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FINANSAL
PIYASA
GOSTERGELE

Karsiliksiz Cekler

« Bankacilik Sektoru Takipteki Alacaklar
Gorunumu

 Kredi/Mevduat Faiz Oranlari Makasi

* Ticari Krediler ve Tuketici Kredileri
Buyumesi

A company of Allianz @)



KARSILIKSIZ CEK ORANLARI
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Karsiliksiz Cek Oranlari

Kaynak: TBB Risk Merkezi

I Karsiliksiz Cek Orami (Adet Bazinda) [ Kargihksiz Cek Orani (Tutar Bazinda)

Karsiliksiz Cek Orani (Adet Bazinda) - 3 Aylik Hareketli Ortalama s Kargihksiz Cek Orami (Tutar Bazinda) - 3 Aylik Hareketli Ortalama

QO Karsihiksiz Cek Orani (KCO) piyasadaki

odeme aligkanliklarini ve firmalarin nakit akig
problemlerini tespit ederek ticari gelismeleri
analiz  etmekte kullandigimiz ~ onemli
gostergelerden biridir. KCO Aralik 2018'de
%4,8 ile gbérdigu zirveden sonra dususe
gecmis ve Subat 2020°deki %1,35 oranina
kadar dusus egilimini strdirmastar. Ancak
Covid-19 etkisi ile beraber daha Onceki
raporlarimizda beklentimizi ifade ettigimiz
sekilde Mart ayinda %1,68, Nisan ayinda ise
%2,38’e hizlh bir sekilde yukselmistir.

Kamu bankalari basta olmak Uzere Bankacilik
sistemi ticari kredilerdeki destedine devam
etmektedir. Bu destek ayni zamanda
yapilandirmalar ile de desteklenmektedir.
Covid-19 salgini o6ncesinde 2019’un son
ceyredinde baslayan ve ilk ¢eyrekte devam
eden hizli kredi blyumesi piyasada likidite
anlaminda rahatlama da saglamisti. Bu
durumun, ekonominin Nisan ve Mayis
aylarinda buyuk oranda kapall kalmas?[
nedeni ile bozuldugunu gozlemliyoruz.



KARleIKSIZ GEK ORANLARI GELisiM!ar@llksz Cek Oran (KCO)larinda

2018'de yasanan hizh  yUkselise

(%) ragmen Aralik 2018'den beri kademeli

olarak dusus egiliminde idi. Bu sureg

—Kargiliksiz Cek DonGsim Orani (Adet) —Karsiliksiz Cek D&nlsim Orani (Tutar) bizi 2017'de Kredi Garanti Fonu'nun

7 piyasaya kredi kanali ile aktardigi

likidite  sayesinde  karsilastigimiz

dlisUk oranlarin da alt seviyesinde
KCO duzeyine getirmigti.

4 0 Bu olumlu egilimin 2019un ilk
ceyreginden beri devam edecegini
ongormekte idik. 2020'de de dusuk

2 faiz ortami ile beraber kredilerdeki

bdylime istahinin bu surece destek

olmaya devam edecegi dusunulmekte

idi. Ancak Covid-19 kuresel salgini bu

el 9 ~ N 0 9 Q sureci sekteye ugratti. Mayis 2020'ye
8 8 = = g 5 S ait Takasbank verileri KCO’nin bir

onceki aya gore bir miktar gerileme
Kaynak: TCMB Son Veri: Mayis 2020

gOsterdigine isaret etmektedir.
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TURK BANKACILIK SEKTORU TAKIPTEKI ALACAKLAR

Turk Bankacilik Sektori - Haftalik Takipteki Alacaklar Goriinumii < O Haftalik Takipteki Alacaklar (TA) Orani Ocak
e ayl basindan Mayis sonuna kadar %5,91'den
%4,91’e geriledi. Bu hizli gerilemede sene
basindan itibaren TA tutarinin yaklasik 1,5

