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Gecen Hafta

Gegen hafta belli basl llkelerde asilama faaliyetleri baslarken, kiiresel
oOlgekte riskli varliklar ABD Merkez Bankasi’'nin (Fed) destekleyici duru-
sunu stirdlirecegi yontindeki sozlii yonlendirmesini glglendirmesiyle
iyimser bir seyir izledi. ABD’deki mali destek paketi ve Brexit miizakere-
lerinde nihai ¢éziimler saglanmasa da ilerlemeler kaydedilmesi olumlu
havayi destekledi.

Fed beklentiler dahilinde politika faizini %0,00-%0,25 olarak sabit tutar-
ken, destekleyici durusun uzun siire korunacagi yoniindeki sozlii yon-
lendirmesini bir miktar daha gigclendirdi. Menkul kiymet alimlarini tam
istihdam ve enflasyon hedeflerine ulasma konusunda kayda deger iler-
leme saglanana kadar stirdirecegini ifade eden Fed, kisa vadelilerden
ziyade daha uzun vadelilere yonelebilecegi yoniindeki beklentileri ise
kargilamadi. Fed Uyeleri ekonomik gériinime ve enflasyona iliskin bek-
lentilerini hafif yukari ydnde giincellediler. Ote yandan Fed Baskani
Jerome Powell son aylardaki ivme kaybina dikkat ¢ekerek temkinli duru-

su korudu.

ABD’de Segiciler Kurulu Demokrat Aday Joe Biden’in segildigini teyit
ederken, Kongre’de 900 milyar dolar seviyelerindeki mali destek paketi
konusunda nihai anlagsmaya dogru bir takim ilerlemeler kaydedildi. ABD
Senatosu Cogunluk Lideri Cumhuriyetgi Mitch McConnell destek paketi
Gzerinde anlagma saglandigini agiklarken, oylamanin hafta basinda ya-
pilmasi bekleniyor.

Benzer sekilde AB ve ingiltere arasindaki Brexit miizakerelerinde ¢dziile-

Doviz Kurlarinda Haftalik Performanslar

GBP/USD I .2%
Euro/Dolar I 12%
JP Morgan GOE Para Birimleri I 09%
Dolar/Brezilya Reali I 0.7%
Dolar/Rus Rublesi I 04%
USD/IpY -0.7% .
Dolar/Meksika Pesosu -1.0% I
Dolar Endeksi -1.1%
Dolar/TL -3.0% I

Dolar/Giiney Afrika Randi 39% I
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meyen konular olsa da taraflar yil bitmeden anlasma saglanabilecegi
konusunda iyimserligini koruyor. Hafta sonu yapilan gorismelerde de
¢6zim bulunamazken, AB Parlamentosu’nun anlagma i¢in 6ngordigi
20 Aralik da kagirildi.

ABD Gida ve ilag idaresi (FDA) Moderna’nin gelistirdigi asiy1 da onay-
larken, ingiltere’nin ardindan ABD’de de asilama faaliyetleri basladi.
Ancak ulkelerden gelen yiiksek vaka sayilari nedeniyle kisitlama ted-

birlerinin de artirilmasi yoniinde kararlar aliniyor.

Hafta icinde agiklanan makroekonomik veriler genel olarak beklenti-
lerin Gizerinde gelirken, son ¢eyrekteki zayif enflasyon dinamiklerine
ragmen ekonomik aktivitedeki ivme kaybinin endise edildigi kadar
sert olmayabilecegine isaret etti. Japon Merkez Bankasi (BoJ) varlik
alim programinin siiresini uzatarak risk istahindaki iyimserligi destek-
lerken, ingiltere Merkez Bankasi (BoE) ise para politikasi durusunda

degisiklige gitmedi.

Bu dinamiklerle gegen hafta hisse senetlerinde genele yayilan yikse-
lisler yasanirken, glivenli limanlara olan talep zayifladi. Gelismekte
olan ekonomilerde yikselisler hizlanirken, dolar aleyhine agilan spe-
kiilatif pozisyonlarda bir miktar azalig yasandi. Dolar genel olarak
deger kaybederken, emtia fiyatlarinda yiikselisler yasandi.

Yurticinde jeopolitik gelismelerin yol agtigi dalgalanma kisa sireli

kalirken, Tirk finansal varliklar gegen haftayi pozitif bir seyir ile ta-
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Haftalik Gindem

mamladi. TCMB’nin 2021 yili Para ve Kur Politikasi metni ve Bagkan
Naci Agbal’in sunumunda verdigi mesajlar dniimizdeki donemde siki

para politikasinin devamini teyit ederek piyasalarda olumlu karsilandi.

