T O © T O ©
SeLEERE T Ee 2T | flasyonla ilgil
Kavnak: TCMB oplanti sonrasi yayimlanan notta, enflasyonla ilgili

yapilan degisiklikler dikkat c¢ekti. Artan kredi
kullandinmlariyla ekonomideki hizli toparlanma ve finansal piyasalardaki gelismeler sonucu enflasyonun
ongoriilenden daha yiksek bir seyir izledigi belirtildi. Daha 6nceki notlarda yer alan salgina bagli nedenlerle kisa
vadede etkili olan arz yonli unsurlarin, normallesme siireciyle kademeli olarak ortadan kalkacagi ifadesi nottan
cikarildi. Enflasyon beklentilerinin kontrol altina alinmasi ve enflasyona yonelik risklerin sinirlandirilmasi igin

VakifBank Ekonomik Arastirmalar Midiirliigii | istanbul



Eylul 2020

Agustos ayindan itibaren atilan sikilastirma adimlarinin giiglendirilmesinin gerektigi belirtildi ve bu nedenle faiz
artirimi karari alindi. Oniimiizdeki dénemde kur ve enflasyon gelismeleriyle birlikte TCMB’nin yeni bir adim atip
atmayacagi izlenecek.

Temmuz ayinda cari islemler dengesi 1.8 milyar dolar agik verdi.

ODEMELER DENGESi BILANCOSU (Milyon Dolar) 2020 yili Temmuz ayi 6demeler dengesi
12 Aylik verileri 11 Eylul’de agiklandi.
Tem.20 Ocak;'(l;elt:muz Ocak:(;;:)nmuz Kiimdilatif YEP
Toplam Haziran ayinda 2.9 milyar dolar olan cari
I-Cari iglemler Dengesi -1817 2142 -21629 -14941 -9600 | islemler agigi Temmuz ayinda 1.8 milyar
A-Dis Ticaret Dengesi -1853 9250 -20116 27513 | 41500 | golar agikland (piyasa beklentisi: 2 milyar
B-Hizmet!er Dengesl 268 18054 3963 22957 - dolar). Aylik olarak 2.9 milyar dolardan 1.8
B1-Turizm 328 12175 3051 16595 34300 . . . .
B2-Tagmacilk 180 9% 1825 12954 milyar dolara gerileyen cari islemler agigi
C-Birincil Gelir Dengesi 332 -6943 5293 -10895 - mevsimsellikten arindinlmig  rakamlara
D-lkincil Gelir Dengesi 80 281 -183 510 - gore 2.2 milyar dolara gerceklesti. Haziran
Il-Sermaye Hesabi 2 3 18 19 - ayinda 11.1 milyar dolar olan 12 aylk
lll-Finans Hesabi -4996 2022 -26757 -27391 - kamiilatif cari islemler agig Temmuz'da
A-Dogrudan Yatinmlar -226 -3711 -2154 -4306 . . .
B-Portfoy Yatinmlan 254 1698 12453 15397 14.9 milyar dolara yikseldi.
C-Diger Yatinmlar -3233 3465 -5655 -9439 -
D-Rezerv Varliar 18 3966 31401 29043 | - | Ocak-Temmuz toplami olarak
IV-Net Hata Noksan 3181 155 5110 -12431 - | degerlendirildiginde ise gecen yil 2.1

milyar dolar fazla veren cari islemler
dengesinin bu yil ayni dénemde 21.6 milyar dolar acik verdigi dikkat ¢ekiyor. Bu durumun yasanmasinda pandemi
etkisinin yaninda asil belirleyici faktor net hizmet gelirlerinin gecen yila gére 14 milyar dolarlk sert azalisi oldu.
Aylik olarak bakildiginda ¢ aydir Gst Uste negatif gerceklesen hizmetler dengesinin uluslararasi ucguslarin
kademeli olarak baslamasi sebebiyle bu ay ilk defa pozitife gegmesi toparlanma isareti olarak yorumlanabilir.
Ancak genel olarak ge¢mis trendinin oldukga altinda olmasi sebebiyle toparlanmanin yeterli olmadigi goriliyor.