&

milyar TL (%1) gerilemesi kargisinda kredi
hacminin 490 milyar TLlik (%19) buyumesi

Yiizde Oran
Yiizde Oran
w
w

w

2 etkili olmustur. Bu seyrin o6zellikle tiketici
2 . . . -
4 kredilerinde otomotiv, konut ve turizm
1,5
Kaynak: TcmB . sektorlerine yonelik disuk faizli kredilerin
kamu bankalari eliyle saglanmasi ile devam
Takipteki Alacaklar Haftalik % Degisim —Takipteki Alacaklar % (Sag Eksen)

edecegini 6ngoruyoruz.
Turk Bankacilik Sektorii - Haftalik Takipteki Alacaklar Gelisimi

N Takipteki Alacaklar Haftalik % Degisim  ——Takipteki Alacaklar % (Sag Eksen) / N .o Faktoring sektdril TA Orani Nisan 2020 itibari
61 ile %9,2’dir. Nisan 2019’da bu oran %10,3 ile
en yuksek degerine ulagmisti. Bu gerilemede
o TA tutarindaki artisin  blylk oranda

4,6

& YizdeOran |,

yavaglamasi ve Faktoring hacminin artisi rol

4.1

oynamaktadir. Covid-19 etkisi ile hem

3,6

Yiizde Oran

Bankacilik hem de Faktoring sektdrinde TA

3,1

Y, oraninin  OnUumuzdeki donem  artmasi

- 2,6

Kaynak: TCMB

beklenmektedir.




TAKIPTEKI ALACAKLAR - KREDI TURU BAZINDA

O Ticari ve Toplam Kredilerdeki Takipteki
(%) Alacaklar (TA) Orani hizh bir artig
gosterdi ve 2018 oncesinde gerisinde
kaldiklari Bireysel Krediler TA oranini

=== Toplam Krediler wTicari Krediler = Bireysel Krediler

7 astilar. Bireysel Krediler TA orani ise, son
dénemde Ozellikle de tasit kredilerinin
6 onderliginde gerceklesen hizli  kredi
hacmi artisi kaynaklh olarak 2019’un
5 ikinci yarisindan bu yana dugus egilimi
icerisindeki seyrini devam ettirmektedir.
4 (detay icin «bireysel krediler blyimesi»

sayfasina bakabilirsiniz).

3

O Hanehalki borglulugu, kredi kartlarindaki
2 kullanim  yogunlugunu  bir  kenara
birakirsak halen gelismekte olan ulkelere
e - 0 o ~ % o o . gore yilksek seviyelerde degil ancak
i \n \n i i \n \n i yatirim istahinin yetersizligi nedeni ile bir

sure daha  ylksek  seyretmesini
Kaynak: TCMB Son Veri: 25 Mayis 2020 bekledigimiz igsizlik sorunu, hanehalkini
daha fazla borglanmaya itebilir.



(Akim Veriler, Yillik Faizler,
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Kaynak: TCMB

, 4 Haftalik Hareketli Ortalama)

—Ticari Kredi Faiz Orani ——Ticari Kredi Faizi-Mevduat Faizi (sag eksen)

03.14
03.20 +

03.13
03.15 A
03.16
03.17
03.18
03.19

18

16

Son Veri: 27 Mart 2020

TL KREDI VE MEVDUAT FAIZ ORANLARI MAKASI

TCMB’nin attigi faiz indirim hamleleri ile
birlikte kamu bankalarinin destek paketi
olarak acikladigi dusuk faiz oranli tuketici
kredileri genel olarak faiz seviyelerini 2018
kur soku oncesindeki donemden bile dugsuk
seviyelere getirdi. Ticari kredi faizlerinde de
durum farkh degil. Ticari Kredi Faiz oranlari
%12 civarinda seyrederken faiz-mevduat
makasi %2 seviyesinde.

