W AYLIK RAPOR Mart 2020 VakifBank

Mart ayinda koronaviriis (kovid-19) kiiresel boyuta ulasarak piyasalarda sok etkisi yaratti.

Cin’de ortaya ¢ikan ve hizla diinyaya yayilan koronaviriisiin ticaret savaslarini da Brexit'i de geride birakarak
kiresel piyasalarin glindemine oturdugunu bir 6nceki raporumuzda belirtmistik. Mart ayinda ABD’de ve Avrupa
Ulkelerinde de hizla yayilan salgin, sokaga ¢ikma yasaklari, ulasim yasaklari, Gretimin durmasi gibi nedenlerle
kiiresel ekonomide resesyona neden olacagl endiselerine yol agti. Uluslararasi kuruluslar diinya ekonomisinin
2020 yili biiyiime tahminlerinde glincellemeye gitti. Diinya ekonomisinin 1929 Biiyiik Buhran’dan bu yana en koti
krizle kargi karsiya kalacagl endiseleriyle gelismis ve gelismekte olan llke merkez bankalar faiz indirdi ve
genisleme programlari agikladi. Fed, sinirsiz tahvil alimini iceren genisleme programiyla en agresif tedbiri alan
merkez bankasi oldu.

Koronaviriis endiseleri tiim diinyayi etkisi altina almisken Suudi Arabistan ve Rusya arasinda OPEC+ toplantisi
sonrasinda ortaya cikan petrol savasi kisa bir sdreligine giindemin degismesine neden oldu. OPEC+
koalisyonundaki anlagsmazligin ardindan Suudi Arabistan ile Rusya arasinda baslayan fiyat indirimi savasi sonrasi
petrol fiyatlarinda Kérfez Savasi’ndan bu yana en sert diislis olan %30 civari gerileme gorilda.

Cin, salgini konrol altina almayi basardi. Artik Cin’de yurtdisindan llkeye giren vakalar disinda yeni vaka ¢ikmiyor.
Hatta llkede fabrikalar agilmaya basladi, ilke yeniden lretime gegti. Ancak salginin diinyadaki yayilma hizi
artiyor. ABD ve italya vaka sayisinda Cin’i geride birakti. Diinya Saglik Orgiitii (DSO) artik Avrupa’nin salginin yeni
merkezi haline geldigini agikladi. Asiyla ilgili testler yapilmaya baslanmis olsa da heniiz agi bulunabilmis degil.
Ayrica viriisiin sicak havada 8lmedigi de DSO tarafindan agiklandi. Bu nedenle Kovid-19 salginiyla ilgili gelismeler
bir stire daha diinya icin endise kaynagi olmaya devam edecek.

Ara.19 Cin'de koronaviris ortaya gikti.
11.0ca Wuhan'da ilk 6lim gerceklesti.
13.0ca Cin disinda ilk vaka goruldu.

23.0ca Wuhan kenti karantinaya alindi.
24.0ca Avrupa'da ilk vaka Fransa'da goraldi.
30.0ca DSO acil durum ilan etti.

3.Sub Cin disinda virlis nedeniyle ilk 6lim gergeklesti.

11.Sub DSO yeni tip koronaviriise "Kovid-19" adini verdi.

19.Sub Cin'de tedavi olup iyilesenlerin sayisi yeni vaka sayisini gegti.
9.Mar italya'nin tamami karantinaya alindi.

10.Mar Turkiye'de ilk Covid-19 vakasi gorildi.

11.Mar DSO Kovid-19'u "salgin" ilan etti.

14.Mar DSO, Avrupa'nin salginin yeni merkezi haline geldigini agikladi.

18.Mar Turkiye'de ilk 6lim gergeklesti.

19.Mar Cin'de salginin baslamasindan bu yana ilk defa yeni vaka tespit edilmedi.
20.Mar En ¢ok yeni vakanin goruldigu tlke ABD oldu.

24.Mar Olimpiyat oyunlari bir yil sonraya ertelendi.

26.Mar ABD en ¢ok vaka sayisinin goraldigi tlke oldu.

27.Mar italya'daki vaka sayisi Cin'i gecti.

Kovid-19 gorilen dlke sayisi 203'e, toplam vaka sayisi 754,948’e, hayatini kaybedenlerin sayisi
36,571’e gikti.

31.Mar Tirkiye'de toplam vaka sayisi 13,531’e, hayatini kaybedenlerin sayisi 214’e yiikseldi.

31.Mar
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Mart ayinda Tiirkiye’de agiklanan veriler
Enflasyon, Subat ayinda da yiikselisini siirdiirdii.

Subat ayi enflasyon verileri 3 Mart’ta agiklandi.