Finansman hesabinin alt kalemlerindeki gelisime bakildiginda, 6nemli alt kalemlerden olan portfoy yatirimlarinda
gecen aylardan farkli olarak 254 milyon dolarlik sinirl bir girisin oldugu goéruliiyor. Benzer sekilde dogrudan
yatirimlarda da 226 milyon dolarlik sinirli giris yasandi. Diger yatirimlarda ise efektif ve mevduat hesabi
onculiginde 3.2 milyar dolarlik sermaye girisi oldu. Ocak-Temmuz dénemi olarak degerlendirildiginde, portfoy
yatirimlarinda 12.4 milyar dolarlik sermaye cikisi yasandigi dikkat cekiyor. Diger yandan, dogrudan yatirimlarda
2.1 milyar dolarlik , diger yatirimlarda ise 5.6 milyar dolarlik sermaye girisi oldugu goriliyor. Temmuz ayinda 1.3
milyar dolarlik rezerv azalisi yasandi ve yilbasindan bu yana TCMB rezervlerindeki azalis 31.4 milyar dolara ulasti.
Buna karsilik net hata noksan kaleminde Temmuz’da 3.2 milyar dolarlik, Ocak-Temmuz toplaminda ise 5.1 milyar
dolarlik doviz gikisi yasandi.

Eyliil ay1 Beklenti Anketi’'nde enflasyon, biiyiime ve cari acik beklentileri yiikseldi.

TCMB Eylil ay1 beklenti anketi 18 Eylul’de yayimlandi.

TCMB Eylul ayi Beklenti Anketi'nde yil sonu dolar beklentisi 7.34’ten 7.60’a yukseldi. Cari yil sonu tiiketici
enflasyonu (TUFE) beklentisi bir dnceki anket déneminde %10.82 iken, bu anket déneminde %11.46’ya yiikseldi.
12 ay sonrasi TUFE beklentisi bir &nceki anket déneminde %9.70 iken, bu anket déneminde %10.15’e yiikseldi.
24 ay sonrasi TUFE beklentisi ise %8.58’den %8.86ya yiikseldi. 2020 yili biiyiime beklentisi -%1.6’dan -%1.5’e
yukselirken, 2021 yili biyime beklentisi bir dnceki anket doneminde %4.3 iken bu anket doneminde %4.2’ye
geriledi. 2020 yili cari agik beklentisi ise 17.3 milyar dolardan 22.8 milyar dolara yiikseldi.
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2020 yili Agustos ayinda biitce dengesi 28.2 milyar TL fazla verdi.

2020 yili Agustos ayI merkezi yonetim biitce dengesi verileri 15 Eylil’de agiklandi.

Merkezi Yonetim Biitgesi (milyar TL)

o . 2020 Biitge | Gergeklesen/
Agustos Ocak-Agustos Hedefi Hedef
2019 2020 % Degisim 2019 2020 % Degisim (%)
Giderler 93.7 80.3 -14.3 658.8 761.4 15.6 1.095,5 69.5
Faiz Harig Giderler 82.8 68.4 -17.4 589.5 669.8 13.6 956.5 70
Faiz Giderleri 10.9 11.9 9.5 69.3 91.6 32.1 138.9 65.9
Gelirler 94.3 108.6 15.1 590.7 650.5 10.1 956.6 68
Vergi Gelirleri 66.6 98.5 47.8 4327 5104 18 784.6 65.1
Diger Gelirler 27.7 10.1 -63.5 0.158 140.1 -11.3 172.0 81.5
Biitce Dengesi 0.576 28.2 4,797.1 -68.1 -110.9 -62.9 -138.9 79.9
Faiz Disi Denge 11.4 40.1 250.7 1.2 -19.3 -1,678.9 0.067 -29,021.1

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig
*Rakamlar yukari yuvarlanmistir.