Oniimizdeki  sirecte, Covid-19 salgini
kaynakl kuresel tedarik zincirinin kirilmasi,
uretimde ve tuketimde azalma ve finansman
olanaklarina erigsimdeki sikintilar gelismekte
olan Ulkelerdekine paralel olarak Turk Lirasi
icin faiz hadleri ve kurun seyrinde 6énemli
konular olarak takip edilmelidir. Ozellikle dis
borc  ddemeleri, turizm ve ihracat
gelirlerindeki dususun ne kadar etkili olacagi
da diger odak noktalar olarak on plana
cikmaktadir.



TICARI KREDILER BUYUMESI

~——Ticari Krediler (2020) ~—Ticari Krediler (2007-2019)

1.Hafta 8.Hafta 15.Hafta 22.Hafta

Kaynak: TCMB

*Toplam bankacilik sektérii (Katilim bankalari dahil) TGA Harig

**Kredi stok degerlerinin haftalik bliyiime oranlari hesaplanmaktadir. Bu oranlarin 13 haftalik hareketli ortalamalarinin 52. kuvveti

alinarak yilliklandirilmis biyiime oranlari elde edilmektedir.

29 Hafta

36.Hafta

——Ticari Krediler (2019)

43 Hafta
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Son Veri: 23 Mayis 2020

Ozellikle kamu bankalari dnderliginde
saglanan kredi buyumesi 2019'un son
doneminde tekrar %10 Ustu seviyelere
ulasmis olup 2020°’nin ilk 23 haftalik
doneminde kademeli artarak
yilliklandiriimig buyime orani %100
civarina yukselmistir.

Tarkiye’nin GSMH ve Kredi bluyumesi
arasindaki korelasyon  yuksektir.
Krediler ve tuketimdeki daralma ile
beraber 2019 GSMH’s1 ilk 3 geyrekte
kigulme gosterse de son ceyrekteki
%6’lIk buyuame ile yili %0,9 ile kapatti.
Covid-19 salgini ile beraber 2020 ve
2021 i¢cin EHin GSMH buyume
beklentisi sirasi ile -%3,3 (Onceki
%2,5) ve +%7,6 (Onceki %4) olarak
revize edilmistir. Bu tahminler 2020’de
2C merkezli bir resesyon ve ardindan
2020 son c¢eyreginden itibaren
toparlanma  Uzerine  kurulu  baz
senaryomuz ile belirlenmistir.



TUKETICI KREDILERI BUYUMESI

—Tlketici Kredileri (2020) ——Tiketici Kredileri (2007-2019) —Tilketici Kredileri (2019)

60

1.Hafta 8.Hafta 15.Hafta 22 Hafta 29 Hafta 36.Hafta 43 Hafta 50.Hafta

Kaynak: TCMB son Veri: 25 Mayis 2020

*Toplam bankacilik sektérii (Katilim bankalari dahil) TGA ve Kredi Kartlari Harig.
**Kredi stok degerlerinin haftalik bliyiime oranlari hesaplanmaktadir. Bu oranlarin 13 haftalik hareketli ortalamalarinin 52. kuvveti
alinarak yilliklandiriimig blyime oranlari elde edilmektedir.

O 2019 vy hanehalki tuketim harcama

istatistikleri  hentiz ~ TUIK  tarafindan
yayinlanmadi. 2018 vyilina baktigimizda
bdyimenin Tuark Liras’ndaki hizli deger
kaybi ile ylUksek enflasyona badli olarak
2017’deki %06, 1 oranindan %1,1e
geriledigini gormekteyiz.

EH’in 2020 i¢in hanehalki tuketim harcama
tahminimiz Covid-19 o6ncesinde %4,1 idi
ancak. Ozellikle Merkez Bankasr’nin hizli
faiz indirimleri sonrasinda, ertelenmis
harcamalarin  Ozellikle tuketici kredileri
kanalindaki buyume ile de artigini ve son 3
ayda bireysel kredilerin ivme kazandigini
gozlemlemekteyiz.

