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1. DUNYA EKONOMISI VE KURESEL PiYASALAR

DUNYA EKONOMISINDEKiI GUCLU BUYUME KASIM’'DA DEVAM ETTi

JP Morgan Kiiresel Bilesik PMI endeksi kiiresel ekonomik aktivitenin en nemli 6ncii gostergelerinden
biridir. Kiiresel PMI endeksi tarafindan takip edilen 40 iilke kiiresel ekonomik aktivitenin yaklasik ylizde
89'unu olusturmaktadir. Endekste 50,0 esik deger olarak kabul edilir; 50,0'nin Ustu bir dnceki aya gore
biylime, 50,0'nin alti ise bir dnceki aya kiyasla ki¢lilme olduguna isaret eder. Ekim'de son 26 ayin en
yiksek seviyesinde (53,3) kaydedilen J.P. Morgan Kiiresel Bilesik PMI Endeksi, Kasim'da 53,1'e gerile-
di. Endeks, hafif capta gerilemeye ragmen diinya ekonomisindeki blylimenin giiclii bir sekilde devam
ettigine isaret etti. Takip edilen alti ana sektoriin besinde genisleme kaydedilmis olmasi bilylimenin
genele yaygin olduguna isaret ediyor.

KURESEL EKONOMIDEKi BUYUME GENELE YAYGIN OLARAK DEVAM EDIYOR

ABD ve Cin'deki bliyimenin hizlanmasi ile birlikte kiiresel ekonomide imalat tretimi son 36
ayin en yiksek duiizeyine cikti. Ekim’de 52,9 olarak dlctilen JP Morgan Kiresel Hizmet PMI
endeksi ise Kasim'da 52,2'ye gerileyerek hizmet sektoriindeki biiylimenin ivme kaybe-
derek de olsa biiylimeye devam ettigine isaret etti. COVID-19 salgininin ikinci dal-
gasina yonelik devreye sokulan 6nlemler imalat ve hizmet sektérleri arasindaki
makasin acilmasina yol aciyor. Ancak asi tarafindaki olumlu gelismelere bagl
olarak is dilinyasi gliven diizeyinin son 80 ayin en yiksek dlizeyinde kay-
dedilmesi ekonomik aktiviteye iliskin olumlu gériiniimu destekliyor.
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KURESEL BILESIK PMI ENDEKSI

Grafik Kaynak: Bloomberg

KURESEL iMALAT VE HiZMET PMI ENDEKSLERI

Grafik Kaynak: Bloomberg




ABD iMALAT PMI ENDEKSI

Grafik Kaynak: Bloomberg

ABD HiZMET PMI ENDEKSI

Grafik Kaynak: Bloomberg
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ABD IMALAT SEKTORUNDEKI GUCLU BUYUME DEVAM EDIYOR

ABD imalat PMI endeksi Kasim'da 56,7 olarak gerceklesmisti. Endeks, Aralik’ta hafif
capta gerileyerek 56,5 diizeyinde kaydedildi ve 55,7 olan piyasa beklentisinin de tizerin-
de geldi. Son veri, ABD'de ekonomik faaliyetlerin Eyltl 2018’den beri ikinci en yliksek oranda
genisledigine isaret etti. Ancak salgina yonelik alinan dnlemlerin yansimasi olarak tedarikgilerin
teslimat strelerindeki bozulma dikkat cekti. Hammadde temininde sikintilar yasayan firmalarin girdi
maliyetlerinde keskin artis gerceklesti. Yeni siparisler, yeni ihracat siparisleri, tretim ve istihdamdaki
genisleme buylmenin glicli seyretmesinde etkili oldu. Daha da 6nemlisi, firmalarin nimiizdeki yil Greti-
min artacagi konusunda yliksek gliven diizeyine sahip oldugu gériiliyor.

ABD HizZMET SEKTORUNDEKI BUYUME BELIRGIN BIR SEKILDE YAVASLADI

Kasim ayinda yaklasik son bes bucuk yilin en yiiksek seviyesinde (58,4) kaydedilen ABD Hizmet PMI
endeksi Aralik'ta 55,3'e geriledi ve piyasa beklentisin de altinda geldi. COVID-19 vaka sayisindaki arti-
sa bagl olarak devreye sokulan sert kisitlamalar hizmet sektoriinde bozulmaya yol acti. Buna ragmen
manset endeks kritik esik deger 50,0'nin belirgin bir sekilde tizerinde gerceklesti ve hizmet sektorin-
deki biiylimenin yavaslayarak da olsa devam ettigine isaret etti.
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EURO-BOLGESi IMALAT PMI ENDEKSI

EURO-BOLGESI’NDE iMALAT SEKTORU HIZ KESTi

Kasim’da 53,8 olarak &lciilen Euro Bolgesi imalat PMI endeksi Aralik’ta 55,5'e yiik-
seldi. Piyasa beklentisi olan 53,0'in da lzerinde gelen endeks imalat sektoriindeki
biiylimenin son 31 ayin en yiiksek diizeyine ciktigina isaret etti. Uretim ve yeni si-
parislerdeki genisleme hiz kazanirken istihdam diizeyi gerilemeye devam etti. Asi
siparislerinin artmasi ileriye dontik olarak is diinyasi gliven diizeyini Mart 2018’den
beri en ylksek seviyeye tasid.