TUFE (y-y, %) e Cekirdek TUFE (y-y, %)
>0 Yi-UFE (y-y, %) Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Subat’ta beklentilerin
40 altinda ayhk bazda %0.35 (Piyasa beklentisi: %0.67)
30 artti. Yillik bazda ise TUFE, Ocak’taki %12.15’ten

20 Subat’'ta %12.37’ye yiikseldi. Boylece yillik bazda
J\*\ enflasyon son alti ayin en yilksek seviyesine ¢ikti.

10 \/—/_ Subat’ta gida ve alkolsliz icecekler grubundaki artis

0 enflasyondaki artista belirleyici olurken, giyim ve
S E2S553553383338323223K .
5 25 W8 25 v =5 66 =5 o o ayakkabi grubundaki diists ise enflasyondaki artisi
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Kaynak: TUIK

Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
icermeyen ve enflasyondaki ana egilimi gosteren cekirdek enflasyon (C endeksi) Subat’ta bir dnceki aya gore
%0.18 distl ve yillik bazda Ocak’taki %9.88’den %9.97’ye yukseldi.

Yurt igi Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) Subat’ta %0.48 artti ve yillik bazda Ocak’taki %8.84’ten %9.26’ya yiikseldi.
Subat’ta ana sanayi gruplarina gore en yiksek artis %1.29 ile ara malinda yasanirken petrol fiyatlarinda yasanan
disusin katkisiyla enerjide ise %4.17 diists yasandi. Sektorlere gore ise Subat’ta en yiiksek artis %3.36 ile metal
cevherlerinde ve %3.16 ile temel eczacilik Griinlerinde yasandi.

TCMB, politika faizini 100 baz puan indirdi.

. . TCMB Mart ayi Para Politikasi Kurulu toplantisi, 19
TCMB Politika Faiz Orani (%)

2% Mart olan planh tarihinden 6nce 17 Mart’ta
24 yapildi.
22
20 TCMB Mart ayi toplantisinda politika faiz oranini
18 100 baz puan indirerek %10.75'ten %9.75’e gekti.
16
14 TCMB tarafindan yapilan acgiklamada, koronaviris
LZJ salginina iliskin gelismelerin kiresel buylime
9.75 gorinimina zayiflatmakta oldugu
6 ' belirtilirken, kiiresel capta merkez bankalarinin
~ ~ ~ ~ o0} o0} o] [0} a [e)} [e)} (2] o . . o ey o
S &8 8 83 8 3 8 &8 &8 &8 & & S genisleyici politika adimlari attigi vurgulandi.
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Kaynak: TCMB Kiresel gelismeler paralelinde Tiirk lirasinda

gozlenen deger kaybina karsin, basta ham petrol ve
metal fiyatlari olmak (zere uluslararasi emtia fiyatlarindaki keskin diisiisiin enflasyon gérinimini olumlu
etkiledigi ve kiiresel ticaret hacmindeki zayiflama ve seyahat kisitlamalari gibi 6nlemlere bagli olarak toplam talep
kosullarinin enflasyonu sinirlayici etkisinin bir miktar arttigi vurgulandi. Béylece yil sonu enflasyon tahmini
(%8.20) uzerindeki asagi yonli risklerin arttigi belirtildi.
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TCMB, koronaviriisiin olasi ekonomik ve finansal etkilerine karsi tedbir acikladi.

TCMB, 17 Mart’ta koronaviris salgininin kiiresel capta yarattig belirsizligin Tlrkiye ekonomisi tGzerindeki olasi
olumsuz etkilerinin sinirlandiriimasi amaciyla, (i) bankalarin Tirk lirasi ve yabanci para likidite yonetiminde
esneklik saglanarak éngorilebilirligin artiriimasina, (ii) reel sektére kredi akisinin kesintisiz devamini teminen
bankalara hedefli ilave likidite imkanlari taninmasina, (iii) reeskont kredi diizenlemeleriyle ihracatgi firmalarin
nakit akisinin desteklenmesine yonelik bir takim tedbirler agikladi. TCMB 31 Mart’ta ise (i) Devlet i¢c Borclanma
Senetleri (DIBS) piyasasi likiditesinin desteklenmesi yoluyla parasal aktarim mekanizmasinin giiclendiriimesine (i)
bankalarin Tirk lirasi ve yabanci para likidite yonetimlerinde esnekligin artiriimasina (iii) reel sektore kredi
akisinin kesintisiz devaminin saglanmasina ve salgin nedeniyle etkilenen mal ve hizmet ihracatgisi firmalarin KOBI
odakli yaklagimla genis kapsamda desteklenmesine yonelik ilave tedbirler ald.

Odemeler dengesi verilerinde revizyon yapildi.

0Ocak 2019 | Ocak 2020 2019 yili Ocak ayi 6demeler dengesi
Oca.20 12 A"yllk. 12 A"yllk. % Degisim | YEP 2020 verileri 11 Mart’ta aglklandl.
Kumiilatif Kumiilatif
I-Cari islemler Dengesi -1,804 -14,067 6,494 -146.2 -9,600
A-Dis Ticaret Dengesi -3,245 -34,209 -18,611 -45.6 -41,500 Cari islemler dengesi Ocak’ta 1.8
B-Hizmetler Dengesi 1,586 31,464 36,282 15.3 -- m”yar dolar seviyesinde gergeklesti.

B1-Turizm 1,100 20,706 25,831 24.8 - .