Kamu bankalari onderligindeki bu
buyimeye daha sonra 0zel bankalarin da
istirak ettigi, Aralik ayinda tasit kredileri
basta olmak Uzere ipotekli konut kredileri
ve ihtiyac kredilerinde artis yasandigi
gorulmektedir. Fakat Subat ve Mart
aylarinda o6zellikle tasit kredilerinde tekrar
sert dusus gozlemlenmektedir. ’
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MAKRO
GORUNUM

« PMI

+ Reel Kesim Guven Endeksi

« gsizlik Orani

« Cari islemler Dengesi

« Cari Agigin Finansmani

« USDTRY ve Kur Oynakligi

« USDTRY ve Enflasyon

* Reel Sektor Net Doviz Pozisyonu

* EH Ekonomik Aragtirmalar — Turkiye Beklentileri

A company of Allianz @)



(Mevsimsellikten Arindirnilmis)
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Kaynak: IHS Markit
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Son Veri: Mayis 2020

O Ekonomik  gOstergelerin  Onculerinden
sayllan PMI (Satinalma  Yoneticileri
Endeksi) 2018'deki kur sokuna bagl

yasanan ekonomik daralma ile beraber
Eylul 2018 itibari ile 42,7 seviyesine kadar
gerilemigti. Bu seviyeden itibaren yasanan
tedrici toparlanma ile beraber Subat 2020
itibari ile 52,4 seviyesine ulasan PMI
Covid-19 salgini kaynakli gelismelere bagl
olarak Nisan ayinda 33,4’e gerilemisken
Mayis ayinda  toparlanarak  40,9’a
yukselmigtir. Haziran ay1 beklentimiz 42-45
araligindadir.

Tarkiye ekonomisi 2019 yilinin  son
ceyreginde %6’lik bir buyime kaydederek
yillik bazda 0,9%’luk bir buyume yakaladi
ve beklentilerin Uzerinde bir performans
kaydetti. Covid-19 salginin kuresel arz ve
talepte yarattigi ani sok nedeni ile salginin
seyrine go6re kuresel ticaret beklentileri
degismekle beraber daha detay bilgi i¢in
Allianz ve Euler Hermes'in hazirladigi
rapora goz atmanizi tavsiye ederiz. 11


https://www.eulerhermes.com/tr_TR/ekonomik-arastirmalar/ekonomik-gorunum-raporlari/kuresel-ticaret-resesyon-kesinlesti-korumaciliga-bagli-cifte-darbeye-karsi-dikkat.html

REEL KESIM GUVEN ENDEKSI

(Mevsimsellikten Arindiriimis)
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Kaynak: TCMB
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Son Verl: Mayis 2020

O Mevsimsellikten

arindiriimig  reel
kesim glven endeksi Mayis ayinda
bir dnceki aya gore 11,2 puan artarak
73,5 seviyesinde gerceklesmigtir.

Tuketici Guven Endeksi ise Mayis
yinda bir onceki aya gore yuzde 8,5
arti. Nisanda 54,9 olan endeks
degeri mayista 59,5'a yukseldi.

Nisan 2020 itibar ile Sanayi uretimi
bir onceki yila goére %31,4, Mart
ayina gore ise %30,4 azald..
Madencilik ve tas ocakgiligl sektoru
endeksi bir onceki yilin ayni ayina
gore %14,5, imalat sanayi sektoru
endeksi %33,3 ve elektrik, gaz, buhar
ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi
sektoru endeksi %14,9 azaldi. Ayni
donemde sabit fiyatlarla perakende
satis hacmi 2020 yili Nisan ayinda bir
onceki yilin ayni ayina goére %19,3
azaldi.

