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Gecen Hafta

®  Gegen hafta asi gelistirme ¢alismalarina yonelik iyimserligin etkisi azalir- e  ABD Gida ve ilag idaresi (FDA) Pfizer/BioNTech tarafindan gelistirilen
ken, ABD’de mali destek paketi ve Brexit konusunda énemli bir ilerleme aslyl onaylarken, ingiltere’de asi uygulanmaya basladi. Onceki hafta-
kaydedilememesinden dolayi risk istahi kirilgan bir seyir izledi. nin aksine son giinlerde belli basli ekonomilerde artan COVID-19 vaka

. . . sayilari nedeniyle llkelerde kisitlama tedbirlerinin yeniden artmasi
e  ABD’de hiikiimetin kapanmasinin éniine gegecek tasari ve savunma o
. . . L yoniinde haberler gelmeye baslad.
bltcesi Senato’da onaylansa da Hazine Bakani Steven Mnuchin’in 916

milyar dolar bliyuklugtindeki mali destek paketi teklifinde anlasma sag- e Az sayidaki makroekonomik verinin piyasa fiyatlamalarina etkisi sinirli
lanamadi. Bagskan Donald Trump ise savunma bitgesinin kazananinin kalirken, hisse senetlerinde ayrisan bir tablo ortaya ¢ikti. Gelismis
Cin oldugunu, bu nedenle veto edecegini agiklad. ekonomilerde satiglar 6n plana gikarken, gelismekte olan ekonomile-

. o . rin hisse senetleri haftayi kazangla tamamladi. Dolar aleyhine agilan

e  AB Liderler Zirvesi’'nde Toparlanma Fonu (Recovery Fund) ve biitge . . . L . .

y o L . pozisyonlar artarken, hisse senetlerinde oldugu gibi para birimlerinde

konusunda uzlasma saglanirken, Ingiltere ile ylratilen mizakerelerde . o N .
o o o de ayrisma gozlendi. Risk istahinin zayiflamasiyla gelismis tlke tahvil

taraflar arasindaki goris ayriliklari giderilememisti. Bu durum gegen o L o .
T ) . . faizleri geriledi. Emtia fiyatlarinda yiikselis yavaslayarak da olsa siir-

hafta anlagmasiz Brexit ihtimalini ciddi 6lgtide artirdigi seklinde deger-

lendirilmisti. Ote yandan, hafta sonu iki taraf miizakerelere yeniden dd.
baslama karari alirken, anlagmazligin tek bir maddeye indigi haberleri e Yurtiginde jeopolitik gelismeler 6n planda olurken, Tirk finansal var-
one cikiyor. liklarda karisik bir performans gozlendi.

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Pandemi Acil Varlik Alim Programi’ni e  AB Liderler Zirvesi’nde Turkiye’ye yonelik genis yaptirimlar iceren bir
(PEPP) 500 milyar euro artirarak 1,85 trilyon euroya yikseltirken, varhk karar ¢ikmazken, ABD’de S-400 alimindan dolayi Tiirkiye’ye yaptirim
alimlarini 9 ay uzatarak Mart 2022’ye kadar siirdirme karari kald. Va- uygulanmasini dngdren Savunma Biitgesi’nin onaylanmasi yurtigi
desi gelen tahvillere yeniden yatirim yapma planlarini bir yil uzatarak finansal varliklarda dalgalanmaya yol agti.

2023 sonuna kadar strdiirmeye karar verdi. Ayrica 2021 Haziran, Eylil
. . L . L . e  Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan’in Cuma glnki agiklamalari
ve Aralik aylarinda olmak tzere {g yeni (¢ yil vadeli hedefe yonelik refi-
. . o . llkeler arasinda iletisim kanallarinin agik olduguna isaret ederken,
nansman ihalesi agmayi kararlastirdi. Bununla birlikte ECB orta vadeli
. . . . L satis baskisina yol acan kaygilari hafifletti. Cumhurbaskani Erdogan,
tahminlerinde birtakim gilincellemelere gitti.