Grafik Kaynak: Bloomberg

.. . . v e . EURO-BOLGESI HiZMET PMI ENDEKSiI
EURO-BOLGESI'NDE HIZMET SEKTORUNDE DARALMA HIZ KESTI

Kasim'da 41,7 olarak 6lctilen Euro Bolgesi Hizmet PMI endeksi Aralik’ta 47,3'e
ylkseldi. Son veriler hizmet sektorlindeki kiiclilmenin hiz kestigine isaret
etti. Hizmet Uretimi Aralik’ta Ust Uste dordiincl ay geriledi. Yeni siparis-
lerdeki daralma daha diisiik oranda kaydedildi. Sektordeki istihdam

kaybi da devam etti. Ancak ileriye doniik giiven diizeyi asi bek-

lentileri sayesinde son 27 ayin en yiiksek seviyesinde kayde-

dildi.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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Grafik Kaynak: Bloomberg

GIN HiZMET PMI ENDEKSI

Grafik Kaynak: Bloomberg
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CiN’DE iIMALAT SEKTORU HIZLANIYOR

PMI endeksi Cin’de de giiclendi. Cin imalat PMI endeksi Kasim’da 54,9'a yiikseldi.
Endeks, Ekim'de 53,6 olarak olclilmisti. Kasim verileri, Cin'in salgina ragmen Ust
uste yedi aydir biytdugiine ve blyime hizinin Kasim 2010°dan beri en yliksek diizey-
de kaydedildigine isaret ediyor. Uretim ve yeni siparislerdeki giiclii artis biiyiimenin itici
glcleri olurken bircok ihracat pazarinda COVID-19 salgininin kuvvetlenmesine bagli olarak
yeni ihracat siparisleri belirgin bir sekilde gevsedi. Tedarik zincirinde aksamalar kaydedilirken
teslimat siirelerinde artis gerceklesti. Ekim’e kiyasla gerilemesine ragmen is diinyasi gliven duizeyi
ylksek diizeyde oldugu géruldi.

CIN'DE HiZMET SEKTORU NiSAN 2010‘DAN BERi EN YUKSEK HIZDA BUYUDU

Cin Hizmet PMI endeksi Kasim'da 57,8'e cikti ve hizmet Uretimindeki toparlanmanin giiclendigi-
ne isaret etti. Hizmet sektoriindeki biyime Nisan 2010°dan beri en yiiksek diizeyde kaydedildi.
COVID-19 salginin kontrol altina alinmasiyla birlikte talepte baslayan giiclii canlanma hizmet
{iretimini olumlu etkiliyor. ihracat siparisleri son bes ayda ilk kez olacak sekilde artti. is diinyas
gliven duizeyinin Nisan 2011'den beri en yiksek dizeye ¢ikmasi Cin'deki gliclii blylimenin de-
vam edecegini gosteriyor.
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DUNYA EKONOMISI VE KURESEL PIYASALAR

KURESEL PIYASALARDA RiSK ALMA iSTAHI YUKSELIYOR

Kiiresel piyasalardaki risk alma istahinin en kritik gostergesi VIX endeksidir. VIX endeksi-
nin kritik esik deger 30,0'un lzerinde olmasi piyasalara huzursuzlugun hakim olduguna
isaret eder. COVID-19'un ilk dalgasi sirasinda 80,0'in Uzerine c¢ikan korku endeksi ABD
secimleri basta olmak tizere 6nemli belirsizliklerin geride kalmasi ile son dénemde 30,0
diizeyinin altinda islem gériyor. VIX'in mevcut diizeyi, piyasalarin COVID-19'da yasanan
ikinci dalgadan ziyade agi tarafindaki olumlu gelismelerine odakli oldugunu gésteriyor.

PETROL KRIiTiK DIRENCE DAYANDI

Petrol piyasasi kiiredeki jeopolitik gelismelerin yansimalarinin en yogun hissedildi-
gi piyasadir. COVID-19"un ilk dalgasinda biiyiik ¢okiintii yasayan petrol fiyatlari
son dénemde belirgin bir toparlanma yasiyor. ABD'deki secim belirsizliginin
ortadan kalkmasi, asi tarafindaki olumlu gelismeler, 2,2 trilyon dolarlik

mali tesvik beklentileri ile basta PMI endeksleri olmak lizere ekono-

mik verilerdeki toparlanma petrolii olumlu etkiliyor. Petrol fiyat-

larinin son dénemde 51-52 dolar diizeyindeki kritik dirence

yaklastigini gézlemliyoruz.
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KORKU ENDEKSI VIX

Grafik Kaynak: Bloomberg

PETROL FiYATLARI

Grafik Kaynak: Bloomberg




Grafik Kaynak: Bloomberg

ONS ALTIN

Grafik Kaynak: Bloomberg
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S&P500 ENDEKSI REKOR KIRMAYA DEVAM EDIYOR

Amerika’da halka acik en biyilik 500 sirketten olusan ve hisse senedi piyasasinin yakla-

sik ylizde 75'ini kapsayan S&P500 endeksi, kiiresel piyasalarda borsalarin kilavuzu olarak
kabul edilir. COVID-19"un ilk dalgasinda oldukca sert dustlisler yasayan S&P500 gelismis llke
merkez bankalarindan gelen emsali goriilmemis parasal genisleme hamleleri sayesinde ilk dal-

gada verdigi kayiplari fazlasi ile geri aldi. Son dénemde virlis 6ncesindeki seviyesini de asti ve yilin
son déneminde yeni rekorlar kirmaya devam ediyor. S&P500'deki egilim piyasa aktorlerinin artan vaka
sayilarindan ziyade asi tarafindaki olumlu gelismelere odaklandigina isaret ediyor.

ONS ALTINDA ASI TEDIRGINLIGI

Altin, COVID-19'un ilk dalgasi sirasinda riskli varliklardan kagan yatirrmecilarin gtvenilir limani olmus
ve ons basina 2100 dolara kadar yiikselmisti. Ancak parasal genisleme ve mali tesvik gibi bir¢ok altin
dostu piyasa gelismesine ragmen son dénemde altin fiyatlarinda oynak ama kararsiz bir seyir yasani-
yor. Calkalanma sirasinda 200 giinliik ortalamasi etrafinda konsolide olan altin son dénemde piyasa
aktorlerinin 6nem verdigi 50 guinlik Ustel hareketli ortalama ile 1.850 dolar direnclerini yukari yonde
kirdi. Altin fiyatlarindaki kararsizligin bir siire daha devam etmesi bekleniyor.
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ABD 10-YILLIK HAZINE FAIZLERi ARTIYOR

ABD 10 yillik Hazine faizleri kiiresel piyasalarda gosterge faiz olarak kabul edili. COVID-19"un
ilk dalgasinda kiiresel ekonomide yasanan biiylk ¢okintiiye basta Fed olmak tizere gelismis
ulke merkez bankalari emsali goriilmemis parasal genislemeye gidererek cevap vermisti.
Fed'in yaptigi faiz indirimlerinin yansimasi olarak ABD 10 yillik Haizine faizleri de gerilemisti.
JP Morgan Global Bilesik PMI endeksinin isaret ettigi gibi kiiresel ekonomide yasanan topar-
lanma ile ABD Hazine faizleri son dénemde yiikselme egilimine girdi ve 200 giinlik ortalama-
sini asmaya calisiyor. Kiiresel ekonomideki verilerin iyi gelmeye devam etmesi durumunda 10
yillik faizlerdeki yiikselis egilimi mutedil bir sekilde surebilir.