B2-Tagmacilik 874 15,971 16,512 34 - Odemeler bilangosuna bu ay itibariyla
C-Birincil Gelir Dengesi -340 -12,066 -12,246 1.5 - ge|en revizeler o6zellikle hizmetler
D-ikincil Gelir Dengesi 195 744 1,069 43.7 - X
Toaie ol 3 ) Py 1035 — dengesi hesabinda tasimacihk
lll-Finans Hesabi -1,238 -5,142 2,883 -156.1 = gelirlerinde belirgin bir degisime sebep
A-Dogrudan Yatinmlar -765 -9,780 -5,514 -43.6 ldu ve scenel olarak cari islemler
B-Portfdy Yatinmlari 1,222 1,995 8,597 330.9 - o 8 $
C-Diger Yatinmlar 1,239 14,133 -322 -102.3 - dengesi de bu degisimden etkilendi
D-Rezerv Varliklar -2,934 -11,490 122 -101.1 -

IV-Net Hata Noksan 574 8,868 -3,609 -140.7 - (Bkz. VakifBank Haftalik Rapor 17

Mart 2020). Diger aylardan farkh
olarak TCMB bu ay ilk defa Uluslararasi Hizmet istatistikleri (UHTIi)'ni iceren édemeler dengesi istatistiklerini
acikladi ve s6z konusu revizelerle birlikte cari islemler dengesi 2.6 milyar dolar olan piyasa beklentisinin altinda
gerceklesti. Buna gore 12 aylik toplamda dis ticaret agiginda belirgin bir iyilesme gorilirken, yapilan tasimacilik
hizmet gelirleri revizyonlarinin katkisiyla hizmet gelirlerindeki artis cari islemler dengesine olumlu yansidi. Cari
islemler agiginin Ocak ayindaki finansmani ise agirlikl olarak rezervlerden karsilandi.

Ocak ay! verilerine gore dis ticaret agiginda belirgin bir ylkselis yasanarak 3.2 milyar dolar gergeklesti. Net hizmet
gelirlerinde gecen yila gore belirgin bir degisim olmamakla birlikte 1.6 milyar dolar seviyesinde gergeklesmesi,
cari islemler agiginda gecen yilin ayni dénemine gore belirgin bir artis yasanmasina neden oldu. Yillik olarak
degerlendirildiginde ise bu gorinimiin aksine dis ticaret dengesinde belirgin bir iyilesme, net hizmet gelirlerinde
de bir artis s6z konusu oldu. 1.7 milyar dolar olan 2019 yilsonu yillik cari fazla, TCMB tarafindan yenilenen
istatistiksel calisma ve revizelerle birlikte 8 milyar dolara yukselirken, Ocak ayi itibariyla ise 6.5 milyar dolara
geriledi.
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Sanayi Uretim Endeksi Ocak ayinda takvim etkisinden arindinilmis verilerle yillik bazda
%7.9 artarken, aylik bazda ise %0.2 azaldi.

Arindinlmamis Sanayi Uretim Endeksi (Yillik % degisim)

Takvim Etkisinden Arindinlmis Sanayi Uretim Endeksi (Yillik %

7.9

degisim)
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Kaynak: TUIK

artista ihracattan ziyade ig tiiketim ve yatirim etkili oldu.

2019 yili Ocak ayi sanayi Uretimi verileri 13
Mart’ta agiklandi.

Sanayi  Uretim  endeksi Ocak ayinda
arindirlmamis  verilerle yillik bazda %7.8
artarken, arindirilmis verilerle yillik bazda %7.9
arttl, mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis
verilerle ise aylik bazda %0.2 azald!.

Sanayi Uretiminin 2020 yilina iyi bir baslangi¢
yapmasinda oOnciil gostergelerin sergiledigi
olumlu gériinimiin yani sira baz etkisinin katkisi
belirleyici oldu.

Sanayi uretim endeksinde Ocak ayinda yasanan

Oniimiizdeki déneme iliskin olarak, ara mali imalatindaki giiclii artis ve imalat PMI'in Subat ayinda 52.4e
yukselmesi, sanayi tretiminin Subat ayinda da gii¢lii kalmaya devam edecegine isaret ediyor.

Mart ayi Beklenti Anketi’'nde enflasyon, biiyiime ve cari acik beklentisi diistii.

TCMB Mart ayi beklenti anketi 13 Mart’ta yayimlandi.

TCMB Mart ayi Beklenti Anketi'nde yil sonu dolar beklentisi 6.45'ten 6.51'e yiikseldi. Merkez Bankasi'nin
verilerine gére, cari yil sonu tiiketici enflasyonu (TUFE) beklentisi %10.06'dan %9.98'e diiserken, 12 ay sonrasi
TUFE beklentisi bir 6nceki anket dénemindeki %9.61'den, bu anket déneminde %9.51'e, 24 ay sonrasi TUFE
beklentisi de %8.52'den, %8.51'e distii. 2020 yili bliylime beklentisi %3.5'ten %3.3’e, cari agik beklentisi ise 13.8
milyar dolardan 12 milyar dolara geriledi.

2020 yili Subat ayinda biitge dengesi 7.4 milyar TL acik verdi.

2020 yil Subat ay1 merkezi yonetim biitge dengesi verileri 16 Mart’ta agiklandi.