2019 yih Agustos ayinda 576 milyon TL fazla veren bitge, 2020 yili Agustos ayinda artisla 28.2 milyar TL fazla
verdi. 2019 yili Agustos ayinda 11.4 milyar TL faiz disi fazla verilmis iken, 2020 yili Agustos ayinda 40.1 milyar TL
faiz disi fazla verildi. Agustos ayinda bitce gelirleri bir dnceki yilin ayni ayina gére %15.1 oraninda artarak 108.6
milyar TL, bltge giderleri ise %14.3 oraninda azalarak 80.3 milyar TL oldu.

Agustos ayinda gelirler kaleminin belirleyicisi bir 6nceki yilin ayni ayina gére %47.8 oraninda artan ve ig talepteki
toparlanmayi yansitan vergi gelirleri oldu. Vergi gelirleri icerisinde, otomobil satislarindaki yiikselisin etkisiyle 6zel
tiiketim vergisi %67.1 oraninda arttl. Bunu %62.5 artisla kurumlar vergisi izledi. Temmuz ayinda oldugu gibi bu ay
da TCMB yedek akgesinden yapilan aktarim nedeniyle yasanan yiikselisin bu yil olmamasi nedeniyle vergi disi
gelirler, bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %68.1 azalarak bitge gelirlerinin yikselisini kisitlayici etki yaratmig
oldu.

Butge giderlerinde Kurban Bayrami’nin Agustos ayina denk gelmesi kaynakl belirgin azaliglar gériildi. Giderler
kaleminde en ylksek paya sahip olan faiz disi giderler bir 6nceki yilin ayni dénemine goére %17.4 azalis gésterdi
ve bitge giderlerini azaltici bir faktér oldu. Faiz disi giderler icerisinde en biiyilik paya sahip olan cari transferler,
emeklilere yapilacak olan 6demelerin Kurban Bayrami éncesi Temmuz’'da yapilmasi ile %30.8 oraninda disis
gosterdi. Sermaye giderlerindeki azalis %40.4 oldu. Bunun yaninda, personel giderlerinde goriilen %14.7
oranindaki artis biitce giderlerindeki azalisi sinirlayan bir etmen oldu. Faiz giderleri ise Temmuz ayinda oldugu
gibi bu ay da bir dnceki yilin ayni ddnemine goére %9.5 oraninda gérece sinirh bir artis gésterdi.

BDDK tiirev islem sinirlamalarinda esnemeye gitti, aktif rasyosu kararini tekrar diizenledi.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), bankalarin tiirev islem sinirlamalarinda esnemeye gitti.

BDDK bankalarin yurt disi yerlesiklerle yapilan vadede TL alim ya da vadede TL satim yonindeki para swapl,
forward, opsiyon ve diger tirev islemlerine iliskin limitleri artirdi. Buna goére; bankalarin konsolidasyona tabi yurt
disindaki kredi kurulusu ve finansal kurulus niteligini haiz ortakliklariyla gergeklestirdigi islemler harig, yurt disi
yerlesiklerle yapilan vadede TL alim yéniinde gergeklestirecekleri para swapi, forward, opsiyon ve diger tiirev
islemlere iliskin olarak, s6z konusu islem tutarlari toplaminin, bankalarin en son hesapladiklari yasal 6zkaynaklara
orani seklinde belirlenmis %1 olan sinirlama %10’a, Bankalarin vadede TL satim yoniinde gerceklestirecekleri para
swapl, forward, opsiyon ve diger tirev islemlere iliskin, her bir takvim glini igin saglanmasi gereken ve s6z konusu
islem tutarlari toplaminin, bankalarin en son hesapladiklari yasal 6zkaynaklarina orani olarak belirlenmis
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sinirlama vadesine 7 giin kalan islemler icin %1'den %2’ye, vadesine 30 giin kalan islemler icin %2’den %5’e,
vadesine 1 yil kalan islemler igin %10’dan %20’ye yukseltildi.

