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Onceki haftada yasanan satislarin ardindan geride kalan haftada

kiiresel piyasalarda risk istahi toparlandi.

ABD’deki mali destek paketi konusunda belirsizlikler siirerken,

asilama faaliyetlerinin siirmesi ile kiiresel ekonominin toparlana-

cagl beklentileri gli¢c kazaniyor. Ayrica hafta icinde agiklanan veri-

ler diinya ekonomisinin 2021’in ilk ayinda endise edildigi kadar
sert bir yavaslamaya isaret etmeyerek toparlanma beklentilerini
destekledi.

ABD Baskani Joe Biden 1.400 dolar tutarindaki dogrudan gelir

desteginden yararlanacak kisi sayisini sinirlanabilecegini soyleye-

rek uzlasma zeminini gliclendirmeye calisirken, Senato’da pake-

tin basit ¢cogunluk ile gegcmesine imkan veren bir tasari kabul

edildi. Hazine Bakani Janet Yellen yillik geliri 60.000 dolarin altin-

da olanlarin bu gekleri alabilecegini soylerken, orta gelir grubu-
nun desteklenecegine isaret etti. Bununla birlikte, Yellen mali
destek paketi kabul edilirse ekonominin gelecek yil tam istihda-
ma ulasabilecegini sdylerken, paketin faydalarinin yol agabilece-

gi enflasyonist risklerden fazla oldugunu vurguladi.

Ulkelerde agiklanan satin alma yéneticileri endeksleri Ocak’ta
beklentilerin tGzerinde gelerek iktisadi faaliyetin endise edildigi

kadar sert bir yavaslama gostermedigine isaret etti. JP Morgan

Dviz Kurlarinin 29 Ocak-5 Suat Donemi Performanslari

kiiresel imalat sanayi PMI Aralik ayindaki 53,8’den Ocak’ta
53,5’e, hizmet sektorii PMI 51,8’den 51,6’ya geriledi. Boylece
bilesik PMI 52,7’den 52,3’e indi.

ABD’de Ocak ayi imalat sanayi ve hizmet sektoérii PMI ve ISM
endeksleri yikselislerini sirdiirse de istihdam verileri karisik
bir tablo ortaya koydu. Euro Bélgesi’nde 6ncili hesaplanan
Ocak ay1 enflasyonu tahminlerden giiclii gelirken, aktiviteye
iliskin 2020 son ¢eyrek bliyime, Ocak ayi PMI ve Aralik pera-
kende satis verileri yavaglamanin endise edildigi kadar sert

olmadigini gosterdi.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) beklendigi gibi para politikasi
durusunu degistirmezken, goriinime iliskin degerlendirmeleri-
ni asagl cekti. Bununla birlikte bankalara negatif faiz politikasi
uygulamasi icin hazirlanmalari ¢agrisi yaparken, bu ¢agrinin bir
politika yénlendirmesi olmadiginin altini gizdi. Ulkeden gelen

PMI verileri ise oldukga zayif bir tablo ortaya koydu.

Gectigimiz hafta kiiresel 6lgekte hisse senetleri dnceki hafta
kayiplarini blyik 6lglide telafi etti. Dolar gecen hafta gelismis
diger ekonomi para birimleri karsisinda toparlanirken, gelis-
mekte olan ekonomilerin para birimleri deger kazandi. Gelis-

mis ekonomilerin tahvil faizleri haftalik bazda yikselis kay-

MSCl Hisse Senedi Endekslerinde 29 Ocak-5 Subat Performanslari
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Haftalik Gindem

detti. Altin fiyatlari hafta genelinde dlsis gosterirken, ham pet-
rol fiyatlari haftayi kazangla tamamladi.

Yurtigcinde TCMB Bagkani Naci Agbal siki durusun uzun siire ko-
runacagl mesajini yinelerken, Tiirk finansal varliklardaki pozitif

seyri desteklemeyi strdarda.