Giderler
Faiz Harig Giderler
Faiz Giderleri
Gelirler
Vergi Gelirleri
Diger Gelirler
Biitge Dengesi
Faiz Dis1 Denge

2019
83.7
69.0
14.7
67.0
57.5
9.5
-16.8
-2.0

Merkezi Yonetim Biitgesi (milyar TL)

Subat

2020
93.5
79.3
14.1
86.1
71.7
14.4
-7.4
6.8

% Degisim
11.7
14.9
-3.7
28.6
24.7
51.5
56.1

428.4

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi *Rakamlar yukari yuvarlanmistir.

2019
175.6
153.6
22.0
163.9
113.1
50.8
-11.7
10.3
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2020 Gergeklesen
Ocak-Subat Biitge / Hedef
Hedefi

2020 % Degisim (%)
194.1 10.6 1.095,5 17.7
167.3 8.9 956.5 17.5
26.9 22.4 138.9 19.4
208.3 271 956.6 21.8
139.1 22.9 784.6 17.7
69.2 36.2 172.0 40.2
14.1 221.0 -138.9 -10.2
41.0 298.6 67.0 --




Mart 2020
2019 yili Subat ayinda 16.8 milyar TL agik veren biitce, 2020 yili Subat ayinda %56.1 azalisla 7.4 milyar TL agik
verdi. 2019 yili Subat ayinda 2 milyar TL faiz disi agik verilmig iken 2020 yili Subat ayinda 6.8 milyar TL faiz digi
fazla verildi. Subat ayinda biitce gelirleri bir 6nceki yilin ayni ayina gére %28.6 oraninda artarak 86.1 milyar TL,
bitge giderleri ise %11.7 oraninda artarak 93.5 milyar TL oldu.

2019 yil Ocak-Subat déneminde 11.7 milyar TL agik veren biitge, 2020 yili Ocak-Subat doneminde %221 artisla
14.1 milyar TL fazla verdi. 2019 yili Ocak-Subat déneminde 10.3 milyar TL faiz digi fazla verilmis iken, 2020 yili
Ocak-Subat déneminde %298.6 artisla 61.7 milyar TL faiz disi fazla verildi. 2020 yili Ocak-Subat déneminde biitge
gelirleri bir dnceki yilin ayni ayina gére %27.1 oraninda artarak 208.3 milyar TL, bltge giderleriise %10.6 oraninda
artarak 194.2 milyar TL oldu.

Aralik ay1 ve 2019 yili igsizlik verileri agiklandi.

Aralik ayi issizlik verisi 10 Mart’ta, 2019 yilh issizlik

igsizlik orani (%) == istihdam orani (%) (Sag Eksen) o ,
16 49 Verisiise 20 Mart’ta acikland.
15 )
14 48| ssizlik orani 2019 yili Aralik ayinda %13.7 olurken,
13 47/ mevsim etkisinden arindirilmis verilerle %13.1
12 46 Olarak gerceklesti. istihdam orani %44.7 olurken,
11
10 isglicline katilma orani ise %51.8 olarak aciklandi.
45
9
3 44| 2019yilindaise igsizlik orani bir 6nceki yila gére 2.7
S 3 585 5 838338833 2 9 puanlik artis ile %13.7’ye yiikseldi.
€ 5 8§ 3 8 5§ 8z ¢ 5 8 = ¢
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Kaynak: TUIK

Koronaviriis ile miicadele kapsaminda ‘Ekonomik istikrar Kalkani’ adi altinda 100 milyar
TL'lik tesvik paketi aciklandi.

19 madde iceren pakette 6ne cikanlar:

1- Perakende, AVM, demir-celik, otomotiv, lojistik, ulasim, sinema, tiyatro, konaklama, yiyecek-icecek, tekstil-
konfeksiyon ve etkinlik-organizasyon sektérleri icin Muhtasar ve KDV tevkifati ile SGK primlerinin Nisan, Mayis
ve Haziran 6demeleri 6’sar ay ertelendi.

2- Konaklama Vergisi Kasim ayina kadar uygulanmayacak.

3- Otel kiralamalarina iliskin irtifak hakki bedelleri ve hasilat payr 6demeleri Nisan, Mayis ve Haziran aylari icin 6
ay slreyle ertelendi.

4- i¢c havayolu tasimaciliginda 3 ay siireyle KDV orani %18’den %1’e indirildi.

5- Kovid-19 salginiyla ilgili tedbirlerden etkilendigi icin nakit akisi bozulan firmalarin bankalara olan kredi
anapara ve faiz 6demeleri asgari 3 ay 6telenecek ve gerektiginde bunlara ilave finansman destegi saglanacak.

6- ihracattaki gegici yavaslama siirecinde kapasite kullanim oranlarinin korunmasi amaciyla ihracatgiya stok
finansmani destegi verilecek.

7- Bu donemde islerinin olumsuz etkilendigini beyan ederek talepte bulunan esnaf ve sanatkarlarin Halkbank’a
olan kredi borglarinin Nisan, Mayis ve Haziran anapara ve faiz 6demeleri 3 ay siireyle ve faizsiz olarak
ertelenecek.
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8- Kredi Garanti Fonu limiti 25 milyar liradan 50 milyar liraya ¢ikartilacak, kredilerde 6ncelik gelismelerden
olumsuz etkilendigi iin likidite ihtiyaci olusan ve teminat acigl bulunan firmalar ile KOBi’lere verilecek.