BDDK aktif rasyosunda diizenlemeye gitti. Aktif rasyosu, mevduat bankalari i¢in %95’ten %90’a, katilim bankalari
icin %75'ten %70’e indirildi.

Moody’s, Tiirkiye’nin kredi notunu diisiirdi.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's, Tirkiye'nin kredi notunu takvim disi gelen
degerlendirmeyle, 'B1'den yatirim yapilabilir seviyenin 5 kademe alti olan 'B2'ye indirdi.

Kredi Notu GO Moody's, Turkiye'nin kredi notunun diisiiriilmesinde 3
temel faktoriin rol oynadigini belirtti. Bu faktorler, dis
kirllganhgin ~ bir  6demeler  dengesi  kriziyle

Moody’s B2 (Yatirim Yapilamaz) Negatif . R
sonuglanmasi olasiliginin artmasi, kredi gériiniimiine
dair risklerin artarken, Glkenin kurumlarinin sorunlarin

S&Pp B+ (Yatirim Yapilamaz) Duragan etkili bir sekilde ¢6zimii konusunda isteksiz olmasi ve
uzun yillardir kredi glici kaynagi olan mali tamponlarin

Fitch BB- (Yatirim Yapilamaz) Negatif tikenmesi olarak gosterildi.

Not gorinimi "negatif" olarak birakildi. Olumsuz
gorandmin surdurtlmesinin, mali 6lgltlerin dnimizdeki yillarda su anda tahmin edilenden daha hizl bir sekilde
bozulabilecegi gériusini yansittigi kaydedildi.

Yeni Ekonomi Programi (YEP) agiklandi.

Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak, 29 Eyliil’'de 2021-2023 dénemini kapsayan Yeni Ekonomi Programi'ni
(YEP) agikladi.

2020 2021 2022 2023
Bilyiime 0.3 5.8 5 5
Enflasyon 10.5 8 6 4.9
issizlik 13.8 12.9 11.8 10.9
Cari denge/GSYH -3.5 -1.9 -0.7 0.1
Biitge agig1/GSYH 4.9 4.3 3.9 3.5

TL mevduatta, doviz ve altin aliminda vergiler indirildi.

Mevduat hesaplarindan alinan stopaj 6 aya kadar vadeli hesaplarda %15'ten %5'e, 1 yila kadar vadeli hesaplarda
%12’den %3'e, 1 yildan uzun vadeli hesaplarda %10'dan %0'a indirildi. S6z konusu oranlar yilsonuna kadar
uygulanacak.

Kambiyo muamelelerinde banka ve sigorta muameleleri vergisi (BSMV) %1'den binde 2'ye indirildi.
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Eyliil ayinda kiiresel piyasalarda 6ne gikan gelismeler

ABD’de tarimdisi istihdamda yasanan artis yavasladi.
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Eylul 2020

ABD'de tarim disi istihdamdaki artis hikimetin
sagladigl mali destegin sona ermesinin ardindan

yavaslayarak Agustos ayinda 1.37 milyon kisi oldu.

Ortalama saatlik kazanglar aylik %0.4 artarken,
yilhk bazda ise %4.5 artis beklentilerinin Ustiinde
%4.7 yikseldi.

issizlik orani %10.2’den %8.4’e geriledi. Beklenti ise
%9.8 olmasiydi.

ADP Ozel sektor istihdami ise Agustos’ta 900 bin
kisi artis beklentisinin altinda 428 bin kisi artti.

Fed Baskani Powell, istihdam verilerinin ardindan istihdamin birgok kisinin beklediginden daha hizli arttigini,

ancak ekonominin tam olarak toparlanmasinin yillar alabilecegini sdyledi. Powell ayrica, Fed’in yakin zamanda

tedbirleri elden birakmaya hazir olmadigini ve faiz oranlarinin uzun siire disiik kalacagini sdyledi.

