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Geride kalan haftada kiiresel piyasalarda risk istahi kirllgan bir seyir
izledi.

Jeopolitik gerilimlere ek olarak hafta basindaki zayif sirket bilangolari
ve COVID-19 vaka sayilarinda kiiresel 6lgekte goriilen artislarla risk
istahi kirllgan bir seyir izledi. Ancak ilerleyen giinlerde hem asilama
faaliyetlerindeki hizlanma haberleri hem de beklentilerin tGzerinde
makroekonomik veri akisi ile riskli varliklarda toparlanma kaydedildi.
Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) mesajlarinin finansal piyasa fiyatla-
malarina etkisi sinirl kald.

Diinya Saglik Orgiitii (DSO) Avrupa disinda diinyanin tim bélgelerin-
de artisa gegen vaka sayilarina dikkat cekerken, ABD yonetimi vatan-
daslarina 100'den fazla llkeye seyahat etmemelerini tavsiye etti. Bu-
nunla birlikte, Avrupa Birligi (AB) Pfizer/Biontech’ten 100 milyon doz
ilave asi temini icin anlasirken, son ginlerde asilamanin hizlanmasi
salgin ile ilgili riskleri bir miktar dengeleyen bir faktor oldu.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) beklentiler dahilinde mevcut durusunu
korurken, varlik alimlarini azaltmayi konusmak icin erken oldugunu
vurguladi. Beklentiler dahilinde ECB politika faiz oranlarini sabit tutar-
ken, Mart 2022 sonuna kadar stirecek Pandemi Acil Varlik Programini
(PEPP) 1 trilyon 850 milyar euro ve varlik alim programi (APP) kapsa-
mindaki net alim tutarini 20 milyar euro olarak korudu. Karar sonrasin-
daki basin toplantisinda ECB Baskani Christine Lagarde Euro Bélgesi
ekonomilerinin parasal ve mali destege ihtiyacinin stirdiguni ifade

Doviz Kurlarinda 16 - 23 Nisan Haftasi Performanslar

ederken, varlik alimlarinin hizini azaltmay1 konusmanin erken
oldugunu vurguladi. ECB'nin elindeki tim araglar gerekmesi ha-
linde kullanmaya hazir oldugunu hatirlatirken, 750 milyar euro
blyukligundeki AB toparlanma fonunun uygulamaya gecebilme-
siicin Uye Ulkelerin daha hizli hareket etmeleri gerektigi cagrisi
yapti. Bélge genelinde finansal kosullarin bir énceki toplantidan
bu yana cok degismedigini sdylerken, asilamadaki hizlanmaya
karsin ekonominin stirdirilebilir toparlanmadan uzak oldugunu
belirtti.

Markit dnci hesaplamalarina gére Nisan'da gelismis ekonomiler-
de ekonomik aktivite yavaslama beklentilerine karsin hizlandi.
Euro Bolgesi hizmet sektori satin alma yoneticileri endeksi (PMI)
Mart ayindaki 49,6’'dan Nisan’da 50,3’e yiikselirken, imalat sanayi
PMI ve bilesik PMI sirasiyla 62,5'ten 63,3’e ve 53,2'den 53,7'ye
cikti. Benzer sekilde ingiltere hizmet sektérii PMI 56,3'ten 60,1’e,
imalat sanayi PMI 58,9'dan 60,7'ye ve bilesik PMI 56,4'ten 60,0'a
yukseldi. Ayni dénemde ABD hizmet sektorii PMI 60,4'ten 63,1'e,
imalat sanayi PMI 59,1'den 60,6'ya ve bilesik PMI 59,7'den 62,2'ye
ulasti. Ingiltere ve ABD'de aciklanan diger aylik frekanstaki veriler
ekonomik aktivitenin ilk ceyrekte glicinii korudugunu teyit etti.