9- Vatandaslar igin uygun ve avantajli sartlarda sosyal amagli kredi paketleri devreye alinmasi tesvik edilecek.

10- 500 bin liranin altindaki konutlarda kredilendirilebilir miktar %80’den %90’a ¢ikartilacak, asgari pesinat
%10’a dislrilecek.

11- Koronavirus etkisiyle Nisan, Mayis ve Haziran aylarinda temerriide duigen firmalarin kredi siciline “micbir
sebep” notu dusiilecek.

12- Asgari Ucret destegi devam edecek.

13- Kisa ¢alisma 6denegi devreye alinacak. Boylece faaliyetine ara veren isyerlerindeki isgilere gegici bir gelir
destegi verilirken, isverenlerin de maliyeti azaltilacak.

14- En dusik emekli maagsi 1.500 liraya yukseltildi.

15- Aile, Calisma ve Sosyal Politikalar Bakanliginin belirledigi kriterlere gore ihtiyag sahibi ailelere yapilacak
nakdi yardimlar igin ilave 2 milyar liralik bir kaynak ayrildi.

16- istihdamdaki siirekliligi temin etmek amaciyla 2 aylik telafi calisma siiresi 4 aya cikarildi.

Mart Ayinda Kiiresel Piyasalarda One Cikan Gelismeler

Fed, faizi sifira ¢ekti ve sinirsiz varlik alimini da iceren genisleme programi agikladi.

Fed Politika Faiz Orani - Ust Bant (%) fed’in Olaganiistii  Toplantilari  ve Faiz
3 Indirimleri
25 Fed, 2008’den beri ilk kez 3 Mart’ta olaganistiu
2 toplanarak 50 baz puanlik faiz indirimine gitmisti.
15 Fed, 15 Mart’ta ikinci olaganlsti toplantisini
gerceklestirerek politika faizinde 100 baz puanhk
1 indirime gitti ve 700 milyar dolarlik genisleme
0.5 0.25 programi agikladi. Daha sonra bu program, sinirsiz
0 tahvil alimina gevrildi.
22 2293338225533
R RIRIRRII_/RKRLII_KRRKRLIR]RR Boylece Fed, politika faizini %1.75-1.50 araligindan
3853838583835 38338335 383835 8

%0.00-0.25 araligina ¢gekmis oldu.

Kaynak: Bloomberg
Ayrica bankalara 90 glin siire ile reeskont

penceresinden borglanma imkani taninirken, rezerv karsilik oranlarini sifira indirmek gibi bazi ek tedbirler de
alindi.

Fed, ABD borsalarindaki sert deger kayiplari nedeniyle gecelik bor¢ verme tavan limitini 175 milyar dolara
yukselttikten bir glin sonra bir aylik repo islem limitini 500 milyar dolara, ayni sekilde 3 aylik repo islem limitini
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de 500 milyar dolara yukselttigini acikladi. Fed bdylece (g aylik ve aylik borg verme limitini toplamda 1 trilyon
dolara gikarttigini duyurdu.

Fed’in attigi adimlarin yani sira ekonomiyi desteklemek icin ABD Hiikiimeti de 2 trilyon dolarlk bir paket agikladi.
ABD tarihinin en buyik ekonomik destek paketi, kovid-19'la miicadele kapsaminda toplum saglhk merkezleri,
klinikler ve huzurevlerinin ihtiya¢ duydugu maske, solunum cihazlari ve kisisel koruyucu ekipman tedarikinin yani
sira ekonomik zarara ugrayan kiguk isletmeler ve gelir kaybi1 yasayan Amerikan vatandagslarina kredi imkani ve
dogrudan 6deme yapilmasini dngoriyor. Gelir konusunda belli kriterlerin altinda kalan vatandaslara bir defaya
mahsus 1200'er dolar nakit yardim yapilmasi 6ngoriilirken; kigik ve orta 6lgekli isletmelere ise 377 milyar
dolarlik tesvik fonu dagitilmasi ve 6grencilerin okul borglarinin 30 Eylil'e kadar ertelenmesi isteniyor. Pakette,
buyuk 6lgekli firmalara isci ¢gikarmamalari, ¢alisanlarin 6zIik haklarinda geriye gitmemeleri veya uretimlerini
bagka Ulkelere kaydirmamalari icin 500 milyar dolarlik kaynak saglanmasi da dngériliyor.

Fed, koronaviriisle miicadele kapsaminda swap hattini genisletti.

ABD Merkez Bankasi (Fed), Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Kanada (BOC), ingiltere
(BOE), Japonya (BOJ) ve isvigre (SNB) merkez bankalari, kiiresel 6lgekte dolar
likiditesi saglanmasini glivence altina almak igin swap hattini genisletme karari aldi.
Ortak plan kapsaminda, 6 merkez bankasi, bir hafta siireli mevcut operasyonlarina
ek olarak, gecelik endeks swaplari (OIS) tizerinden 25 baz puandan 84 giinliik
vadeyle haftalik dolar veriyor.