PIYASALARA “ZAYIF DOLAR” TEMASI HAKIM

Fed'in yaptigi dev parasal genislemenin ardindan Biden baskanligindaki ABD yone-
timinin 2,2 trilyon dolarlik mali tesvik devreye sokacagina yonelik beklentiler pa-
ritenin ylikselmesine yol agmisti. Son dénemde de piyasalardaki risk istahinin
yukselmesi dolarin hem euro hem de diger gelismis llke para birimleri
karsisinda deger kaybetmesine yol aciyor. Parite, hem 50 hem de 200
gunlik ortalamalarinin belirgin bir sekilde tizerinde islem gormeye

devam ediyor.
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ABD 10 YILLIK HAZINE FAiZLERi
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MSCI: GELISEN VE GELISMiS ULKELER

GELISMIS VE GELISEN ULKE PiYASALARI ARASINDA
BUYUK AYRISMA

MSCI G7 ve MSCI Gelismekte Olan Piyasalar endeksleri gelisen piya-
salar ile gelismekte olan piyasalar arasinda gelismisler lehine belirgin bir
# ayrisma olduguna isaret ediyor. Dolar bazinda hesaplanan borsa endeksleri
'/\ e (ﬁ arasindaki yiizde 40'a varan ayrisma piyasa aktorlerinin gelismekte olan tilkelerin
/ 4 ' COVID-19 kaynakl krizden daha ge¢ cikacagini fiyatladigini gosteriyor.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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2. TURKIYE EKONOMISIi VE PIYASALAR

GSYH BUYUMESi (YILLIK)

I TUERIEDY Trades: - Lt Prica 870

TURKIYE EKONOMISI YUZDE 6,7 BUYUDU

ikinci ceyrekte salginin neden oldugu yillik yiizde 9,9’luk sert daralma-
nin ardindan Tirkiye ekonomisi tiglincli ceyrekte yiizde 6,7 blyudu. Bu-
yime, ylzde 5,0-5,5 diizeyinde olan piyasa beklentisinin de Uzerinde
gerceklesti.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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DAYANIKLI MAL TUKETIMi BUYUMENIN
ANA KAYNAGI OLDU

Ozel tiiketim harcamalarindaki yiizde 9,2'lik artis kredi tes-
viklerinin i¢ talebi canlandirdigini géstermektedir. Ozel tiike-
tim harcamalarindaki guclii artis buiyuk olctide yillik bazda yiiz-
de 61,2 blyime kaydeden dayanikli mallara yonelik tiiketim
harcamalarindan kaynaklandi. Bunun yani sira, sirasiyla yiizde
8,0 ve ylizde 6,0 artis gerceklestiren yari dayanikli mallar ve da-
yaniksiz mallara yonelik harcamalar da bliyiimeye destek oldu.
Hizmet harcamalarindaki ylizde 16,0'lik disis ise blylmeyi
onemli dlclide asagi ¢ekti. Kamunun tiiketim harcamalari yillik
bazda ylizde 1,1 artis ile sinirl diizeyde kaldi. Sabit sermaye
yatirmlarinda ise beklentilerin cok lizerinde ylizde 22,5'lik artis
oldugu goriliyor. Yatirnm kaleminin ayrintilar insaat yatirmla-
rinda ylzde 14,7'lik, makine ve techizat yatinmlarinda ise yiiz-
de 23,5'lik buylimeye isaret ediyor. Boylelikle, yatirm kalemi
3. ceyrekte GSYH biiyiimesine 5,4 puanlk katki yapmis oldu.
Bununla birlikte, turizm tarafindaki sikintilarin yansimasi olarak
mal ve hizmet ihracati ylizde 22,4 darald. i talepteki canlan-
manin sonucu olarak da mal ve hizmet ithalati yliizde 15,8 artti.
ihracat ve ithalat birlikte degerlendirildiginde, net dis talebin
GSYH biiyiimesini 9,1 puan asagi ¢ektigi gozleniyor. Firmala-
rin stoklari artirma cabasina bagl olarak stoklardaki degisimin
GSYH btiyimesine katkisi 5,1 puan oldu.
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TURKIYE iMALAT PMI ENDEKSI
B HPHITRMS Indas - Last Price 514

PMI ENDEKSi KASIM’DA GERILEDI

Turkiye PMI imalat endeksi Ekim'de 53,9 olarak gerceklesmisti. COVID-19
salgininin ikinci dalgasi ve salgini engellemek icin devreye sokulan kisitla-
malar Tirk imalat sektériinii Kasim’da olumsuz etkiledi. imalat PMI endeksi
Kasim'da 51,4'e gerileyerek sektordeki genislemenin devam ettigine ancak
buyime hizinin geriledigine isaret etti. Endeks ayrica Haziran ayi ile baglayan
iyilesme déneminin en dustik dlizeyinde kaydedildi.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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KREDI BUYUMESI
(13-Haftalik Yilliklandirlmig Biiyiime, Kur Etkisinden Arindiriimis)

a : ﬂ\vl\ 1 (:h'ilf'l
< V¥

:lﬂl‘:a. F o [ _:1" - = f r ,_'é L Fr 57: ; -:'? .iﬁl Q-F ]
P F = F & F ¥F 4 3
F A i;é"f FEEF i &4

£ & 4§ 4 fFEFFFFT
Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor ve TCMB

SANAYi URETIMI (YILLIK %)

mi |J'|"'. |*"

& el 8 . |
' N "“’*‘“’,I'H ﬂ' '~.MW 'w..f’*‘r“h, LA
o Wi I A | y f
e Illllvr}/‘ lr
. |

F PR R R R R R R O R O O
j F F R E R AT ET

Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor ve TUIK
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KREDi BUYUME HIZI ENFLASYONUN ALTINDA SEYREDIYOR

Kur etkisinden arindirlmis 13 haftalik yilliklandirilmis kredi biytime hizinin seyri eko-
nomik aktivitenin performansi agisindan belirleyicidir. Bu dogrultuda yillik kredi biyiime
hizi ile yillik enflasyon ile karsilastirilir. Kredi biiyiime hizinin enflasyonun lzerinde seyretmesi
finansal sartlarin kredi miktari agisindan gevsek olduguna isaret eder. Son verilere gore, yillik kre-

di blyime hizinin 13 haftalik ortalamasi kamu bankalarinda ve 6zel bankalarda sirasiyla yiizde 4,37

ve yuizde 3,56 diizeyinde bulunuyor. Tum bankacilik sektériindeki kredi biiylime hizi ylizde 3,94 olarak
kaydedildi.