ABD Rusya'dan S-400 sistemlerinin alimi nedeniyle Turkiye'ye bazi
yaptirimlar uygulama karari aldi. ABD Hazine Bakanligi'nin agikladigi ve
Savunma Sanayi Baskani ismail Demir ile birlikte G yetkilinin daha
adinin oldugu yaptirnmlar iginde Savunma Sanayi Baskanligi’nin (SSB)
ABD'den ihracat lisansi ve ABD'li ve uluslararasi finans kuruluslarindan

kredi alamayacak olmasi 6ne gikiyor.

TCMB 2021 yih Para ve Kur Politikasi metnini yayinlarken, TCMB Baska-
ni Naci Agbal 6niimiizdeki donem stratejilerine yonelik bir sunum ger-
ceklestirdi. Baskan Agbal fiyat istikrarinin 6nemine iliskin degerlendir-
meler yaparken, fiyat istikrarina, arag bagimsizligina, siki durusun uzun
suire korunacagina, seffafligin ve hesap verilebilirligin artirilacagina
yonelik vurgular yapti. Para politikasinda siki durusun kararhhkla stirdi-
rilecegini sdyleyen TCMB Baskani Agbal, haftalik repo disindaki aragla-
rin temel para politikasi araci olarak kullanilmayacagini belirtti. Ayrica
para politikasinin etkinligi ve finansal istikrar agisindan TCMB déviz
rezervlerinin glglendirilmesinin amaglanacagini ve buna yonelik aragla-
rin seffaf bir sekilde, belirli bir plan dahilinde, uygun kosullarda kullani-
lacagina dikkat ¢ekti. Bununla birlikte, strateji metninde TL ve doéviz
likidite gelismelerine iliskin detayh bilgiler paylasildi. Buna gore 14
Aralik itibariyla sistemin fonlama ihtiyaci 567 milyar TL iken bunun 352
milyar TL'lik kisminin swap islemleri ile saglandigi belirtildi. Bu kapsam-
da TCMB'nin bankalarla 36,1 milyar dolar déviz karsihgi, 7,6 milyar
dolar karsihgi altin karsihgi swap islem hacmi bulunuyor. Ayrica 2021
yilinda TCMB’nin menkul kiymet alimlarina devam edilmeyecegi ifade
edildi.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu makroihtiyati araglarla
kredi kosullarinda sikilagsmaya gitti. Kararla, finansal istikrarin saglan-
masi ve cari agigin azaltilmasina katkida bulunmak lizere; banka kartla-
ri ve kredi kartlarinda taksitlendirme sirelerini kuyumla ilgili harcama-
larda 8 aydan 6 aya, fiyati 3 bin 500 TL’ye kadar olan televizyon alimlari
harig elektronik esya alimlarinda 6 aydan 4 aya, mobilya ve elektrikli
esya alimlarinda 18 aydan 12 aya indirdi. Ayrica kredi vade sinirlarini;
nihai fatura degeri 300 bin TL'nin tizerinde olan tasit alimlari igin kul-
landirilan kredilerde 48 aydan 36 aya, nihai fatura degeri 750 bin TL’nin
Gzerinde olan tasit alimlari igin kullandirilan kredilerde 48 aydan 24

aya, tasit teminath kredilerde 48 aydan 36 aya diistirdi.

Hazine’nin Subat ve Nisan’da itfa olacak Ug tahvil igin yaptigi degisim
ihalelerine 11,7 milyar TL tutarinda talep geldigi ve 2028 ve 2030 vadeli

tahviller verilerek bunun 7,7 milyar TL’sinin karsilandigi agiklandi.

Haftalik yayinlanan veriler 11 Aralik haftasinda yabancilarin Tiirk fi-
nansal varliklara ilgisinin strd(glini gosterirken, verilerin detaylari
ise yurtici yerlesiklerin dovize olan talebinin yavasladigini teyit etti.
S6z konusu donemde TCMB net rezervleri yatay kalsa da gegtigimiz
haftadaki glinlUk veriler rezervlerde bir miktar artis kaydedildigini

gosteriyor.

Ekim ayi sanayi Uretimi ile perakende satis ve ciro verileri ekonominin
son geyrege glicll bagladigina isaret ettiler. Kasim’da harcamalardaki
artisin vergi gelirlerinde artisa kiyasla yavas kalmasiyla bitce gegen

yilin ayni donemine gore daha iyi performans ortaya koydu.

