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Gecen Hafta

ABD Baskanlik secimi stirecinde iki adayin ilk kamuoyu 6niin-
deki tartismasi geride kalirken, kiiresel risk istahi artan vaka
sayllarindan ve karigsik makroekonomik veri akisindan dolayi
kirllgan bir seyir izliyor.

Donald Trump ve Joe Biden etkili bir tartisma yapamazken
secim siirecine yonelik belirsizlik strliyor. Ayrica mali destek
paketi konusunda heniiz nihai bir sonug alinamad..

ABD'de aciklanan tarim disi istihdam verileri beklentilerden
zayif bir tablo ortaya koyarken, salginin yeniden hizlanmasiy-
la ekonomik aktivitenin ivme kaybedebilecegini teyit etti.
Ozellikle haftanin son giinii gelen ABD Baskani Donald
Trump’in COVID-19 pozitif oldugu haberi salgin kaynakli en-
diseleri artirdi.

Avrupa tarafinda aciklanan veriler imalat sanayinin genel iti-
bariyla gliciinii koruduguna isaret ederken, enflasyon rakam-
lari zayif gelmeyi stirdiirdi. Bu ortamda Avrupa Merkez Ban-
kasi (ECB) Baskani Christine Lagarde enflasyonun gegcici ola-
rak hedeflenen seviyenin (izerine ¢cikmasina miisaade eden
ABD Merkez Bankasi (Fed) tarzi bir stratejinin incelemeye de-
ger olacagini séyledi.
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m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

e ABileingiltere arasindaki devam eden miizakerelerden hafta

sonu gelen haber iyimser beklentileri bir miktar destekledi.
ingiltere Bagbakani Boris Johnson ve AB Komisyonu Baskani
Ursula Von Der Leyen miizakerelere devam etme yoniinde
karar aldi. Anlasmazlik konularinda nihai bir ¢cdziim heniiz
bulunamasa da taraflarin miizakere zemininde ¢6zim arayis-
larini korumalari olumlu degerlendiriliyor.

e Budinamiklerle, gectigimiz hafta diinya genelinde hisse se-

netlerinde bir miktar toparlanma gozlense de givenli liman
arayislari sirdi. Doviz piyasalarinda ayrisan performanslar
gozlenirken, ham petrol fiyatlarinda sert satislar yasandi.

e Bu kuresel arka plan icerisinde gectigimiz hafta Turk finansal

varliklar artan jeopolitik gerilimlerle kismen negatif ayristi.
Aciklanan Yeni Ekonomi Programi’'nin (YEP) ve TL mevduat-
lara 6denen faizlerden alinan stopajlardan yapilan indirim ile
doviz ve altin alim-satimi Gzerinden alinan islem vergisinde
indirimlerin kisa vadeli etkileri sinirli kaldi.

e YEPile hiikimet 2020'de ekonominin %0,3 biyiyebilecegini

hesaplarken gelecek yil blyliimenin %5,8'e ¢ikacagini 6ngo-
riyor. 2020 icin %10,5 olarak aciklanan yil sonu enflasyonu
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Haftalik Gindem

gelecek yil %8 olarak tahmin ediliyor. 2019'da %2,9 olan blit¢e
aciginin GSYH'ye oraninin 2020 yil sonunda %4,9 olacagi bekle-
nirken, program donemi program dénemi boyunca bit¢e acigi-
nin GSYH'ye oraninin kademeli bir sekilde gerilemesi ve donem
sonunda %3,5 olmasi hedefleniyor.

Haftalik frekansta aciklanan rakamlar, rezervlerdeki erimenin 25
Eylul haftasinda siirdiglina teyit ederken, yabancilarin Turk
finansal varliklardaki satislarinin bir miktar hiz kestigini ortaya
koydu. Ote yandan ayni haftanin rakamlari bankacilik sektériin-
de blyUmenin hiz kestigine isaret ederken, kredi faizlerinde
yukselisin stirdigini gosterdi.

TCMB'nin siki likidite durusunu korumasiyla ortalama fonlama
faizi gecen hafta 44 baz puan daha yikselerek %11,32'ye cikti.
Sistemin fonlama ihtiyacinda oynaklik artarken, TCMB'nin Acik
Piyasa islemleri (APi) ile yaptigi net fonlama 257,5 milyar TL'ye
ciktl. Yeni haftada Hazine 25,0 milyar TL'si piyasaya olmak tzere
toplamda 26,7 milyar TL i¢ bor¢ geri 6demesi yapacak. Bu karsin
4 yil vadeli TLREF'e endeksli ve 5 yil vadeli sabit kupon 6demeli
tahvil ihraclari gerceklestirecek.

Hafta genelinde Borsa istanbul 100 ve 30 endeksleri sirasiyla
%1,9 ve %1,6 artisla haftay1 tamamladi. Ancak TL, dolar karsisin-
da onceki hafta kapanisina gore diger gelismekte olan ekono-
milerin aksine %1,4 deger kaybederken, euro karsisinda %2,2
geriledi. Ulke risk primi ve déviz cinsi tahvil faizleri haftayi dii-
susle kapatirken, yurtici tahvillerin getiri egrisinde kisa vadede
disls stirdl. Uzun vadede ise bir miktar yikselis yasandi.

Bu sabah ise TUIK Eyliil ayi enflasyon verilerini acikladi. TUFE

Eylll'de bir dnceki aya gore %0,97 ile %1,4 olan piyasa ortala-
ma beklentilerinin altinda artti. Yillik enflasyon ise %11,75 ile
bir 6nceki ayda hemen hemen ayni seviyede kaldi. Detaylar
hizmet enflasyonundaki yavaslamaya ragmen doéviz kuru ve
artan maliyetlerden dolayi yukari yonlii risklerin stirdigline
isaret ediyor.