SANAYi URETiIMI EKIM’'DE ARTIS KAYDETTI

Sanayi iiretimi Ekim’de de giiclii artis kaydederek son ceyrege giiglii giris yapti. Uretim, takvim etki-
sinden arindirlmamis ve arindirilmis olarak sirasiyla yillik yiizde 9,4 ve ylizde 10,2 genisledi. Yillik buyu-
me hizinin son 3 aylik ortalamasina baktigimizda takvim etkisinden arindiriimis olarak sanayinin ytlizde
9,7'lik artis kaydettigini goriyoruz. Toplam tiretimdeki bliylimenin basini ceken sektor dayanikli tiike-
tim mali Uretimi idi. Eylil ayinda yillik bazda yiizde 16,4'lik blyiime gergeklestiren dayanikli tiiketim
mali imalatinda biylime Ekim’de hiz kazandi ve yiizde 21,0'a ¢ikti. Dayanikl tiiketim mali Giretimindeki
egilim ekonomik aktorlerin harcamalarini sadece zorunlu tiiketim kalemleri ile sinirli tutmadigini ve
iradeye dayali tiiketim harcamalarina da basladigini gésteriyor. Yatirimlarin gelecekteki seyri agisindan
en 6nemli alt kalem sermaye mali Gretimidir. Sermaye mali imalatindaki yillik yizde 10,5'lik blyiime
de yatirm goriniminin iyi olduguna isaret etti. Ayrica 24 alt sektoriin 20'sinde artis kaydedilmesi
biylimenin genele yaygin oldugunu gosterdi.
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KAPASITE KULLANIM ORANI (%)

KAPASITE KULLANIM ORANI KASIM'DA 0.4 PUAN YUKSELDI

imalat sanayinde kapasite kullanim orani Kasim'da 0,4 puan artarak yiizde
75,3'e cikti. Boylelikle kapasite kullanimindaki artis egilimi yedinci aya tasind.
Ancak kapasite kullaniminin halen salgin 6ncesindeki diizeyinin (ylizde 76)
altinda oldugunu gormekteyiz. COVID-19 salgininin hiz kazanmasi ve bunun
yol actig tedarik zinciri aksamalarinin Aralik verisindeki etkisini takip ediyor
olacagiz.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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TUFE VE Yi-UFE ENFLASYONU (12-aylik, %)

TUFE ENFLASYONU KASIM'DA YUZDE 14,0'A YUKSELDI

Kasim ayinda TUFE enflasyonu aylik olarak yiizde 2,30 yiikseldi. Bek-
lentilere yakin gelen aylik degisim ile birlikte yillik TUFE enflasyonu Ka-
sim’da yiizde 14,0'a yiikseldi. TUFE, Ekim’de yiizde 11,9 olarak kayde-
dilmisti. YI-UFE ise aylik bazda yiizde 4,1'lik giiclii artis kaydetti. Bunun
Turk lirasindaki deger kaybindan kaynaklandigi gérilmektedir. Boylelik-
le, yillik Yi-UFE enflasyonu yiizde 23,1'e cikti. Yi-UFE'deki seyrin TUFE
Uzerinde baski olusturmasi s6z konusu olabilir. Ayrintilarda, Kasim ayin-
da yillik enflasyonun ara malinda yiizde 30,1, sermaye malinda yiizde
27,9, dayanikli tiketimde yiizde 25,8, dayaniksiz tiiketimde ylizde 18,9
ve enerjide yuzde 0,4 olarak gerceklestigi goriilmektedir.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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CEKIRDEK ENFLASYON YUZDE 13,3’E CIKTI

Temel enflasyon gostergelerinde en cok 6nem verilen cekirdek endeks C endeksidir.
Cekirdek enflasyon Kasim’'da aylik bazda yiizde 2,1 artarak yillik ¢cekirdek enflasyonu
Ekim’deki ylizde 11,5 seviyesinden yiizde 13,3'e tasidi.

GIDA ENFLASYONU YUZDE 21,1'E YUKSELDI

Gida ve alkolsiiz icecek grubu aylik TUFE enflasyonuna 0,97 puan ile en yiiksek
katki yapan kategori oldu. Aylik enflasyona, giyim ve ayakkabidan 0,09 puan,
\ ulastirmadan 0,72 puan, konuttan 0,15 puan, ev esyasindan 0,13 puan
b katki geldigi kaydedildi. Onceki yilin ayni dénemine gére katkisi artan
gidada yillik enflasyon ylizde 16,5'tan yizde 21,1'e ¢ikti. Gida digi
kategorilerde ise yillik enflasyon Kasim ayinda ylizde 11,7 ola-

rak gerceklesti.
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TUFE VE CEKIRDEK ENFLASYON (12-aylik, %)

Grafik Kaynak: Bloomberg
ANA KATEGORILERIN ENFLASYONA ETKISi (%)

HIFE

— l-l.- -~ | B 0 e

F]
L4

Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor ve TUIK
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ENFLASYON KASIM BEKLENTiI ANKETINDE ARTIS VAR

Merkez Bankasi’'nin Kasim ayi Beklenti Anketi aciklandi. Anket katilimcilarinin 2020 sonu
enflasyon beklentisinin ylizde 11,8'den yiizde 12,5'e yukseldigi goriilmektedir. Ayrica 12

ay sonrasinin TUFE enflasyonu beklentisi yiizde 10,5'ten yiizde 10,8'e, 24 ay sonrasinin TUFE
enflasyonu beklentisi de ylizde 9,1'den yiizde 9,2'ye ylikseldi. Genel olarak enflasyon beklentile-

/«\\ rinde ihml diizeyde artis oldugu kaydedildi.