Bu haber akisi altinda Borsa istanbul’da endeksler TL bazinda %3’e
yaklasan yiikselisle haftayi tamamlarken, MSCI Tirkiye endeksinde
haftalik kazang %5,6 olarak gergeklesti. TL, dolar karsisinda %3,0,

euro karsisinda %1,8 deger kazanirken, ulke risk primi ve uzun vadeli

BtﬂviHéfEailedi.

Yeni haftada kiiresel glindemin 6n sirasinda ABD’deki mali destek
paketi oylamasi ve Brexit goriismelerinin yaninda salginin seyrine
yonelik gelismeler olacak. Her ne kadar asilama faaliyetleri baslasa da
COVID-19’un mutasyona ugrayarak daha hizli yayilmaya basladigi
haberleri kisa vadede risk istahi agisindan 6nemli olacak. Bu nedenle
AB liderleri olaganiistii toplanti yapma karari alirken, ingiltere ile

sinirlar kapatildi.

Makroekonomik veri glindeminde ABD 2020 iglinci ¢eyrek nihai
buylime rakami, Aralik ayi ABD ve Euro Bolgesi tiiketici gliven en-
deksleri ile Kasim ayi ABD dayanikl mal siparisleri ve bireysel tiiketim

harcamalari fiyat endeksi (PCE) sonuglari bulunuyor.

Yurtiginde jeopolitik gelismelere ek olarak glindemde TCMB’nin 24
Aralik’taki Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisi yer alacak. TCMB’nin
politika faizinde 150 baz puan civarinda bir artirrma gitmesi bekleni-
yor. Makroekonomik veri akigsinda ise Aralik ay1 kapasite kullanim

orani ile gliven endeksleri izlenecek.

Yeni haftada salginin seyri ile ilgili haber akisi 6nemini koruyacakken,
ekonomik tahribati sinirlamaya déniik atilacak olasi ekonomi politika-
st adimlari ve jeopolitik gelismeler dnemli olacak. Orta vadede kiire-
sel toparlanmanin seyri ve asi gelistirme calismalarinin 6nemli olaca-
gini diistintiyoruz. Turk finansal varliklarin goreli performansi agisin-
dan ise kisa vadede jeopolitik gelismelerin etkisi azalirken, ekonomi
politikasi kararlarinin ve makro-finansal risklerin belirleyici olmayi

surdlrecegini degerlendiriyoruz.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme D6nem Beklenti Onceki
21 Ara  Tdarkiye Tiketici Gliven Endeksi Arahk 80.1
22 Ara  ABD GSYH Biyumesi (ceyreksel degisim) 3G20 33.1% -31.4%
23 Ara  ABD Yeni Konut Satislari (ayhk degisim) Kasim -0.9% -0.3%
24 Ara  Tirkiye TCMB Faiz Karari Aralik 16.50% 15.00%
25 Ara  Tirkiye imalat Sanayi KKO Aralik 75.8%




MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)
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Gegen hafta hisse senetlerinde genele yayilan yikselisler 1%

gozlendi. Gelismekte olan ekonomilerde hisse senetlerinde
yukselis %0,9’da kalirken, diinya genelinde hisse senetleri

%1,7 artti. MSCI Tirkiye’de yikselis ise %5,6’y1 buldu. 8
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145 Dolar vs TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler (31 Aralik 2019=100)

@ Gelismekte Olan Ekonomiler  emsmmm Dolar/TL

Dolar gegen hafta hem gelismis diger ekonomilerin hem de
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri karsisinda
deger kaybetti. Dolar endeksi %1,1 gerilerken, gelismekte
olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,9 deger
kazandi. TL'de degerlenme %3’ buldu.
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Yurtici ve Yurtdigi Faizler
18 Ara Haftalik Degisim Ay Basindan Bu Yana Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan
2 Yillik 14.69 0 89 291
Guvenli liman arayisinin zayiflamasiyla gelismis Glke tahvil |5 Yilik 13.14 -53 47 157
faizleri yukselirken, Turkiye’nin tahvil faizlerinde disusler 10 illik 12.89 39 60 68
. X Lo . . . . . L _ |TLRef 15.20 -73 -67 384
gozlendi. Doviz cinsi tahvil faizleri ve Ulke risk primindeki TCMB Agiriki Ortalama 15.00 0 1 357
diisuslere ek olarak TL cinsi uzun vadeli faizler haftahk
bazda geriledi. usD
5 Yillik 4.68 -52 -56 -67
10 Yilk 5.70 -44 -45 -52
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 321 -56 -61 38
Kiiresel Faizler
ABD-2 Yillik 0.12 0 -2 -144
ABD-10 Yillik 0.95 6 11 -96
Almanya-2 Yillik -0.71 6 3 -12
Almanya-10 Yillik -0.57 7 0 -38
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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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