Bu Hafta

Yeni haftada kiiresel glindemin 6n sirasinda ABD secim yari-
sinda baskan yardimcilarinin kamuoyu 6niindeki tartismasi
ve AB ile ingiltere arasindaki Brexit siirecine yonelik goriis-
meler 6n planda olacak. Ayrica ABD Merkez Bankasi (Fed) ve
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) baskanlari basta olmak lizere
yetkililerinin agiklamalar takip edilecek.

Makroekonomik veriler acisindan ise pek ¢ok tlkede Eylil ayi
hizmet sektori aktivite endeksleri aciklanacak. Fed'in son
toplantisina ait tutanaklarin yaninda Avustralya Merkez Ban-
kasi'nin (RBA) toplantisi ve faiz karan izlenecek.

Yurticinde veri glindemi sakinken, Hazine'nin Eylil ayi nakit
dengesi rakamlari ve borclanmalan takip edilecek.

Kisa vadede salginin yayiliminin yaninda, ABD'deki baskanlik
stireci ve makroekonomik veri akisi kiiresel risk istahinin sey-
rini belirleyebilecek. Bununla birlikte, orta vadede, kiiresel
toparlanmanin saglamligina iliskin isaretlerin 5nemli olacag:
dusindltyor. Tirk finansal varliklar tizerinde ise jeopolitik
gelismeler ve makro-finansal riskleri dengelemek tizere alina-
cak ilave tedbirler ve bu risklerin ne 6l¢lide dengelenebile-
cekleri 6nemli olacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
5 Eki Turkiye TUFE (Aylik Degisim) Eylul 1.4% 0.9%
5 Eki Tirkiye TUFE (Yillik Degisim) Eylal 12.1% 11.8%
5 Eki Turkiye Cekirdek TUFE (Yillik Degisim) Eylil 400.0%
5 Eki Turkiye UFE (Aylik Degisim) Eylul 2.4%
5 Eki Turkiye UFE (Yilhk Degisim) Eylul 11.5%
5 Eki Euro Bolgesi Markit Hizmet PMI Eylil 47.6 47.6
5 Eki Euro Bolgesi Markit Bilesik PMI Eylul 50.1 50.1
5 Eki ingiltere Markit Hizmet PMI Eylil 55.0 55.1
5 Eki ingiltere Markit Bilesik PMI Eylul 55.6 55.7
5 Eki Euro Bolgesi Perakende Satislar (Aylik Degisim) Agustos 2.4% -1.3%
5 Eki ABD Markit Bilesik PMI Eylul 54.4
5 Eki ABD Markit Hizmet PMI Eylul 54.6
5 Eki ABD ISM Hizmet Sektori Aktivite Endeksi Eylal 56.3 56.9
6 Eki Almanya Sanayi Uriinleri Siparigleri (Aylik Degisim) Agustos 2.6% 2.8%
6 Eki ABD Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) Agustos -66.2 -63.6
6 Eki ABD JOLTS istihdam Acilislari (Milyon Kisi) Agustos 6.6
7 Eki Almanya Sanayi Uretimi (Aylik Degisim) Agustos 1.5% 1.2%
7 Eki Turkiye Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL) Eylul -30.4
8 Eki Almanya Dis Ticaret Dengesi (Milyar Euro) Agustos 18.2 18.0
8 Eki ABD issizlik Basvurulari (Bin Kisi) 03-Eki 823 837
9 Eki ingiltere Sanayi Uretimi (Aylik Degisim) Agustos 2.5% 5.2%




10 MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)

e Dijnya e Gelismekte Olan Ekonomiler — emmTijirkiye

e Diinya genelindeki toparlanmaya ragmen, gectigimiz hafta
Turk hisse senetleri haftayr goreceli olarak zayif tamamladi.
MSCI diinya endeksi %1,5, MSCI gelismekte olan ekonomil-
er endeksinin %2,1 yikseldigi haftada Turk hisse senetleri
dolar bazinda %0,2 geriledi.
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13 Dolar vs TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler (31 Aralik 2019=100)
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126
e Benzer sekilde, TL de diger gelismekte olan ekonomil-

erin para birimlerinin ortalamasindan daha zayif bir
performans ortaya koydu. Dolar karsisinda JP Morgan
gelismekte olan ekonomiler para birimleri endeksi 114
%0,7 toparlanirken, TL'de haftalik deger kaybi %1,4 110
olarak gergeklesti.
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Yurtici ve Yurtdigi Faizler
2Eki  Haftalik Degisim Ay Bagindan Bu Yana Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan
2Yillik 12.97 32 -24 119
o o ) 5Yillik 12.97 2 -79 140
e Tirkiye'nin Eurobond faizleri ve 5 yillik dolar CDS'in- 10 Villik 13.06 3 9 85
deki dusus diger finansal varliklardaki negative TLRef 12.03 55 226 66
ayrismaya ragmen gecen hafta da siirdi. Ote yandan, TCMB Agirlikh Ortalama - 11.32 44 1w 1
gecen hafta TL cinsi 2 yillik tahvilin faizinde gerileme USD
sirse de wuzun vadelilerde bir miktar yukselis 5Yillk 6.38 -15 -1 103
kaydedildi. 10 Villik 7.15 -1 7 CE]
5Yillik USD CDS (Baz puan) 516 -24 -7 234
Kiiresel Faizler
ABD-2 Yillik 0.13 0 0 -143
ABD-10 Yillik 0.69 3 0 -122
Almanya-2 Yillik -0.71 0 -5 -11
Almanya-10 Yillik -0.54 -1 -14 -35
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2020 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatirnm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoriilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirimcilarin menfaatlerine ters dusebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayahdir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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