Grafik Kaynak: Bloomberg

HAZINE'NIN NAKIT BAZLI BUTCE DENGESI

B - FII0- HGT-I E-IT 203 FEH-H TG00 -1
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31| Pemtap o mme s s nes wee ww w12 AYLIK NAKIT ACIGI KASIM'DA 171,8 MILYAR TL OLDU

i F 3 Db e b L Le] [T 1.8 f iR ELT- ) LLLH ]

(] o De Do -M0 528 -1, 143 -3 g k] Al 3 - 4.1 FpF gl

S o S T - i Hazine'nin nakit dengesi Kasim’da 12,5 milyar TL fazla verdi. Faiz disi dengede ise 21,2 milyar TLlik
Ll a1l 450 T Ml LF 0 4T bl b

— Ave, bk, W] W o Wew, ww| o fazla kaydedildi. Her iki denge de gecen yilin ayni ddnemine gore daha iyi diizeyde gerceklesti. Bu
L et e et I o A sayede Ekim’de 176,4 milyar TL olan 12 aylik nakit acigi Kasim’da 171,8 milyar TL'ye geriledi. Benzer
0} ] Gt dobd. . ’ . ’ . ’ . ' sekilde, Ekim'de 62,2 milyar TL olan 12 aylik faiz disi agtk Kasim’da 55,4 milyar TL'ye dustii. Hazine,
] ey . = = Kasim ayinda 14,1 milyar TLlik net i¢ bor¢ 6demesi ve 634 milyon TLlik net dis bor¢ 6demesi yapti.
s e e o TCMB blinyesindeki nakit hesabindan da 1,9 milyar TL kullanim yapti.

Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor ve TC Hazine ve Maliye Bakanligi
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TURKIYE EKONOMISI VE IC PIYASALAR

EKONOMIiK GUVEN ENDEKSI

REEL SEKTOR GUVEN DUZEYi KASIM'DA 107,4'E GERILEDI

Reel sektor gliven endeksi Kasim ayinda 2,4 puan gerileyerek 107,4 dii-
zeyinde gerceklesti. Kurdaki calkalanma, bankalarin kredi hacmindeki
disus ve salgin nedeniyle hammadde temini ve teslimat surelerinde ya-
sanan sikintilarin gliven diizeyini diislirdiigu goriilmektedir. Manset en-
deksteki gerileme blyik dlctide “6nimizdeki U ay icin Uretim hacmi”
ve “ihracat siparisleri” alt kalemlerindeki gerilemelerden kaynaklandi.
Sektorel olarak bakildiginda ise gliven diizeyindeki bozulmanin genele
yaygin oldugu gézlemleniyor.

W TN Index (L1} B0.13
W TUBCECE Jndex (RL)  BREL

Grafik Kaynak: Bloomberg
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Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor ve TUIK

TCMB NET ULUSLARARASI REZERVLER (milyon USD)
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Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor ve TCMB
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CARI ACIK YUKSELIYOR

Turkiye ekonomisi Ekim ayinda 0,3 milyar dolar cari acik verdi. Boylelik-

le, Eylul ayinda 30,8 milyar dolar olan 12-aylik cari acik Ekim’de 33,8 milyar

dolara yukseldi. Ocak-Ekim dénemi olarak degerlendirdigimizde ekonomimizin

gegen yilki 9,6 milyar dolarlik fazlaya kiyasla bu yil 31,1 milyar dolar acik verdigini
goriyoruz. Eylil'de 16,0 milyar dolar fazla veren 12 aylik cekirdek cari denge (enerji ve
altin hari¢ tutuldugunda) ise Ekim’de 12,4 milyar dolar fazla kaydetti.

MERKEZ BANKASI’NIN REZERVLERI

Merkez Bankasi'nin altin dahil briit rezervleri 91,8 milyar dolar seviyesinde bulunuyor. Briit
rezervlerden bilangodaki tiim yabanci para cinsi yiikiimllliiklerin cikarilmasi ile elde edilen
net rezervler ise 17,1 milyar dolar diizeyinde bulunuyor.

www.gureli.com.tr




REIDIN KONUT FiYAT ENDEKSLERI

i

©
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KONUT FIYATLARINDAKI ARTIS DEVAM ETTI

Turkiye Satilik Konut Fiyat Endeksi, Ekim ayinda bir onceki aya gore ylizde 2,07 gecen yilin
ayni dénemine gore ise ylizde 22,80 oraninda artis gerceklestirdi. Turkiye Kiralik Konut Fi-
yat Endeksi ise, Ekim ayinda bir dnceki aya gore ylizde 0,09, gegen yilin ayni dénemine goére
ise ylizde 16,11 oraninda artis kaydetti. Bu oranlarin enflasyon etkisinden arindirilmadig
g6z oniinde bulundurulmalidir. Toplam getiri (sermaye kazanci ve briit kira getirisinden olu-
sur) yillik bazda yiizde 29,11 olarak gergeklesti. Amortisman suresi llke geneli icin Ekim’de
20,3 yil olarak hesaplanmistir.

mprEEEEFIEIYEE

A A N I s 2 L 2 2 #
F P B A A B A A ;7 i ¥ ej £ ¥ #j ¥ & Af &
Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor ve REIDEN

IPOTEKLI KONUT SATISLARI (bin adet) VE KONUT KREDISI FAiZ

FAIZ ARTISI iPOTEKLI SATISLARDA KASIM'DA DUSUSE YOL ACTI ORANLARI (TL, aylik ortalama)
Merkez Bankasi'nin faiz artirmi dncesinde ve sonrasinda piyasa faizlerindeki yiikselise e ........._T.....i_....‘

bagl olarak artan konut kredisi faiz oranlari konut satiglarini olumsuz etkiledi. ipo-
tekli konut satiglari Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni donemine kiyasla ylzde 44,3
azaldi. ipotekli satislardaki sert diisiisiin sonucu olarak toplam konut satislari da
yilik bazda yiizde 18,7 geriledi. Konut sektoriiniin gelecekteki performansi
acisindan en kritik dncii gosterge ilk satislardir. ilk satislarda da Kasim
ayinda yillik bazda ylizde 25,0'lik duists kaydedildi. Faiz hadlerinin yiik-
sekligi, salginin yol actigi belirsizlik ve kredi biylime hizindaki yavas-

lamanin konut sektéri Gizerindeki etkisi hissediliyor.
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BUTCE DENGESI (milyon TL)