Federal Agik Piyasa Komitesi (FOMC) faiz oranlarinda degisiklige gitmedi.

Fed Politika Faiz Orani - Ust Bant (%)
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Fed‘in Eyliil ayr toplantisi 15-16 Eylil'de
gerceklesti.

Fed, ABD baskanlik se¢imi dncesinde yapilan
son toplantisinda beklentilere paralel olarak
federal fonlama faizinde degisiklige gitmedi ve
faizi %0 - 0.25 hedef bandinda birakti. Fed,
ABD ekonomisinin pandemiden
toparlanmasina yardimci olmak igin faizleri en
azindan 2023 yilina kadar sabit tutacaginin

sinyalini verdi.

Fed Baskani Powell, enflasyonda %2 hedefine
ulasana ve bu seviyenin Uzerinde ilimh
kadar  faizlerde  degisiklik
ifade etti. Powell,

seyredene

olmayacagini varlk

alimlarinda gerektiginde ayarlamaya gitmeye hazir olduklarini, toparlanmanin beklenenden hizli oldugunu ancak

blyik bir ihtimalle daha fazla mali tesvik gerekecegini soyledi.
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Ayrica Eylul ayi toplantisinda Fed lyelerinin ABD ekonomisine dair beklentilerinde de glincellemeye gidildi.

2020 2021 2022 2023
Haziran Eylal Haziran Eylul Haziran Eylul Eylul
Biiyiime (y-y, %) -6.5 -3.7 5 4 3.5 3 2.5
Enflasyon (y-y, %) 0.8 1.2 1.6 1.7 1.7 1.8 2
igsizlik Orani (%) 9.3 7.6 6.5 5.5 5.5 4.6 4
Faiz Orani (orta nokta, %) 0.125 0.125 0.125 0.125 0.125 0.125 0.125

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 10 Eyliil’de gerceklesen toplantisinda faizleri degistirmedi.

A Merk Bank ECB) faizleri i
Avrupa Merkez Bankasi Faiz Oranlari vrupa Merkez Bankasi (ECB) faizleri sabit

2.5 birakt.
Politika Faiz Orani (%)
2 = Mevduat Faiz Orani (%) ECB Eylul ayr toplantisinda faiz oranlarinda
@ Bor¢ Verme Faiz Orani (% cu oy .. o es . . .
1.5 ¢ . beklendigi gibi degisiklige gitmedi. ECB politika
1 faizini % 0'da, marjinal fonlama faizini %0.25'te
ve mevduat faizini de -%0.5'te tuttu.
0.5
\ 0.25
0, 0 Banka, pandemi tahvil alim programinda da
05 0 degisiklige  gitmedi. ECB, Haziran ayi
4 toplantisinda Pandemi Acil Satin Alma
ettt iR e g o R R R R o R R Programi'ni (PEPP) 600 milyar euro artirmis,
[eNeololoNoNoNoNololNololoNololoNoNeoNeoloNoNeNoNolNoNe]
NN O RNNORNNOBNBGANNOG BN MG G varlik alim programi béylece 1.35 trilyon euroya
O 0001000100010 O0O0O0O—"10O00O0O-100O0
Kaynak: Bloomberg yukselmisti.

Toplanti sonrasi yapilan agiklamada, PEPP'de alimlarin esnek bir sekilde en azindan 2021 yili Haziran ayi sonuna
kadar devam edecegi belirtilirken, PEPP ana paralarinin en azindan 2022'nin sonuna kadar yeniden yatirima

yonlendiriimeye devam edilecegi soylendi.