Kanada Merkez Bankasi (BoC) beklentiler dahilinde faizleri degis-
tirmezken, varlik alimlarini yavaslatacagini agikladi. Piyasa ortala-
ma beklentileri dahilinde BoC %0,50 olan politika faizini degistir-
medi. Ancak haftalik varlik alim programini 26 Nisan’dan itibaren
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Haftalik Gindem

4 milyar Kanada dolarindan 3 milyar Kanada dolarina azaltacak ve
ekonominin durumuna gore her hafta toplam varlik alim miktari g6z-
den gecirilecek. BoC kararinda kiiresel ekonomi ve Kanada ekonomi-
sinin gortiinimiindeki iyilesmenin etkili oldugunu ifade ederken, sal-
ginin seyrinin belirsizlikleri yiiksek tuttugunun altini ¢izdi. Ulkede
Mart ayinda tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) aylik bazda %0,6 olan
tahminlerin hafif altinda %0,5 artarken, yillik enflasyon Subat ayindaki
%1,1'den %2,2'ye yikseldi. Cekirdek enflasyon aylik bazda %0,3 sevi-
yesinde gelirken, yillik cekirdek enflasyon Subat ayindaki %1,2'den
%1,4'e ciktl.

ABD'nin inisiyatifinde diizenlenen ve 40 {ilke liderinin katildig iklim
Zirvesi'nde ABD Baskani Joe Biden iklim degisikligi ile miicadele ko-
nusunda Ulkelere beraber hareket etme ¢agrisi yaparken, tlkeler sera
gazi emisyonu azaltiminda hedeflerini artirdiklarini agikladi. Zirvede
IMF Baskani Kristalina Georgieva, sinirda karbon vergileri yerine, dii-
zenli olarak ylikselen ve uluslararasi taban fiyati belirlenmis bir kar-
bon fiyatinin gerekliligine isaret etti. Bununla birlikte, AB Komisyonu,
iklimle ilgili hedeflerini yasal olarak da baglayici kilacak olan Avrupa
iklim Yasasi'nda anlasti. Komisyon Baskani Ursula von der Leyen, Av-
rupa Yesil Mutabakati'nin nemli bir parcasi olan Avrupa iklim Yasa-
si'nda anlagma saglanmis olmasi ile AB'nin 2050 yili itibariyla ilk iklim
noétr kita olma hedefinin yasal olarak baglayici bir taahht haline gel-
mis oldugunu sdyledi. Anlasma kapsaminda 2030 yilinda net emis-
yonlarin 1990 seviyesine gére %55 azaltilmasi, 2050 sonrasinda ise
negatif emisyonlara iliskin taahhtt dikkat ¢ekti.

Bu gelismeler ve veri akisi altinda gelismis ekonomilerin borsalarinda
dususler gozlenirken, gelismekte olan ekonomilerin borsalarinda
ayrisma yasandi. Latin Amerika ve Asya’daki yiikselislere karsin, gelis-
mekte olan Avrupa’da dususler 6ne cikti. ABD tahvil faizleri dalgali bir
seyir izlerken, dolar gelismis diger ekonomileri karsisinda geriledi.
Gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ise hisse senetlerinde
oldugu gibi ayrisan performanslar sergiledi. Dalgali bir seyir izlese de
haftay yatay tamamlayan altin fiyatlarina karsin, ham petrol ve diger
emtia fiyatlari diistsle kapandi.

Yurticinde veri akisi sakinken, jeopolitik belirsizliklere iliskin haberler-
le Tirk finansal varliklar negatif ayristi.

TCMB Baskani Sahap Kavcioglu katildigi canli televizyon programinda
rezerv yonetimi ve para politikasi durusu konusunda sorulari yanitla-
di. Baskan Kavcioglu rezerv konusu tartisilirken, islemlerin yapildig
donemdeki kosullara bakilmasi gerektigini séyledi. Bu kapsamda reel
sektor agik pozisyonunda ciddi bir azalis ve salgin kaynakli etkilerle
kiiresel lcekte portfdy cikisi yasandigini belirten Baskan Kavcioglu
dis politikadaki gelismelerin déviz kurlarindaki seyirde etkili oldugu-
nu hatirlatti. Bagskan Kavcioglu programda ayrica kripto paralar ile
ilgili altyapi calismasi yapildigini, daha genis bir diizenleme tzerinde
cahisildigini ve iki hafta icinde sonuglanacadini ifade etti.

Nisan'da tiiketici gliveni sert diistli. TUIK verilerine gére tiiketici gi-
ven endeksi Nisan'da aylik bazda %7,5 gerileyerek 80,2'ye indi. En-
deksin bilesenlerinde genele yayilan zayiflik 6ne cikarken, gelecek

doéneme iliskin degerlendirmelerdeki bozulmanin daha belirgin
oldugu gorildu.