12



iSSiZLIK ORANI

(Mevsimsellikten Arindinlmis, %)

——Tarim Digi Issizlik Orani (%)
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Kaynak: TCMB, TUIK Hanehalk isgiich Anketi
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Son Veri: Mart 2020

O Tarkiye genelinde 15 ve daha yukari

yastakilerde igsiz sayisi 2020 yili
Mart doneminde gegen yilin ayni
donemine gore 573 bin kisi azalarak
3 milyon 971 bin kisi oldu. Issizlik
orani 0,9 puanlik azalis ile %13,2
seviyesinde gerceklesti. Tarim disi
issizlik orani 1,1 puanlik azalig ile
%15,0 oldu.

isglicti 2020 yili Mart déneminde bir
onceki yilin ayni donemine gore 2
milyon 235 bin kigsi azalarak 30
milyon 104 bin kisi, iggucune katilma
orani ise 4,5 puanlik azalis ile %48,4
olarak gerceklesti.

15-24 yas grubunu kapsayan geng
nufusta igsizlik orani bir dnceki yilin
ayni donemine gore 0,6 puan
azalisla %24,6, istihdam orani ise 5,1
puan azalarak %27,4 oldu. Ayni
donemde isgucune katilma orani 7,2
puanlik azaligla %36,3 seviyesindg
aerceklesti.



CARI iISLEMLER DENGESI

(Mevsimsellikten Arindirilmis, Milyar ABD Dolari)

=Cari Islemler Dengesi ==—Cari Islemler Dengesi (enerji ve altin haric) ===Cari Islemler Dengesi (altin harig)
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Kaynak: TCMB Son Veri: Mart 2020

Q Cari islemler Agigi Nisan 2020'de
5,06 milyar ABD Dolar’'na yukseldi
(Nisan 2019: 0,47 milyar ABD Dolart).
Bu tutar Mayis 2018'den beri
kaydedilen en ylUksek aylk cari
islemler agigidir.

Yapisal olarak Cari islemler Acigi ile
buyuyen Tuarkiye ekonomisi,
ekonomik daralma ile beraber 2019
yiinda 1,7 milyar ABD Dolari cari
islemler fazlasi vermisti. Covid-19
etkileri ile beraber Ozellikle petrol
fiyatlarinda son donemde yasanan
gerileme ve kuresel ekonomide
Covid-19 kaynakli resesyon
beklentileri cari islemler dengesi
acisindan onem arz edecek unsurlar
olarak on plana ¢ikmaktadir.

Turizm ve ihracat gelirlerindeki sert
daralmanin cari islemler acigini

artiracagini ongormekteyiz.
14



CARI ACIGIN FINANSMANI

(3 Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolan)
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Kaynak: TCMB Son Veri: Mart 2020

*Kisa vadeli sermaye hareketleri bankacilik ve reel sektoérin kisa vadeli net kredileri ile bankalardaki mevduat kaleminin toplamindan
olusmaktadir. Uzun vadeli sermaye hareketleri bankalar ve reel sektériin uzun vadeli net kredileri ile bankalar ve Hazine’'nin yurtdisina ihrag
ettikleri tahvilleri kapsamaktadir.

QO Tarkiye’'nin dig finansman ihtiyaci

dusuk tasarruf ve sermaye birikimi
yaninda Ulkenin demografisi nedeni
ile yuksektir.

Dogrudan Yabanci Sermaye Net
Akimi (DYSNA) 2018 yilinda 13
milyar, 2019’da ise 8,4 milyar ABD
Dolar1 seviyesinde gergeklesmistir.
Bu meblaglar 2007’deki tarihi zirve
olan 22 milyar ABD Dolar
seviyesine gore oldukga dusuktur.
2020 yilinda da beklentimiz kuresel
durgunluk etkisi ile diger gelismekte
olan Ulkelere benzer sekilde
DYSNA seviyesinin dusuk olacagi
yonundedir.