Cuma giini basina bir réportaj veren TCMB Baskani Naci Agbal,
%5’lik enflasyon hedefinin ¢ok uzaginda olundugunu, bu neden-
le faiz indiriminin uzun bir siire gindeme alinmasinin mimkiin
olmadigini ve hedefe ulasiimasi beklenen 2023 yilina kadar para
politikasindaki siki ve ihtiyath durusun sirdirilecegini soyledi.
2021 sonu enflasyon tahminleri tGzerinde yukari yonli risklerin
o6nemini koruduguna dikkat ¢ceken Agbal, bu risklerin gercekles-
mesi halinde ilave sikilastirmaya gidilebilecegini yineledi. Faiz
indirim strecinin zamanlamasinin, enflasyon gerceklesmelerinin
ve orta vadeli gérinimin Enflasyon Raporu’nda éngorilen
patikayla uyumlu sekilde gergeklesmesine bagh oldugunu hatir-
latti. Ote yandan, TCMB Baskani Agbal rezerv artirma stratejisi-
nin iginde diger tlke merkez bankalariyla swap anlagmasi yapil-
masinin yer almadigini belirtti. Bunun yerine para politikasi stra-
tejisinde belirtildigi lizere, 6nceden ilan edilecek doviz alim iha-
leleriyle yapilacagini sdyledi. Ayni zamanda Baskan Agbal, son
donemde bankacilik sistemine efektif doviz girisi gbzlemlendigi-
ni belirtirken, kiiresel risk istahindaki gelismeleri yakindan takip
ettiklerini ve sartlar olusmasi halinde déviz alimlarina iliskin yol
haritasini paylasabileceklerini ifade etti. Ancak bu konuda acele-
ci olmayacaklarini ve kesinlikle dalgali déviz kuru rejimi igerisin-

de hareket edilecegini vurguladi.

Ocak ayinda enflasyon beklentilerin hafif (izerinde gelirken,
detaylar zirvenin heniliz gériilmemis olabilecegine isaret etti.
Ocak’ta tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) aylik bazda %1,7 artar-
ken, yillik enflasyon 2020 sonundaki %14,6’dan %15,0’a ¢ikti. Bu
dénemde TUIK madde sepeti ve agirliklarda Eurostat ile uyumlu
bir sekilde glincellemeler yaparken, trlinlerdeki yeniliklere uy-
gun Urin degisikliklerine gitti. Ayrica cerrahi maske gibi COVID-
19 salgini donemine 6zgl hanehalki harcamalarina dahil olan
madde cesitleri de sepete eklendi. Salgin ve kisitlama tedbirle-
rinden dolayi toplam talebe iliskin sinyaller ¢cok net degildi. Bu-
nunla birlikte, doviz kurlarindaki geri cekilmeye ragmen, yayihm
ve momentum gostergeleri genel enflasyondaki yikselisin bir
sire daha devam edebilecegine isaret ediyor. Ayrica 2020 son-
larinda yagislarin ge¢mis yillar ortalamasinin altinda kalmasi

tarimsal Giretim ve dolayisiyla gida fiyatlari Gizerinde yukari yon-

de risk olusturmayi strdiriyor. Bununla birlikte beklentinin
Gzerinde gelen enflasyon verisi fiyatlama davranislarindaki ve
beklentilerdeki iyilesmeyi sinirlayabilecek bir faktor olarak

duruyor.

Oncii veriler Ocak’ta ihracatin artisini siirdiirdiigiinii gdsterir-
ken, ithalat i¢ talepteki ivme kaybinin basladigina isaret etti.

Ocak ay1 nakit gergeklesmeleri zayif bir tablo ortaya koydu.
Gelirlerde sert daralma yasanirken, giderlerde artis faiz gider-

lerindeki hizlanmanin etkisiyle strda.

Haftalik yayinlanan veriler ise 2021 Ocak ayinin son haftasinda
yabancilarin Tiirk finansal varliklara ilgisinin bir miktar zayifla-
digini gosterirken, bankacilik sektoriinde doviz tevdiat hesap-
lari geriledi. S6z konusu donemde TCMB briit rezervleri Hazi-
ne’nin Eurobond ihracinin hesaplara gegmesiyle artarken, giin-
lUk veriler net rezervlerdeki diistisiin yavaslamis olabilecegine
isaret ediyor. TCMB’nin swap islem hacmi hafta basindaki 41,6
milyar dolardan 41,2 milyar dolara gerilerken, net dis varliklari
4 Subat itibariyla 29 Ocak’taki seviyesinin 0,2 milyar dolar Uize-
rine, 0,5 milyar dolara c¢ikti. Sistemin fonlama ihtiyaci haftanin

son glintindeki sert hareketle 14,8 milyar TL artt1.

Hafta icinde Borsa istanbul 100 ve 30 endeksleri sirasiyla %3,6
ve %2,8 oraninda yiikselirken, MSCI Tirkiye endeksinde yiikse-
lis %6,6’y1 buldu. TL, dolar karsisinda %3,6, euro karsisinda %

4,3 deger kazand:. Ulke risk primindeki iyilesme ile TL ve dolar

cinsi uzun vadeli tahvil faizleri geriledi.