ECB Bagkani Lagarde, Temmuz ayindan itibaren gelen verilerin toparlanmayi isaret ettigini ve bu toparlanmanin
onceki beklentilere paralel oldugunu ifade etti. Pandemi alim programinin etkili oldugunu ve biyik ihtimalle
tamaminin kullanilacagini belirten Lagarde, mali aksiyonlarin zamaninda ve etkili bir sekilde alindigini belirtti.
Lagarde, ECB’nin euronun enflasyon Gzerindeki etkilerini dikkatli bir sekilde degerlendirecegini, bankanin kur
hedefinin olmadigl ve yetkilerinin istikrari saglamak yoniinde oldugunu sdyledi. Haziran ayi toplantisinda
deflasyonist riskler oldugunu belirtmesine ragmen Eyliil verilerinin deflasyonist riskler icermedigini ve ECB’nin
gorevinin fiyat istikrari oldugunun altini ¢izen Lagarde, TLTRO ile ekonomiye kredi akisinin siirmesini istediklerini
ifade etti.

DTO, ABD’nin Cin’e glimriik vergileri getirerek kurallari ihlal ettigi kararina vardi.

Diinya Ticaret Orgiitii (DTO), ABD’nin Cin’e getirdigi giimriik vergileri ile ticaret kurallarini ihlal ettigini tespit etti.
Karara gerekge olarak ABD’nin glimrik vergisini yalnizca Cin'e uygulamasi ve ABD'nin kabul ettigi azami oranlari
asmasi gosterildi. Bu karara karsin ABD Ticaret Temsilcisi Robert Lighthizer, DTO raporunun Trump ydnetiminin
dért yildir sdylediklerini teyit ettigini, DTO’niin Cin'in zararl teknoloji uygulamalarini durdurmak igin tamamen

yetersiz oldugunu soyledi.
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Japonya’nin yeni basbakani Yoshihide Suga oldu.

Japonya’da 8 yildir basbakanlk goérevini ylriten Shinzo Abe’nin saglik sorunlari sebebiyle gérevini birakmasinin
ardindan iktidar partisi LDP’nin bagkanlik segimini kazanan Yoshihide Suga, llkenin yeni bagbakani oldu. Suga,
Abe’nin doneminin bitecegi Eyliil 2021’'in sonuna kadar parti lideri olarak goérevine devam edecek ve basbakanhgi
yluritecek. Suga’nin Abe’nin sag kolu olmasi nedeniyle ekonomi politikalarinda degisiklige gitmesi beklenmiyor.

OECD, Ara Dénem Ekonomik Goriiniim Raporu’nda 2020 ve 2021 yillarina ait biiyiime
tahminlerini giincelledi.

Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Ara Dénem Ekonomik Gériiniim Raporu’nu yayimladi.

Aciklanan raporda, Turkiye’ye iliskin 2020 yili daralma tahmini %4.8’den %2.9’a cekilirken, 2021 yili bliyime
tahmini ise %4.3 iken %3.9 olarak asagi yonli glincellendi.

Kurum, kiresel ekonomik gériiniimiin Kovid-19 salgini nedeniyle son derece belirsiz kalmaya devam ettigini ifade
ederek, kiiresel ekonomiye iliskin Haziran'da %6 olarak acikladigi 2020 yilina ait kiiresel kiiglilme tahminini %4.5'e
disurdi. 2021 yilina ait %5.2 olan biylime tahmini ise %5 blylime olarak asagl yonli revize edildi. Bliyime
tahmininin dusdrilmesine gerekge olarak Kovid-19’a karsi diinya genelinde kitlesel bir agilamanin 2021’nin son
donemlerine kadar olanakli goriilmemesi gosterildi.