Merkezi yénetim borg stoku Mart'ta rekor seviyeye yiikseldi. HMB
verilerine gore, Mart ayinda merkezi yonetim i¢ borg stoku aylk
bazda 28,7 milyar TL artisla 1 trilyon 111,2 milyar TL'ye, dis bor¢
stoku 61,5 milyar TL artarak 838,8 milyar TL'ye cikti. Boylece top-
lam borg stoku Mart sonu itibariyla bugtline kadarki zirve seviye
olan 1 trilyon 950,0 milyar TL'ye yukseldi. 2020 sonuna %14,1 olan
degisken faizli borcun pay1 Mart itibariyla %14,7 olurken, déviz
cinsi borcun payi %61,5'ten %62,3'e ¢ikti.

Subat'ta Turkiye'nin uluslararasi yatirim pozisyonunda iyilesme
stirdi. TCMB verilerine gére Tirkiye'nin uluslararasi varliklari bir
onceki aya kiyasla Subat'ta 91 milyon dolar gerilerken, yukimli-
Itkleri 3,1 milyar dolar azaldi. Bu sonuglarla net UYP 3,0 milyar
dolar gerileyerek 387,1 milyar dolar agiga indi.

Hazine hafta icinde diizenledigi dort geleneksel tahvil ihracinda
rekabetci olmayan teklifler dahil toplamda 14,2 milyar TL borglan-
du. iki yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvilin ihalesinde bilesik faiz
%17,98 olurken, dért yil vadeli TUFE'ye endeksli tahvilin ihalesin-
de reel faiz %2,88 oldu. Dort yil vadeli sabit kuponlu tahvilin ihale-
sinde faiz %18,62 olurken, alti yil vadeli degisken tahvilin ihracin-
daki faiz %15,10 seviyesinde gerceklesti. TUFE'ye endeksli ve d6-
nemsel olarak %1,43 reel kira 6demesine sahip kira sertifikasi ihra-
cinda 1,4 milyar TL borg¢landi.

Haftalik verilere gére16 Nisan haftasinda yabancilarin Turk finan-
sal varliklara ilgisi karisik seyrederken, bankacilik sektériinde doviz
tevdiat hesaplarinda artis yasandi. Toplam yabanci net alisinin
10,9 milyon dolar oldugu haftada bankacilik sektériiniin déviz
tevdiat hesabinda yarisina yakini altin ve euro/dolar paritesindeki
hareketlerden kaynakli olmak tizere 2,8 milyar dolar artis yasandi.
Bu donemde TCMB briit rezervleri hafif toparlanirken, bankacilik
sektorl kredi ve mevduatlarinda yavaslama belirginlesti. Glinlik
verilere gore geride kalan haftada TCMB'nin net dis varliklari yata-
ya yakin kalirken, TCMB'nin piyasa ile olan swap islem hacmi 104
milyon dolar artigla 42,4 milyar dolara ¢ikti. Agik piyasa islemleri
yoluyla yapilan net fonlama ise 11,4 milyar TL azalarak 314,5 mil-
yar TL'ye indi.

Bu gelismeler 1siginda hafta genelinde Borsa istanbul 100 ve 30
endeksleri sirasiyla %4,5 ve %3,2 gerilerken, MSCI Turkiye endek-
sinde diisiis %6,7"yi buldu. Ulke risk primi ve kisa vadeli TL tahvil
faizleri hari¢ genele yayilan artislar yasandi. TL, dolar karsisinda
%4,0, euro karsisinda %4,8 deger kaybetti.

Nisan ayi reel sektor gliven endeksi ve imalat sanayi kapasite kul-
lanim orani karisik bir gériiniim ¢izdi. Mevsimsellikten arindiriimis
verilere gore, imalat sanayinde kapasite kullanim orani Mart ayina
gobre 0,6 ylizde puan artarak %76,2'ye ciktl. Ayni ddnemde reel
sektor gliven endeksi ise 2,8 puan azalarak 107,4'e indi.
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Bu Hafta