SO LU [R——— BUTCE YILIN iLK 11 AYINDA 132,1 MILYAR TL ACIK VERDI

ee-n 011 2001 e nr-n
: "::’;”:;i"""m oped e o e i Merkezi Yonetim, Kasim ayinda 13,4 milyar TL blitce fazlasi verdi. Bitge faz-
3 Ve G #8243 78 1854 o4z B2 lasi gecen yilin ayni déneminde 7,8 milyar TL idi. Faiz disi dengede ise gegen
; SR v v e Creyy s yilin Kasim ayindaki 15,2 milyar TL fazlaya karsilik bu yil 22,8 milyar TL fazla
5 Kasuias vl : o 1T a4 10372 7.678 olustu. Boylelikle, 12 aylik toplam olarak biitce acigi bir 6nceki aya gére ge-
= T = :::_, ?.':; ;: z:,:u ﬁ:.: rileyerek 162,8 milyar TL olarak gerceklesti. 12 aylik faiz disi acik da Kasim
: - i e ol i o b bk ayindaki fazla sayesinde 29,6 milyar TL olarak kaydedildi. Gecen yilin ilk 11
" Vesgs Ou Goarr 10,498 asce 1.8 177301 Py ayinda 92,9 milyar TL olan bitce acigi bu yilin ilk 11 ayinda 132,1 milyar TL'ye
£ il el R Sy A e b =k yukseldi. Gegen yilin ilk 11 ayinda 2,8 milyar TL fazla veren faiz digi denge bu
B3 | Pz eans B Gicermhi e i &l 5A0 LEg a3 014 TEE 843
W FaGidaiea s T8 e 1207 purTs yilin ayni déneminde 3,0 milyar TL agik verdi. Yeni Ekonomi Programi'nda
= ::;m o s R Eeneed 2020 yilinin tamam icin bitce agigi tahmini 138,8 milyar TL'den 239,2 milyar

TL seviyesine revize edilmisti.

Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor, TC Hazine ve Maliye Bakanligi
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3. BANKACILIK SEKTORU

KREDILERIN SEKTOREL DAGILIMI

KREDILERDE SEKTOREL
DAGILIM

Bankalarca kullandirilan

Bankalarca Kullandirilan Kredilerin Sektérel Dagilimi (Toplam icindeki payi, %)

kredilerin sektorel dagilimi

bitisikteki tabloda
bulunmaktadir.

Ekim 20 Ekim 20

Bireysel Krediler ve Kredi Kartlari 21,72 Diger Metal Disi Madenler San. 1,64
Toptan, Perakende Tic., Komisync. Motorlu Arag Servis Hizm. 13,46 Kimya ve Kimya Uriinleri ile Sent. Lif San. 1,49
insaat 8,80 Kauguk ve Plastik Ur. San. 1,24
Tasimacilik, Depolama Ve Haberlesme 6,15 Niikleer Yakit Raf. ve Petr. Ur. Kémir Ur. 0,80
Finansal Aracilik 2,21 Baska Yerlerde Siniflandirilmamig imalat Sanayii 0,72
Elektrik Gaz Ve Su Kaynaklari 7,60 Elektrikli ve Optik Aletler San. 1,05
Metal Ana San ve i§|enmi§ Mad. Urt. 3,48 Savunma ve Kamu Ydnetimi,Zorunlu Sosyal Guvenlik Kurumlari 1,54
Tarim, Avalilik, Ormancilik 3,14 Saglik ve Sosyal Hizmetler 0,76
Emlak Komisyon, Kiralama ve isletmecilik Faaliyetleri 5,95 Enerji Ureten Madenlerin Cikariimasi 0,70
Gida, Mesrubat ve Titln San. 3,05 Kagit Ham. ve Kagit Urnl. Basim San. 0,78
Tekstil ve Tekstil Uriinleri San. 3,64 Enerji Uretmeyen Madenlerin Cikarilmasi 0,63
Diger Toplumsal Sosyal ve Kisisel Hizmetler 1,80 Adag ve Agag Uriinleri San. 0,36
Otel Ve Restoranlar (Turizm) 3,82 Egitim 0,40
Ulasim Araclari San. 1,65 Deri ve Deri Uriinleri Sanayi 0,15
Makina ve Techizat San. 1,14 Balik¢ilk 0,09
isci Calistiran Ozel Kisiler 0,03
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Grafik Kaynak: TCMB
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KREDI KARTI HARCAMALARI (milyar TL)

1E0000E TL
I s e lrc e |-l Cetaem

i KREDI KARTI HARCAMALARI ARTMAYA DEVAM ETTi

Kredi karti harcamalarinin 4 haftalik ortalamasindaki disiisin devam ettigi go-
- rilmektedir. Kredi karti harcamalari Temmuz ortasinda salgin 6ncesindeki diizeyinin
000 Uzerine cikmisti. Ancak son haftalarda yeniden dusls egilimine girdi.
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Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor, TCMB

Banka ve Kredi Karti Harcamalari (4 Haftalik Ortalama, Yillik Degisim, %)