Dogrudan Yabanci Yatirnmlar gibi
Portfoy Yatirrmlari ve Kisa Vadeli
Diger Yatirnm kalemleri de hacmen
2019'da dusuk seyretmigtir.
2020’nin ilk 3 aylik déneminde de
net fon c¢ikisinin devam ettigi
gOzlenmektedir.

15
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USDTRY VE KUR OYNAKLIGI O Agustos 2018'de yasanan kur sokunu, 2018'in kalan aylari ile 2019

suresince Merkez Bankasr’nin attigi faiz ve diger para piyasasi adimlari

ile yumugatmasi sayesinde kur oynakhgi normal seviyelere inmis idi.

Kaynak: TCMB Ancak son dénemdeki jeopolitik gliindem ile beraber kredi kanalinin
7 blylumede itici gli¢ olarak kullaniimasina da bagl olarak kur son 5 ayda
6,50 artis yonli hizhi bir ivme kazanmisti. Buna Covid-19 kaynakh arz ve
talepteki ani dusls ile beraber 6zellikle dis borg yukinin refinansmanina
WO iligkin artan kaygilarin da eklenmesi ile beraber Turkiye’nin CDS primi
- VA

250 600'lii seviyelerin Ustiine yerlesmisti. Ancak hem SPK hem de BDDK'nin

doviz ile ilgili aldig1 énlemler hem de parasal genislemenin Gelismekte
Olan Ulkelerin para birimleri (izerindeki baskiyi bir nebze hafifletmesi ile
e beraber USDTRY kuru ise 50 gunluk hareketli ortalamasina dogru
gerileme gostermistir. Ote yandan turizm ve ihracat gelirlerindeki sert

dusus ise kur baskisini artirmaktadir.

3,50
Kaynak: TCMB 2
0,90 USDTRY Oynakhgi
0,80
0,70
2,50 0,60
0,50
=JSDTRY USDTRY 50 giinliik hareketli ortalama = USDTRY 200 giinliik hareketli ortalama 0,40
’
0,30
1,50 0,20
DU WnNWMWYOOWwwWwLwOLuww oW AR ARRARMSEMRMAMEMSMM OO 000G OO OO
AT d d d dd dddd 44 4 dd dd 4 dddddd d-d d-d d A = d-ddd dcd d-d oo dod ool 010
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USDTRY VE ENFLASYON

Kaynak: TCMB, TUIK ——USDTRY (Yillik % Degisim) ——TUFE (sag eksen)
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Hem net emtia ithalatgisi bir
ekonomiye sahip olmasi hem de
dolarizasyonun yuksekligi nedeni ile
Turkiye’de kur sepeti ile enflasyon
arasinda yuksek bir korelasyon
bulunmaktadir. Kurdaki artig kur
geciskenligi ile enflasyona belirli bir
sure sonra yansimakta olup 2018
yihnda yasanan kur sokundan
itibaren iki veri daha yakin zamanl
seyretmektedir.

Beklentimize (%11-12 civari) paralel
olarak yillik TUFE %11,84 olarak
gergeklesmisti. Ik 5 aylik veri ise gift
haneli seviyelerin bir sure daha
korunacagina dair piyasa beklentileri
ile uyumlu olarak %11,39 olarak
belirir iken kurdaki hizli ylkselise
paralel olarak EHin vyl sonu
beklentisi de %12,2 (6nceki %11,5)
olarak yukari yonlu revize edilmistir.
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REEL SEKTOR NET DOVIZ POZISYONU (MILYAR USD)

O Finans Kesimi Disi Ozel Sektdr Sirketlerinin
Net Doviz Pozisyonu kisa vadede 8,5 milyar
ABD Dolar fazla verse de toplamdaki net
doviz pozisyonu agigi 171 milyar ABD dolari

ile  oldukca  yuksek bir  seviyede
seyretmektedir. Ancak Subat 2018’den (224
milyar ABD Dolari) beri reel sektor
sirketlerinin net doviz pozisyonlarini azaltma
egiliminin devam ettigi gorulmektedir.