Fed, dolar likiditesi saglamak icin dokuz merkez bankasiyla daha gegici
olarak swap hatlari olusturarak koronaviris salginindan kaynakli ekonomik
sorunlarla miicadele icin "finansal kriz donemi" programlarini genisletti ve

toplam 150 milyar dolarlik yeni imkan olusturdu.

Swap hatlari ile birlikte Fed, Avustralya, Brezilya, Gliney Kore, Meksika,
Singapur, isvec icin toplam 60 milyar dolarlik, Danimarka, Norveg ve Yeni
Zelanda igin ise her birine 30 milyar dolar olmak tzere likidite imkani
sagladi. Yeni swap hatlari en az alti ay boyunca korunacak. Fed'in kiiresel
finans krizi sirasinda on dort banka ile swap hatti mevcuttu.

ABD Merkez Bankasi (Fed), Avrupa Merkez Bankas! (ECB), Kanada (BOC),
ingiltere (BOE), Japonya (BOJ) ve isvigre (SNB) merkez bankalari arasindaki
ortak swap hatti haftaliktan giinlige cevrildi.

(D)
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Avrupa Merkez Bankasi (ECB), faizleri degistirmedi ve tahvil alim programi baslatti.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) faizleri sabit
Avrupa Merkez Bankasi Faiz

2.5 birakti.
Politika Faiz Orani (%)
2 Mevduat Faiz Orani (%) Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 12 Mart tarihli
Borg Verme Faiz Orani (%)
15 toplantisinda faiz oranlarinda degisiklige gitmedi,
1 yeni LTRO ve 120 milyar euroluk ek varlik alim
05 0.25 programi aciklayarak gerektigi middetce alimin

devam edecegini ifade etti.

{ o
<)
(%]

05 Piyasalarda koronaviriis nedeniyle faiz indirimine
-1 gidebilecegi beklentisi hakim olmasina ragmen
SS90 33ILLSESSE3IZTDTR - .. .
SRR 33_338_R_888¢R8¢.8¢% ECB, politika faizini %0'da, marjinal faiz oranini
3838383833333 38338838¢8 %0.25'te, mevduat faizini de -%0.5'te tuttu.
Kaynak: Bloomberg

ECB’nin  bankalara operasyonel faaliyetlerini
yuritebilmeleri igin gegici sermaye saglayacagi duyuruldu.

19 Mart’ta ise Avrupa Merkez Bankasi (ECB), piyasalari sakinlestirmek ve koronaviristin etkileriyle bogusan Euro
Bolgesi ekonomisini korumak igin varlik aim programini genisleterek 750 milyar euro tutarinda ek acil tahvil
alim programi bagslatti.

ECB, bazi risk parametrelerinde ayarlama yapilarak teminat standartlarinin diistrilecegini ve programin, salginin
kriz asamasinin gectigine karar verene ve en az bu yilin sonuna kadar siirecegini acgikladi. Ayrica, mevcut parasal
genisleme programi gergevesinde miimkin olan tiim varliklari igerecegini ve yeterli kredi kalitesine sahip sirket
tahvillerine genisletilecegini belirtti.

Son olarak ise ECB, gegici Pandemik Acil Satin Alma Programi (PEPP) kapsaminda herhangi bir Euro Bolgesi
Ulkesinden alabilecegi tahvil miktarina yoénelik sinirlamayi kaldirdi. ECB bdylece koronavirlis salginiyla
miicadelede sinirsiz para basiminin 6éniinl agti. Béylece ECB, destek adimlarini en ¢ok ihtiya¢ duyulan ulkelere
odaklayabilecek ve istedigi kadar uzatabilecek. Tahvil alimlari her Glkenin borcunun %33'U ile sinirliydi.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) faiz diisiirdii, varlik alimlarini artirdi.

ingiltere Merkez Bankasi, koronaviriis salginindan

" . o
BoE Politika Faiz Orani (%) etkilenen ekonomisini desteklemek amaciyla

0.9 gosterge faizi dnce 50 baz puan diislirerek %0.25’e
0.8 ardindan 15 baz puan daha dustrerek %0.1'e
0.7 s . .
06 indirdi ve varlik alimlarini 200 milyar sterlin artirdi.
0.5 .
0.4 Banka, Mart ayinda ikinci kez olaganusti karar
0.3 alarak, varlik alimlarini 200 milyar sterlin artisla
g'i 0.1 645 milyar sterline (750 milyar dolar) cikardi.
'0 Yetkililer bu karari, 26 Mart'taki planh toplantisini

— o o~ m (42] < < n (o) o) ~ ~ o0 ()] ()] o PRIl

S dgggggg 222 g2 2 g 8| beklemeyerek oybirligiile aldi.