Raporda, ekonomilerin beklenenden hizli toparlandigi ancak turizm, seyahat gibi kritik sektorlerin Kovid-19
salgininin etkilerini henliz atlatamadig belirtildi. kiiresel Giretimde ise dlistsiin beklenenden daha az oldugu ifade

edildi.
Kiiresel Tiirkiye ABD Euro Bolgesi Almanya ingiltere Japonya Cin
Haziran Eylil Haziran Eylul Haziran Eylul Haziran Eyliil Haziran Eyliil Haziran Eyliil Haziran Eylul Haziran Eyliil
2020 -6.0 -45 4.8 -2.9 | 7.3 -3.8 -9.1 -79 -6.6 -5.4 -115 = -6.0 -58 -2.6 1.8
10.1

2021 5.2 50 43 39 41 40 6.5 51 538 46 90 40 21 1.5 6.8 8.0

Fitch “Kiiresel Ekonomik Goriiniim” raporunu yayimladi.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Eylil ay1 "Kiresel Ekonomik Gorinim" raporunu yayimladi.
Raporda, 2020 yiliigin kiiresel daralma tahminini yil iginde ilk kez yukari yonli revize etti. Fitch Ratings raporunda
kiresel ekonominin 2021 yilinda %5.2, 2022 yilinda ise %3.6 seviyesinde bliylime kaydetmesinin dngorildigi
bildirildi. Turkiye'ye iliskin 2021 ve 2022 6ngorilere de yer verilen raporda, Tirkiye ekonomisinin 2021 yilinda
%5, 2022 yilinda ise %4.6 seviyesinde blylime kaydetmesinin beklendigi kaydedildi.

Kiiresel ABD Euro Bolgesi ingiltere Cin Tiirkiye
Haziran Eyliil Haziran Eylil Haziran  Eylul Haziran  Eyliil Haziran Eyliil Haziran Eyliil
2020 -4.6 -4.4 -5.6 -4.6 -8 -9 -9 -11.5 1.7 2.7 -3.9 -3.2
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Ekonomik Arastirmalar Eyliil Ay1 Haftalik Raporlar

1 Eylil 2020 — Turkiye ekonomisi 2020 vilinin ikinci ceyreginde yillik bazda %9.9 daraldi.

8 Eylil 2020 — Enflasyon Agustos’ta %11.77 gerceklesti.

15 Evlul 2020 — Temmuz’da cari islemler dengesi 1.8 milyar dolar acik verdi.

22 Eyliil 2020 — Sanayi Uretimi Temmuz Ayinda Toparlanma Gosterdi.

29 Eylil 2020 — TCMB faizleri 200 baz puan artirdi.

Ekim Ayinda Takip Edilecek Veriler

5 Ekim Enflasyon (Eyliil)
12 Ekim issizlik Orani (Temmuz)
12 Ekim Cari islemler Dengesi (Agustos)
13 Ekim Sanayi Uretim Endeksi (Agustos)
15 Ekim Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (Eyliil)
16 Ekim TCMB Beklenti Anketi (Ekim)
22 Ekim TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi (Ekim)
28 Ekim TCMB Enflasyon Raporu-IV
30 Ekim Dig Ticaret Dengesi (Agustos)
2 Ekim ABD Tarimdisi istihdam ve issizlik Orani (Eyliil)
7 Ekim ABD Merkez Bankasi (FED) Toplanti Tutanaklari
8 Ekim Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Toplanti Tutanaklari
20 Ekim Cin Merkez Bankasi (PBOC) Faiz Karari
29 Ekim Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Faiz Karari
29 Ekim Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Faiz Karari
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https://www.vakifbank.com.tr/documents/earastirma/2020/VakıfBank%20Haftalık%20Rapor%2001%20Eylül%202020.pdf
https://www.vakifbank.com.tr/documents/earastirma/2020/VakıfBank%20Haftalık%20Rapor%208%20Eylül%202020.pdf
https://www.vakifbank.com.tr/documents/earastirma/2020/VakıfBank%20Haftalık%20Rapor%2015%20Eylül%202020.pdf
https://www.vakifbank.com.tr/documents/earastirma/2020/VakıfBank%20Haftalık%20Rapor%2022%20Eylül%202020.pdf
https://www.vakifbank.com.tr/documents/earastirma/2020/VakıfBank%20Haftalık%20Rapor%2029%20Eylül%202020.pdf