Ancak halen yuksek olan net doviz
pozisyonu hem reel sektor hem de ona
sagladigi krediler ile reel sektor riski yuksek
olan finans kesimi agisindan Kkirilganlik
yaratmakta ve Turkiye’nin makro ekonomik
goriunumunu de zayiflatmaktadir. Turkiye’'nin
CDS primleri son 1 ay igerisinde gerileyerek
600 puan dstinden 500 puan altina
gerilemistir. Tuark Liras’'ndaki %21’lik deger
kaybi reel sektor uzerinde 1,7 milyar ABD
Dolarlik ek finans yuku getirmektedir.
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EH EKONOMIK ARASTIRMALAR-KURESEL TAHMINLER

Kiresel GSYH biiyiime tahminleri

Diinya GSYH Byiimesi
ABD

Latin Amerika
Brezilya

Ingittere

Euro Bélgesi liyeleri
Almanya

Fransa

Iialya

Ispanya

Rusya

Turkiye
Asya-Pasifik
Cin

Japorya
Hindistan

Orta Dogu
Suudi Arabistan
Afrika

Giliney Afrika

* Kiiresel GSYH 2019 yili piyasa degeri tzerinden agirliklandinidr

Not: Hindistan igin mali yil

Kaynakiar: Allianz Arastrma, ulsal kaynaklar
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31
29

1.0
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1.3

19
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1.7
0.7
24
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6.7
0.3
6.2

11
24

27
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2019

25
2.3

0.1
1.1

1.4

1.2
0.6
1.3
0.3
2.0

1.3
0.9

43
6.1
0.7
5.0

0.6
0.2

19
0.3

2020

-3.3
2.7

4.1
-5.0

-8.2

9.3
-8.9
-8.9
-11.4
=110

2.5
3.3

-0.6

1.8
6.7
11

4.5
-2.0

-1.6
5.3

2021

5.6
3.3

3.7
5.5

8.7

9.3
8.7
9.6
11.0
10.0

5.2
7.6

6.5
8.5
2.2
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2.4
2.0

3.6
4.5

15%
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Kiresel ticaretin hacim ve deger olarak biiyiimesi (%, yillik)

Hacdim Fiyat Hadm 149%
100%
Q5%
33% 39%
30% 10.0%
24% 14%
2 19% 56%  40%
T T T T T T T T 1
-2.0% 18%
-15.0%
-10.8%
-203%
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Kaynakiar: ITC, Euler Hermes, Allianz Arastirma Departmarn

U Tarkiye 2020 GSMH buyumesini hem PMI hem de kredi buyumesindeki yukari yonlu egilim de dikkate alarak bir ay once %4,1 olarak belirlemigtik.
Ancak Covid-19'un hem yurt igcinde hem yurt diginda uretim ve talepte yarattigi olumsuz etki, Turk Lirasinin hizli deger kaybi gibi etkenleri de dikkate
alarak sosyo-ekonomik aktivitelerdeki sinirlamalarin surelerini baz alarak olusturdugumuz senaryo ile beklentilerimizi asagida yonlu revize ettik.

U Bu dogrultuda GSMH blyumesi 2020 igin -%3,3 olarak, 2021 icin ise %+%7,6 olarak beklenmektedir. Sinirlamalarin ve yasaklarin kaldinldigi bu
donemde ikinci bir salgin dalgasinin durumunda daha kotumser senaryodaki beklentilerimiz gergeklesebilir. Hem kuresel ekonomi hem de Turkiye
icin temel ekonomik beklentilerimizi Covid-19 perspektifinden ele aldigimiz Turkge raporumuza buradan erisebilirsiniz.
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https://www.eulerhermes.com/tr_TR/ekonomik-arastirmalar/ekonomik-gorunum-raporlari/ekonomik-gorunum-covid-19-karantinadaki-ekonomiler.html