Yeni haftanin gindeminde jeopolitik gelismeler, asilama ve salginile e  Kisa vadede salgin glindemdeki yerini korurken, Fed toplantisi,

ilgili haberlere ek olarak ABD Baskani Joe Biden'in Kongre'deki konus- buylme verileri ve sirket bilangolarinin piyasa fiyatlamalarina
masl, ABD Merkez Bankasi (Fed) ve Japon Merkez Bankasi (BoJ) top- etkisinin yiiksek olacagini degerlendiriyoruz. Orta vadede COVID-
lantisi 6n sirada yer alacak. Fed ve BoJ'un toplantilarinda para politi- 19 salgininin ne dl¢lide kontrol altina alindigina yonelik gelisme-
kasi duruslarini degistirmesi beklenmese de ekonomik goriiniim ve lere ek olarak kiiresel toparlanmanin ve enflasyondaki yikselisin
finansal kosullara iliskin degerlendirmeleri 6nemli olacak. Ayrica 2021 glicti konusundaki isaretler 5nemli olabilecek. Tiirk finansal varlik-
ilk ceyrege iliskin sirket bilancolari agiklanmaya devam edecekken, larin goreli performansi agisindan kisa vadede yurtici ekonomi
ABD ve Euro Bolgesi ekonomilerinde 6ncili hesaplanan biyiime ve disi gelismelere yonelik haber akisi ve TCMB enflasyon raporu

Cin Nisan ay1 PMI verileri takip edilecek. onemli olabilecek. Orta vadede ise salginla birlikte jeopolitik ge-

lismeler ve makro-finansal risklerin belirleyici olmayi siirdirecegi-
Yurticinde politik ve jeopolitik gelismelere yonelik haber akisinin

yaninda TCMB 2021 Il. Enflasyon Raporu ve Mart dis ticaret istatistik-
leri izlenecek. TCMB'nin enflasyon tahminlerinde yapacadi glincelle-

ni disinyoruz.

me ve verecedi mesajlar dnemli olacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
26 Nis ABD Dayanikli Mal Siparisleri (aylik degisim) Mart 1.8% -1.2%
27 Nis  Japonya BolJ Faiz Orani Karari Nisan -0.10% -0.10%
28 Nis  ABD Fed Faiz Orani Karari Nisan 0.25% 0.25%
29 Nis  Turkiye Ekonomik Gliven Endeksi Nisan 98.9
30 Nis  Turkiye Turizm Gelirleri (milyar dolar) 1¢21 3.91
30 Nis  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Mart 3.30
30 Nis  Cin imalat PMI Nisan 51.2 51.9
30Nis ABD PCE Fiyat Endeksi (ayhk degisim) Mart 0.2%

Yurtici ve Yurtdisi Faizler
23 Nis Haftalik Degisim Ay Basindan Bu Yana  Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 18.09 -15 -106 313
5 Yilhk 18.80 39 -8 563
10 Yilhik 18.59 63 -27 569
TLRef 19.13 -21 14 116
TCMB Agirlikli Ortalama 19.00 0 0 197
usD

5 Yilhk 5.91 17 -77 137
10 Yillik 6.82 16 -60 124
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 422 23 -50 123
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 0.16 -1 0 4
ABD-10 Yilhk 1.57 -1 -18 66
Almanya-2 Yillik -0.69 0 0 2
Almanya-10 Yilhk -0.26 1 4 32
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130 MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)

e D{iNya e Gelismekte Olan Ekonomiler e T (irkiy

120
Hafta genelinde hisse senetlerinde kirilgan bir seyir

gozlendi. Haftaya disusle baslayan borsalarda bir
miktar toparlanma olsa da MSCI diinya endeksi %0,2 1%
dususle kapandi. MSCI gelismekte olan ekonomiler %0
endeksi %0,3 ylkselse de MSCI Tirkiye endeksinde
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Dolar gecen hafta diger gelismis ekonomilerin para
birimleri karsisinda gerilerken, gelismekte olan eko- 125
nomilerin para birimleri ayrisan performanslar sergi-
ledi. Dolar endeksinin %0,8 geriledigi gecen hafta 115
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortala-
mada yatay kald. TL ise dolar karsisinda %4,0 deger 10

kaybetti. &
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Kuresel gortintiime iliskin iyimserlik hiz keserken,
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meydana geldi. Gecen hafta Brent tipi ham petrol
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Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Arastirmalar
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MECLiSi MEBUSAN CAD. NO 81
FINDIKLI iSTANBUL 34427, TURKIYE

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34

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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