KREDI KARTI HARCAMALARINDA SEKTOREL AYRISMA

Toplam 17.3 Market ve aligveris merkezleri 56,8
Araba kiral 21,3 Mobil dek: 34,9 . . o« eus o e o

e : COVE TE CEROEON Kredi karti harcamalari sektérler arasinda belirgin ayrismalarin devam ettigini gosterdi. Toplam
Arag kiralama-satis, servis, yedek parca 34,2 Muteahhit isleri 169,8 X . . . .
Benzin ve yakit istasyonlar: 8,6 Saglik, saghk drdnleri, kozmetik 275 kredi karti harcamalarinin 4 haftalik ortalamasi gecen yilin ayni ddonemine gore ylizde 17,3 artti.
Cesitli gda 295 Seyahat acenteler, tagimacilik 401 Artisin yillik enflasyonunun Uzerinde gerceklestigi gérilmektedir. Kredi harcamalari, miiteahhit
Dogrudan pazarlama 23,9 Sigorta 14,9 . . . o . . o o .
gt krtasiye, ofis malzemeleri 7o Telekominikasyon 524 islerinde ylizde 169,8, market ve alisveris merkezlerinde yiizde 56,8, telekomiinikasyonda yuiz-
Elektrik-elektronik esya, bilgisayar 73,6 Yapi malzemeleri, hirdavat, nalburiye 45,7 de 52,4, yapl malzemelerl, hirdavat ve nalburlyede yUZde 45,7 artm|§t|r. Bunlarin yani sira har-
Giyim ve aksesuar 1.9 vemek -320 camalardaki artis hizi internet lizerinden yapilan alisverislerde yiizde 48,2 ve arag kiralama-satis,
Havayollan 391 Kamu, verg] Sdemeleri o i dek da yiizde 34,2 olarak klegmisti karsilik kart h lart (yillik
Himet soktariar o Biraysel emekilik 230 servis ve yedek parcada yiizde 34,2 olarak gerceklesmistir. Buna karsilik kart harcamalari (yilli
Konaklama 329 Diger 711 bazda) kumarhane ve ickili yerlerde ylizde 84,6, seyahat acenteleri, tasimacilikta ylizde 40,1 ve
Kullip, dernek, sosyal hizmetler 58 Internet lizerinden yapilan aligverisler 48,2 konaklamada YUZde 32 9 gerilemi§tir
Kumarhane ickili yerler -84,6 Mektupla, telefonla yapilan aligverisler 34,7 ! ’
Kuyumcular -28,9 Giimriik vergisi 6demeleri -97.1

Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor, TCMB
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3. BANKACILIK SEKTORU

YURT iCi YERLESIKLERIN DOViZ MEVDUATI (milyon USD)

Mmm mﬂ."
W it Ve b Mgushund e LS Fart Yermih T Wit (12

VATANDAS DOViz ALIMINI SURDURDU s '"
war "y

Yurt ici yerlesiklerin bankacilik sektériindeki déviz mevduatlarindaki artis devam etti ve wasen e
196,7 milyar dolara ulasti. Déviz mevduatlarinda yil basindan beri 14,2 milyar dolar, gegen s e
yilin ayni dénemine gére 12,6 milyar dolar buytkligiinde yikselis oldu. Dolarizasyon gos- s oy
tergesi olarak, yurt ici yerlesiklerin yabanci para mevduat stokunun genis tanimli para arzi Z ::
(M2) icindeki payi ylizde 53,8 diizeyinde bulunuyor. s o

FIFFiEiiiii7iiiiiiii v
Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor, TCMB

KREDI VE MEVDUAT BUYUMESI (yillik, %)
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KREDi VE MEVDUAT STOKU BUYUYOR o

-y

Gegen yil Ekim ayinda 2.406 milyar TL olan bankacilik sekt&riiniin toplam kredi-
leri 2020 yilinin Ekim ayinda 3.452 milyar TL'ye ¢ikti. Bu, yillik bazda yiizde
43,5'lik artiga karsilik geliyor. Ote yandan, bankacilik sektériindeki toplam cos
mevduatlar Ekim’de bir 6nceki yila kiyasla yiizde 47,1 yiikselis gercek- s

lestirdi.
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Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor, TCMB
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TAKIPTEKi ALACAKLAR (BRUT) / TOPLAM KREDILER

560
541
514
486
4.58
am
403

i

293
266

i34
o

NJ? 3 ..‘- ..'? 3 i ._-‘ ,.L5§' -3 -
i iFediddiiffdidsd ¢

Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor, TCMB
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TAKIPTEKI ALACAKLARIN TOPLAM KREDILER iCINDEKI
PAYI YUZDE 3,97

Takipteki alacaklarin toplam krediler icindeki payr Kasim’'da ylizde 3,97
olarak gerceklesti. Bu oran Ocak ayinda ylizde 5,34 olarak kaydedilmisti.
Oranin Ocak basindan beri 1,37 puan azaldigi gériilmektedir.

www.gureli.com.tr

26




L)~ N N o W \J

TUKETICi KREDILERiI YUZDE 9,12 ARTTI

Toplam kredilerin 13 haftalik ortalamasinin (ceyreklik) kur etkisinden arindirilmis olarak yillik bazda
ylizde 3,94, tuketici kredilerinin (kurumsal kredi kartlari harig) yiizde 9,12 ve ticari kredilerin ylzde
0,10 buyudugi kaydedildi.

BILANCO ICINDEKi YABANCI PARA POZISYONU BILANCO DISI TUREV
ISLEMLERLE DENGELENIYOR

Bankacilik sektorii bilanco icindeki yabanci para pozisyonunu bilango disi tiirev
islemlerle dengelemeye devam etti ve kur riskini Kasim ayinda sinirli diizeyde tuttu.
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KREDi BUYUME HIZLARI
(13 haftalik yilliklandiriimig biyiime, kur etkisinden arindiriimis)
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Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor, TCMB

BANKACILIK SEKTORU DOVIZ POZISYONU (milyon USD)
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Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor, TCMB
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TOPLAM KREDILER/TOPLAM MEVDUAT

MEVDUATIN KREDIYE DONUSME ORANI GERILEDI

Bankacilik sektoriinde kredilerin mevduata orani Ekim ayinda yiizde 1,02'ye
geriledi. Bu oran Eyliil ayinda 1,03 olarak kaydedilmisti.
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Grafik Kaynak: Turkey Data Monitor, TCMB

VADESIZ MEVDUAT / TOPLAM MEVDUAT
M3
- SERMAYE YETERLILIGi RASYOSU DEGISiM GOSTERMEDI
- Bankacilik sektoriintin sermaye yeterliligi standart rasyosu Eyliil ayina kiyasla bir degisim
L]
- gostermedi ve Ekim’'de yiizde 19,42 olarak gerceklesti. Vadesiz mevduatlarin toplam
28 mevduatlar icindeki payl Ekim’'de ylizde 32,8’e yiikseldi. TL kredilerin TL mevduatlara
o orani 1,47, YP kredilerin YP mevduatlara orani da 0,67 olarak kaydedildi. Bankacilik sek-

n toriiniin dénem net karinin ortalama 6z kaynaklara orani Ekim’de 9,78 olarak gerceklesti.
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KOBI KREDILERINDE 13,4 MILYAR TL LiK ARTIS ILE 862 MILYAR TL OLDU

Bankacilik sektériiniin toplam KOBI kredileri (nakdi) 13,4 milyar TL artarak Ekim ayinda 862,3
milyar TL'ye ulasti. KOBI kredilerinin yiizde 83'linii TL, ylizde 17'sini ise YP krediler olusturuyor.
Takipteki KOBI kredilerinin tutari ise Ekim ayinda 58,7 milyar TL'ye geriledi.