1 )
= VERI 2019 Sonu Agustos Sonu Eyliil Sonu DUETNITEEHE || A
D (%) (%)

Doviz
USD/TRY 5.9511 7.3443 7.7157 29.7 Sudl
EUR/TRY 6.6704 8.7703 9.0463 35.6 Sl
Sepet (0.5$+0.5€) 6.3108 8.0573 8.3810 32.8 4.0
USD/TRY 3M Imp. Vol. 13.1100 19.7375 19.0250 45.1 -3.6
USD/TRY Future 6.0467 7.5045 7.7666 28.4 8.5
FAiZ
Gosterge Tahvil Geti 11.58 13.32 13.15 1.57 -0.17
Gosterge Eurobond Getirisi(2030)* 6.10 6.99 25 143 0.26
TL REF* 11.36 9.76 11.84 0.48 2.08
TRY Libor* 11.01 10.26 12.09 1.08 1.83
5Y CDS 282.13 527.27 533.00 88.92 1.09
HISSE SENEDI
BiST-100 1144.25 1078.61 1145.24 0.09 6.18
BiST-30 1388.30 1211.50 1283.66 -7.54 5.96
BiST-Bankacilik 1601.70 1096.30 1156.60 -27.79 5.50
DOviz
Dolar Endeksi 96.39 92.14 93.89 -2.60 1.89
EUR/USD 1.12 1.19 1.17 0.00 -1.80
usD/JpPY 108.61 105.91 105.48 -2.88 -0.41
GBP/USD .28 1.34 1.29 -2.54 -3.37
USD/CHF 0.97 0.90 0.92 -4.73 1.90
EUR/JPY 121.77 126.41 123.65 1.54 -2.18
FAiz*
2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 1.57 0.13 0.13 -1.44 0.00
10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 1.92 0.70 0.68 -1.23 -0.02
2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi -0.61 -0.66 -0.71 -0.09 -0.05
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi -0.19 -0.40 -0.52 -0.34 -0.13
KREDI
iTraxx Crossover 207.20 324.14 345.68 66.83 6.64
Endonezya 5Y CDS 67.72 103.61 116.25 71.66 12.20
Cin 5Y CDS 31.21 34.47 48.76 56.26 41.44
italya 5Y CDS 123.14 133.36 135.76 10.25 1.81
Giiney Afrika 5Y CDS 163.33 288.56 318.59 95.05 10.40
Rusya 5Y CDS 55.13 100.54 122.53 122.25 21.88
Brezilya 5Y CDS 99.45 21494 249.64 151.02 16.15
HISSE SENEDI
Dow Jones 28538.44 28430.05 27781.70 -2.65 -2.28
S&P500 3230.78 3500.31 3363.00 4.09 -3.92
Nasdaq 8972.60 11775.46 11167.51 24.46 -5.16
DAX 13249.01 12945.38 12760.73 -3.69 -1.43
CAC40 5978.06 4947.22 4803.44 -19.65 -2.91
Nikkei 23656.62 23139.76 23185.12 -1.99 0.20
Shanghai 3050.12 3395.68 3218.05 5.51 -5.23
Bovespa 115645.30 99369.20 94603.40 -18.20 -4.80
mscl GoU 1114.66 1101.50 1082.00 -2.93 -1.77
VIX 13.78 26.41 26.37 91.36 -0.15
EMTIA
Altin ($/ons) 1517.27 1967.80 1885.82 24.29 -4.17
ABD Ham Petrolii ($/varil) 60.41 42.61 40.22 -33.42 -5.61
Brent Petrol ($/varil) 64.68 45.28 41.03 -36.56 -9.39
Emtia Endeksi 401.58 394.76 405.96 1.09 2.84
Bloomberg Emtia Endeksi 80.89 73.32 70.85 -12.41 -3.36
Baltik Kuru Yiik Endeksi 1090.00 1488.00 1725.00 58.26 15.93

*: 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
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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