I TS T A B T S T B B A B I S B S B S

O < 00 M O un « ~N N O S o Yo - 0 o

O O O O «+ O « O O O O «<« O O O o

Parasal genislemedeki artisin blyiik kismi devlet
Kaynak: Bloomberg tahvillerinin alimi yoluyla olacak ve alimlar 6zel

sektor tahvillerini de icerecek.
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Banka ayrica daha kigik isletmelere kaynak saglamak amaciyla Vadeli Fonlama Programi'nin biyuklGgini de
artirdigini duyurdu.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE), koronaviriis salgini sebebiyle finansal piyasalarin diizgiin sekilde faaliyetlerini
devam ettirebilmesi igin acil likidite tedbirlerini ve ‘sarth vadeli repo kolayli§’ni uygulamaya gegirdigini duyurdu.
BoE, Sarth Vadeli Repo Kolayhgi (CTFR) operasyonlarinin 26 Mart ve 2 Nisan tarihlerinde diizenlenecegi ve kredi
verebilecegi miktar igin bir limit olmayacagi belirtildi.

Japonya Merkez Bankasi (Bol), tesvikleri artirdi ancak faiz indirmedi.

Japonya Merkez Bankasi (BOJ), koronaviris

BolJ Politika Faiz O %
ol Politika Faiz Oran (%) kaynakli soklarin hizla artmasinin ardindan 16

0.2
0.15 Mart'ta  olaganlsti  toplanarak  tesvikleri
01 glclendirdi, ancak negatif bodlgede bulunan
gosterge faizini distirmedi.
0.05
0 Banka, salgindan zarar goren isletmeleri
-0.05 .0.1| desteklemek icin yeni bir bor¢ verme programi
0.1 olusturdu.
-0.15
A O O 4 N &N N & < N W O N 0 0 O O . .
Sggdgggggggggg g2 g 8| Bankakurumsal borglara kargi teminat olarak kredi
8888888808888 Q o " " .
Nedx oS ngdn oS 9o o saglamak Gzere Eyllil sonuna kadar, sifir faiz

Kaynak: Bloomberg oraniyla 1 yila kadar vadeli yeni bir operasyon

baslatmaya oy birligiyle karar verdi. Banka sirket
tahvil ve bonosu alimlarinda st limiti toplamda 2 trilyon yene ¢ikardi, borsa yatirim fonlarinin (ETF) net alimlari
icin belirledigi hedefi 6 trilyon yenden 12 trilyon yene (112 milyar dolar) yikseltti ve Japon gayrimenkul yatirim

fonlari (J-REIT) alimlarini yilhik 90 milyar yenden yillik 180 milyar yene cikardi.

19 Mart’ta ise Banka takvim disi bir operasyonla finansal sisteme 4 trilyon yen verecegini, 300 milyar yenlik Hazine
tahvili alacagini duyurdu.

BoJ 23 Mart - 30 Mart doneminde toplu teminat karsiliginda 2 trilyon yen, 23 Mart - 13 Nisan déneminde ayri bir
2 trilyon yen biyukliginde fonlama yapacak. Bu iki teklif haricinde banka, takvim disi operasyonunda 1 trilyon
yenlik Hazine tahvili alimi teklif etti.

Birgok Gelismis ve Gelismekte Olan Ulke Merkez Bankasi Koronaviriis Salgininin Ekonomik
Etkilerine Karsi Faiz indirdi.

Mart ayinda 67 tilke merkez bankasi Kovid-19 salgininin ekonomiyi olumsuz etkilemesi nedeniyle fazi indirdi. ABD,
Kanada, ingiltere, Sili gibi bazi merkez bankalari olaganiistii toplantilarla birlikte birden fazla faiz indirimi yaptilar.
Norve¢ Merkez Bankasi 50 baz puanlik faiz indirimi yaptigi acil toplanti sonrasinda, ikinci kez toplanarak faizi 75
baz puan daha dislirdi ve %0.25 seviyesine gekti. Tayland Merkez Bankasi faiz oranini 50 baz puan asagi ¢ekerek
%1.25'ten %0.75'e indirdi. Brezilya Merkez Bankasi 6nce 25 sonra 50 baz puan faiz indirdi. Gliney Afrika Merkez
Bankasi 100 baz puan faiz indirdi. Meksika Merkez Bankasi, faiz oraninda 50 baz puan indirime giderek %7.00'den
%6.50'ye cekti. Endonezya Merkez Bankasi 25’er baz puanlik iki faiz indirimi yapti. Kanada Merkez Bankasi ise bir
ay icinde 50’ser baz puanlik g faiz indirimi ile faiz oranini %1.75’ten %0.25’e gekti.
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Aciklanan veriler koronaviriis salgininin olumsuz etkilerini ortaya koydu.
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ABD imalat ve hizmet sektorlerini iceren onci
bilesik satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Mart
ayinda 49.6'dan 40.5'e gerileyerek tarihinin en
gordli. Imalat PMI Mart'ta
50.7'den 49.2'ye gerileyerek son 127 ayin en disiik

dusiik seviyesini

seviyesini gordi. Hizmet PMI ise 49.4'ten 39.1'e
diserek tim zamanlarin en dlsik seviyesine
geriledi. sektéri alt endeksi Ekim
2009'dan beri en blyiik aylik digusini kaydetti.