MEVDUAT FAIZLERINDE YUKSELIS EGILIMI

Mevduat faizlerindeki yukselis egilimi de devam ediyor. Eyliil'de ylizde 11,71 dlzeyin-

de bulunan 3 ay vadeli mevduat faizi Ekim'de yiizde 12,24'e yiikseldi. Ekim itibariyla Euro
Uzerinden agilan mevduatlarda faiz 3 ay vade icin ylizde 0,75, dolar lizerinden acilanlarda da
ylizde 1,71 dlizeyinde bulunuyor.

KREDI FAIZLERi YUKSELDI

Kredi faizleri 4 haftalik ortalamalar tzerinden (aylik) degerlendirildiginde yukselis
egiliminin devam ettigi gorilmektedir. Eylil'de tek haneli diizeylerde olan ticari
kredi faiz oranlar yiizde 18,00 diizeyinde bulunuyor (ay ortalamasi). Son ve-
rilerle, 4 haftalik ortalamalar tasitta ylizde 18,06, konutta ylizde 16,75 ve

ihtiyacta ylizde 22,07 olarak kaydedildi.
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BDDK, YURTDISI TL iSLEMLERDEKI SINIRI DEGISTIRDI

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu 05.05.2020 tarihli ve 9010 sayili Karari ile bankalarin, yurtdisindaki konsolidasyona tabi kredi
kurulusu ve finansal kurulus niteligine haiz ortakliklari ile yurtdisindaki subeleri de dahil olmak lizere, yurt disinda yerlesik finansal kuruluslara
yapacaklari TL plasmanlar, TL depo, TL repo ve TL kredilerin toplaminin bankalarin en son hesapladiklari yasal 6zkaynaklarinin %0,5'i ile
sinirlandiriimasina karar vermisti. BDDK, 27.11.2020 tarihli ve 9273 sayili Karart ile, piyasalarin etkin calismasina yonelik olarak, s6z konusu
sinirlamanin, ylzde 0,5 yerine ylizde 2,5 olarak yeniden belirlenmesine ve bankalarin yurt disinda yerlesik finansal kuruluslara tanimladiklari

gun ici (overdraft) TL kredi imkaninin bu sinirlamaya tabi olmamasina karar verdi.

BDDK, AKTIF RASYOSUNU KALDIRDI

Bankalari daha fazla kredi vermeye tesvik etmek ve yabanci para cinsi mev-
duattan uzaklastirmak amaciyla Nisan ayinda ydurirlige konulan Aktif Ras-
yosu, birka¢ degisikligin ardindan kaldirildi. Karar, ekonomi yonetimindeki
degisiklikler ve TCMB'nin politika faizi artirma / sadelesme hamlelerinin ar-

dindan geldi ve piyasalar tarafindan bekleniyordu.
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MERKEZ OFiS

Spine Tower Buyikdere Cad.No: 243 Kat: 25-26-28
34398 Sariyer / istanbul

T. 4449475 -(0212) 28501 50

F. (0212) 2850340 - 43

M. gym@gureli.com.tr

M. gureliymm@hs02.kep.tr

BURSA

Odunluk Mah. Akademi Cad. Zeno Is Merkezi
D Blok Kat: 7 D: 31 Niltfer / Bursa

T. (0224) 451 27 10 (pbx)

F (0224) 45127 79

M. gymbursa@gureli.com.tr

ANKARA

ASO Kule Ataturk Bulvari No: 193
Kat: 9 PK. 06680 Kavaklidere / Ankara
T. (0312) 466 84 20 (pbx)

F (0312) 466 84 21

M. gymankara@gureli.com.tr

izmirR

Atatirk Cad. Ekim Apt. No: 174/1
Kat: 5 D: 9 Alsancak / |zmir

T. (0232) 421 21 34 (pbx)

F (0232) 421 21 87
M. gymizmir@gureli.com.tr
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ANTALYA

Fener Mah.1964 Sok. No: 36 Kat:1 D: 4
Kemal Erdogan Apt. Muratpasa / Antalya
T. (0242) 324 30 14 (pbx)

F (0242) 324 30 15

M. gymantalya@gureli.com.tr

TEKIRDAG

Yavuz Mah. Ferman Sok. No: 3/7 K: 2
Stileymanpasa / Tekirdag

T. (0282) 261 25 30 - (0282) 261 62 56 (pbx)
F (0282) 261 83 22

M. gymtrakya@gureli.com.tr

“Bu rapor Giireli Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. (“Giireli YMM") tarafindan guivenilir olduguna inanilan kamuya acik ve lisansh kaynaklardan elde edilen giincel bilgiler ve
grafikler kullanilarak sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Giireli YMM, bu raporda yer alan bilgilerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir.
Yine de, bu calismadaki bilgilerin ve yorumlarin kullaniimasinin ve/veya sunulan verilerdeki hata ve eksikliklerin dogurabilecegi her tiirlii olumsuz sonugtan dolay! Giireli YMM ve her tiirlii calisani higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Hi¢ kimse 6zel durumuna uygun bir uzman gériisti almaksizin, bu dokiimanda yer alan bilgilere dayanarak hareket etmemelidir. Tim haklari sakldir. © 2020 Giireli Yeminli
Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S., “Baker Tilly” isim kullanim hakkina sahiptir.”