Haftalik Gindem

Bu Hafta

Yeni haftanin glindemi gorece sakin olacak. Salgin ve asi tedariki
ile ilgili gelismelere ek olarak ABD’deki mali paket konusundaki
ve i¢ siyasetindeki gelismelere yonelik haberler izlenmeyi strdi-

recek.

Veri akisi agisindan ABD’de Ocak ayi enflasyonu, Euro Bélge-
si’nde Aralik ayi sanayi Gretimi ile Cin Ocak ayi enflasyon verileri
takip edilecek. ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Jerome
Powell’in Carsamba glinii ve Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Bas-
kani Christine Lagarde’in Pazartesi glinl yapacagi konusmalar

izlenecek.

Yurtiginde Kasim dénemi isgiicii, Aralik ayi ddemeler dengesi ve
sanayi Uretimi verileri agiklanacak. Kasim déneminde isgiict

piyasasinda bozulmanin bagladigini tahmin ediyoruz. Aralik’ta

Tirkiye'nin cari agigindaki artisin hiz kestigini ve sanayi treti-

minde blyumenin yavagladigini tahmin ediyoruz.

Kisa vadede salginin seyri ve mali destek paketi gibi ekonomi
politikasi adimlari finansal piyasalar agisindan énemini koruya-
cak. Orta vadede kiiresel toparlanmanin seyri ve asilama ile
salginin ne hizda kontrol altina alinabilecegi konusundaki gelis-
melerin dnemli olacagini dislinliyoruz. Turk finansal varliklarin
goreli performansi agisindan jeopolitik gelismeler 6nemli ola-
cakken, orta vadede salgin ile birlikte makro-finansal risklerin

belirleyici olmayi stirdiirecegini degerlendiriyoruz .

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
8Sub  Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralik 0.3% 0.9%
8Sub  Euro Bolgesi ECB Baskani Lagarde'in konusmasi
10Sub  Turkiye issizlik Orani Kasim 12.7%
10Sub ABD TUFE Ocak 59.1
10Sub ABD Fed Baskani Powell'in konusmasi
12 Sub  Tirkiye Sanayi Uretimi (yillik degisim) Arahk 11.0%
12 Sub  Turkiye Odemeler Dengesi Aralik -3.70 -4.06
12 Sub ingiltere GSYH biylmesi (6nc, geyreksel) 4C20 0.5% 16.0%




MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)
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Onceki hafta sert diisen hisse senetleri gegen hafta 1o
kayiplarini biyuk 6lglide tamamladi. MSCI diinya endeksi 100
%4,2, gelismekte olan ekonomiler endeksi %4,9 artti. MSCI %
Tirkiye ise hafta genelinde %6,6 yikseldi.
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145 Dolar vs TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler (31 Aralik 2019=100)

135 @ Gelismekte Olan Ekonomiler e Dolar/TL

Dolar gegen hafta gelismis diger ekonomilerin para birimleri
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karsisinda giclenirken, gelismekte olan tlke para birimler-
ine karsi deger yitirdi. Dolar endeksinin %0,5 yikseldigi 115
gecen hafta gelismekte olan ekonomilerin para birimleri

ortalamada %0,9 deger kazandi. TL ise dolar karsisinda %3,6 105
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Yurtici ve Yurtdigi Faizler
5%ub  Haftalik Degisim Ay Basindan Bu Yana  Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan
2Yillk 4.7 8 8 -19
5 Yillik 13.27 -4 -4 10
10 Yilk 12.89 -4 -4 -1
Risk istah hafta t | ken, gelismis tlke tahvil
fl.s||§.a"|kge|g§.n ;Da oplar anir 1en gﬁfm::fe’ Ia 'VI TiRef 1716 8 18 "
aizleri yUkseldi. ABD ve Almanya 10 yillik tahvil faizleri TCMB AgrIKi Ortalama 17.00 0 0 3

haftayi 8 baz puan ylkselisle tamamladi. Turkiye’nin uzun
vadeli TL ve dolar cinsi tahvil faizleri ise llke risk primindeki |ysp

iyilesme ile geriledi. 5Yillk 431 -16 -16 -3
10 Villik 5.53 -16 -16 -4
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 284 -23 -23 -15

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 0.11 -1 -1 -1
ABD-10 Yillik 117 8 8 26
Almanya-2 Yillik -0.70 3 3 1
Almanya-10 Yillik -0.44 8 8 13
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2021 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen 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 yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. 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 yatirrm 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. Yatinm 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 yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi T:+90 212 334 50 50 F: +90 212 334 52 34
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