FERAGATNAME

Bu sunum/rapor Euler Hermes Risk Yénetimi ve Danismanlik Hizmetleri Limited Sirketi (“Euler Hermes Risk Yénetimi”) tarafindan bilgilendirme
amaciyla diizenlenmistir. Bu sunum/rapora yer alan konular ekonomi ve piyasa egilimleri hakkinda ybnlendirici nitelikte olmayan genel finansal
bilgi sunulmasi niteliginde bilgiler icermektedir. Burada yer alan tim bilgi, yorum ve tavsiyeler; Euler Hermes Risk Ybnetimi ve ortaklari’na ait
olup bagl birimler tarafindan yorumlanip-derlenmistir*. Bu baglamda, Euler Hermes Grup Sirketlerinin gérisleri farkli olabilir. Burada yer alan
bilgi ve yorumlarin higbiri finansal tavsiye veya danismanlik kapsaminda yorumlanamaz. Burada yer alan tim konular genel niteliktedir, mali
durumunuz ve risk tercihleriniz ile uygun olmayabilir. Bu baglamda, burada yer alan higbir bilgiye dayanarak herhangi bir ticari-finansal karar
verilmemelidir.

Bu sunum/raporda atifta bulunulan her konuda aragtirma yapmak ve degerlendirmede bulunmak tamamen okuyucunun/dinleyicinin
sorumlulugundadir. Euler Hermes Risk Ydnetimi ve ortaklari ve ayrica Euler Hermes Grubu hig bir miigterisine yasal, vergi ya da yatirim tercihi
anlaminda tavsiye vermemektedir.

Bu sunum/rapor, Euler Hermes Risk Yénetimi ve ortaklarinin mlilkiyetinde olup, igerigi tamamen veya kismen kullanilamaz, kopyalanamaz veya
cogdaltilamaz.

Eger bu rapor dogrudan Euler Hermes mdusterileri ve/veya aracilariyla paylasiimig ise sadece ayni Grup blinyesindeki kisi ve kurumlarla
paylasilabilir.

* Raporda yer alan gérseller ve verilerin bir kismi Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, TBB Risk Merkezi ve Tiirkiye Istatistik Kurumu kaynaklarindan derlenmis olup
yorum ve degerlendirmeler Euler Hermes Risk Ydénetimi tarafindan yapiimistir.
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DISCLAIMER

This presentation/report was prepared by Euler Hermes Risk Yénetimi ve Danismanlik Hizmetleri Limited Sirketi (“Euler Hermes Risk
Management’) for informative purposes. The topics contained herein include general financial information with non-directive statements
regarding the economy and markets. All information, comments and recommendations are belong to Euler Hermes Risk Management and
its shareholders and collected and interpreted by Euler Hermes Risk Management units*. In this context, Euler Hermes Group Companies’
views may be different. None of the information, forward-looking statements and/or comments may be interpreted as financial
recommendation and/or consulting/advisory. All the content herein are of general context and might not be suitable for your financial
situation and risk preferences. In this respect, no commercial and/or financial decision should be made on the basis of any information
contained herein.

It is under the responsibility of the reader/listener to make research and assesment for every information provided/referenced in this
presentation/report. Euler Hermes Risk Management and its shareholders and Euler Hermes Group do not give any advice or
recommendation regarding legal, tax and/or investment matters.

This presentation/report is in the possession of Euler Hermes Risk Management and its shareholders and may not be partially or wholly
used, copied or distributed.

If this report is directly shared with Euler Hermes clients by Euler Hermes Risk Management and its shareholders, it can only be shared
within the Group companies of the same client and shall not be used, copied or distributed to other corporate or individual third parties.

* Some of the graphics and data provided herewith are derived from Central Bank of Turkey, TBA Risk Center and Turkish Statistical Institute whilst comments and
statements are owned by Euler Hermes Risk Management.