Hizmetler

Euro Bolgesi onci bilesik satin alma yoneticileri
(PMI1)  Mart 51.6'dan 31.4
seviyesine gerileyerek, 1998 ortasinda baslayan

endeksi ayinda

veri tarihinin en bilylik dislsiini kaydetti.
Hizmetler sektoéri alt endeksi Mart'ta 52.6'dan

28.4'e gerileyerek 20 yili agkin siirenin en sert daralmasini yasarken, imalat PMI Mart'ta 49.2'den 44.8'e

Kaynak: Bloomberg

gerileyerek Temmuz 2012'den bu yana en disiik degeri aldi.

Almanya’da imalat PMI Mart’ta onciil verilere gore 40.0 olan beklentilerin Ustlinde 45.7 olurken, hizmet PMlI ise
43.0 olan beklentilerin altinda 34.5 oldu. Fransa’da imalat PMI Mart’ta 6nciil verilere gére 41.0 olan beklentilerin
Ustiinde 42.9 olurken, hizmet PMl ise 41.0 olan beklentilerin oldukga altinda gergekleserek 29.0 oldu. ingiltere’de
imalat PMI Mart’ta 6nciil verilere gore 45.0 olan beklentilerin Ustiinde 48.0 olurken, hizmet PMI ise 45.0 olan
beklentilerin altinda 35.7 oldu.

Ayrica ABD’de koronaviriis salgini sebebiyle bircok isyerinin kapatiimasindan dolayr haftalik igsizlik maas
basvurulari 20 Mart ile biten haftada 3.3 milyon kisi artisla rekor kirdi. Beklenti basvurularin 1.5-2 milyon arasi
olacag! yéniindeydi. issizlik maas basvurulari en son 1982 yilinda 695 bin kisi ile rekor kirmisti. ABD’de salgin
nedeniyle 47 milyon kisinin igsiz kalabilecegi distiniiliyor.

Uluslararasi kuruluslar kiiresel biiyiime tahminlerini asagi yonlii giincelledi.

Kiiresel Ekonomi Turkiye ABD Euro Bolgesi Cin
Eski Yeni Eski Yeni Eski Yeni Eski Yeni Eski Yeni
OECD 2.9 2.4 3 2.7 2 1.9 1.1 0.8 5.7 4.9
IIF 2.6 -1.5 2.2 0.6 2 -2.8 1.2 -4.7 5.8 2.8
Moody's 2.6 -0.5 2.5 -1.4 2.3 -2 0.7 -2.2 4.8 3.3
Fitch 2.5 1.3 - - - - - -- -- -
S&P 3.3 0.4 - -- -- -- -- -- -- --

Koronaviris salgininin ekonomiler lzerinde yarattigl olumsuz etki nedeniyle uluslararasi kuruluslar bliyiime
tahminlerini asagl yonlu glncelledi. Uluslararasi Finans Enstitist (IIF) Mart ayi icinde tahminlerinde iki defa
giincelleme yapti. ilk tahmininde kiiresel ekonomi icin pozitif biiyiime bekleyen kurulus, Kovid-19’un salgin ilan
edilmesi ve etkilerinin uzun sire daha devam edeceginin belirginlesmesiyle tahminlerinde bir kez daha
glincellemeye gitti ve klresel ekonomiye iliskin en sert diistisi bekleyen kurulus oldu. IIF kiiresel biyliime
tahminini %1.5 kiigtilme olarak belirlerken, s6z konusu kiiclilmede ABD ve Euro Bolgesi ekonomilerinde beklenen
kiiciilme belirleyici oldu. Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Orgiitii (OECD) ise tahminlerinde Mart ayinin basi gibi
gorece erken bir tarihte glincellemeye gittigi icin kiiresel ekonomiye iliskin en iyimser tahmini yapan kurulus oldu.
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Ekonomik Arastirmalar Mart Ayi Haftalik Raporlar

3 Mart 2020 — 2019 vilinda %0.9 biyuyen Tiurkiye ekonomisinde 2020 vilinda nasil bir gérinim
bekleniyor?

10 Mart 2020 — Enflasyon Subat’ta beklentilerin altinda kaldi.

17 Mart 2020 — Ocak Avyi Cari islemler Dengesi ve Revizyonlar

24 Mart 2020 — Koronaviris (Kovid-19), Piyasaya etkileri ve Gelecek déneme iliskin beklentiler

31 Mart 2020 — Petrol Fiyat Savasi

Nisan Ayinda Takip Edilecek Veriler

Tarih Aciklanacak veri (Yurtigi)

3 Nisan Enflasyon (Mart)
13 Nisan Cari islemler Dengesi (Subat)
13 Nisan Sanayi Uretim Endeksi (Subat)
15 Nisan Merkezi Yonetim Biitge Dengesi (Mart)
17 Nisan TCMB Beklenti Anketi (Nisan)
22 Nisan TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi (Nisan)
30 Nisan TCMB Para Politikasi Kurulu Toplant: Ozeti (Nisan)
30 Nisan Enflasyon Raporu-II
30 Nisan Dig Ticaret Dengesi (Mart)
27-28 Nisan Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Toplantisi
28-29 Nisan ABD Merkez Bankasi (Fed) Toplantisi
30 Nisan Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Toplantisi
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