Doviz Kurlarinda Haftalik Performanslar MSCI Hisse Senedi Endekslerinde Haftalik Performanslar
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Haftalik Gindem

yaptirim uygulamanin iki tarafa da zarar verecegini belirtirken, Turki-
ye’nin higbir zaman iligkilerin 6ziine zarar verecek adimlar atmadigini

ve sorunlarin diyalog yoluyla ¢oziilmesi gerektigini sdyledi.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu salgin nedeniyle aldigi yil
sonuna kadar gegerli kolaylastirici uygulamalari 30 Haziran 2021 tarihi-
ne kadar uzatti. Buna gore, gecikmeye giren kredilerin takip hesaplara
aktarilma siiresi uzatilmig olarak kalacakken, bankalar kart borglarini
oteledikleri slire boyunca 6demesiz donem tanimlayabilme uygulama-
sini stirdirebilecekler. Yeniden yapilandiriimis kredilerde bir yillik izle-
me siresi icerisinde anapara ve/veya faiz 6demesi 30 glinden fazla
geciken ya da bu sire iginde bir kez daha yeniden yapilandirmaya tabi
tutulan kredilerin Ugiincii Grup'ta siniflandirilma sart1 30 Haziran
2021’e kadar uygulanabilecek. Kurul ayrica 100 bin dolar ve tzerindeki
doviz ve 100 gram ve Uzerindeki altin alim islemlerindeki bir giin valor-

|0 islem gergeklestirilmesi uygulamasini sonlandirdi.

Haftalik yayinlanan veriler ise 4 Aralik haftasinda yabancilarin Tiirk
finansal varliklara ilgisinin stirdiglinG ve verilerin detaylari yurtici yerle-
siklerin dovize olan talebinin yavasladigini teyit etti. S6z konusu do6-
nemde TCMB rezervleri bir miktar toparlansa da gegtigimiz haftadaki

glunliik veriler rezervlerde diistisiin surdiigline isaret ediyor.

Hazine hafta igindeki ihraglarla toplamda 7,6 milyar TL ile hedefinin
altinda borglanarak 2020 yili borglanma programini tamamladi. Yeni
haftada ise Subat ve Nisan aylarindaki borg servisinin dengeli dagiimasi
amaciyla degisim ihaleleri agacagini agikladi. Buna gore Subat ve Ni-
san’da vadesi gelecek 6 senedi geri alacak ve yerlerine TUFE’ye endeks-
li ve sabit kuponlulardan olusan 8 ve 10 yil vadeli tahviller verecek.

Hafta iginde agiklanan Eylul donemi isglicl istatistikleri ekonomik akti-
vitedeki toparlanmanin etkisiyle issizlik oraninda ihmli iyilesmeyi teyit
ederken, Ekim ay1 6demeler dengesi verileri cari agiktaki artisin hiz
kestigine isaret etti.

Bu haber akisi altinda Borsa Istanbul’da disisler kisa siireli kalirken,
endeksler %3 civarinda yikselisle haftayi tamamladi. TL, dolar ve euro
karsisinda %0,7 deger kaybetti. Ulke risk primi ve tahvil faizleri her

Bu Hafta

Yeni haftada kiiresel glindemin 6n sirasinda ABD’deki gelismeler ola-
cak. ABD Merkez Bankasi’'nin (Fed) 16 Aralik’taki toplantisinin yanin-
da mali destek paketi konusundaki gelismeler ve FDA’nin Moder-

na’nin asisina iliskin karari izlenecek. Fed’in bu toplantida varlik ahm
programinda degisiklige gitmese bile tahminlerinde ve s6zli yonlen-

dirmesinde yapacagi degisiklikler nemli olacak.

Para politikasi duruslarinda degisiklige gitmeleri beklenmese de ingil-
tere Merkez Bankasi (BoE) ve Japon Merkez Bankasi’'nin (BoJ) toplan-
tilari hafta icindeki diger 6nemli gindem maddeleri olarak yer alacak.
Makroekonomik veri akisi agisindan ise Aralik ay1 6ncl satin alma
yoneticileri endeksleri (PMI) izlenecek.

Yurtiginde jeopolitik gelismelere ek olarak glindem de yogun olacak.
TCMB 16 Aralik glinGi 2021 yili para ve kur politikasi metnini yayinla-
yacakken, rezervlere iligkin verilecek bilgiler 5nem tasiyacak. Basinda-
ki habere gore TCMB Baskani Naci Agbal Turkiye Bankalar Birligi (TBB)
iyesi ilk 10 banka disindaki bankalarin genel mudirleriyle 17 Aralik
glnu bir goriisme gergeklestirecek. Makroekonomik veriler tarafinda
bu sabah TUiK’in agikladigi Ekim ayi sanayi tiretimi beklentilerden
glcll gelirken, detaylar bazi sektorlerde ivme kaybinin baglamis oldu-
guna isaret etti. 15 Aralik glinl ise Hazine Kasim ayi biitce gercekles-

melerini agiklayacak.

Yeni haftada salginin seyri ile ilgili haber akisi 6nemini koruyacakken,
ekonomik tahribatini sinirlamaya dénik atilacak olasi ekonomi politi-
kasi adimlari ve jeopolitik gelismeler 6nemli olacak. Orta vadede
kiresel toparlanmanin seyri ve asi gelistirme ¢alismalarinin 6nemli
olacagini disliniyoruz. Turk finansal varliklarin goreli performansi
acisindan ise jeopolitik gelismelerin ve makro-finansal risklerin belir-

leyici olacagini degerlendiriyoruz.

vadede yikseldi.
Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme D6nem Beklenti Onceki
14 Ara  Turkiye Sanayi Uretimi (yillik deg.) Ekim 9.0% 8.1%
15Ara Cin Sanayi Uretimi (yillik deg.) Ekim 7.0% 6.9%
15 Ara  Tiirkiye Hazine Degisim ihaleleri
15Ara ABD Sanayi Uretimi (yillik deg.) Ekim -5.3%
16 Ara  Almanya imalat PMI Aralik 56.5 57.8
16 Ara  Turkiye TCMB 2021 Para ve Kur Politikasi Metni
16 Ara ABD Fed Faiz Karari Aralk 0.25% 0.25%
17 Ara  Euro Bolgesi TUFE (ayhk deg.) 3¢20 -0.3% 0.2%
17 Ara ingiltere BoE Faiz Karar Aralk 0.1% 0.1%
18 Ara Japonya BolJ Faiz Karan Aralik -0.1% -0.1%




MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)

e DiNya e Gelismekte Olan Ekonomiler e Tiirkiye

115

Gegen hafta hisse senetlerinde ayrisan performanslar
gozlendi. Gelismis ekonomilerde hisse senetleri zayif
kalirken, gelismekte olan ekonomilerde yikselis sirda.
MSCI diinya endeksi %0,7 gerilerken, MSCI gelismekte olan
ekonomiler endeksi %0,5 artis kaydetti. MSCI Tirkiye’de ise
%2,9 artis gozlendi.
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

145 Dolar vs TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler (31 Aralik 2019=100)

e Gelismekte Olan Ekonomiler — emmmmmDolar/TL

Dolar gegen hafta hem gelismis diger ekonomilerin hem de
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri karsisinda
deger kazandi. Dolar her iki gruba karsi da %0,3 deger ka-
zandi. TL ise dolar karsisinda %0,7 deger kaybetti.
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Yurtici ve Yurtdigi Faizler
11Ara Haftalik Degisim Ay Bagindan Bu Yana Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan
2 Yillik 14.69 93 89 291
Guvenli liman arayisinin artmasiyla gelismis Ulke tahuvil 5 ik 1367 2 100 210
10 Yillik 13.28 39 99 107
faizleri gerilerken, Tirkiye’nin tahvil faizlerinde yukselisler |tref 15.94 90 7 457
gozlendi. Doviz cinsi tahvil faizleri ve Ulke risk primindeki [TCMB Agirlikii Ortalama 15.00 1 1 357
artisa ek olarak TL cinsi faizler haftalik bazda her vadede UsD
yUkselis kaydetti. 5 Yillk 5.20 27 4 15
10 Yillik 6.14 22 -1 -8
5 Yillk USD CDS (Baz puan) 376 26 -5 94
Kiiresel Faizler
ABD-2 Yillik 0.12 -3 -3 -144
ABD-10 Yillik 0.89 -8 5 -102
Almanya-2 Yillik -0.77 -4 -3 -18
Almanya-10 Yillik -0.64 -10 -7 -45
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2020 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.
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