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Gecen Hafta

ABD’de demokratlarin yeni mali destek paketi hazirliklarina
yonelik haberler riskten kacisi bir miktar sinirlasa da kiresel
oOlcekte artan vaka sayilari ve FinCEN belgelerinden hareketle
uluslararasi bankalara yonelik yapilan suclamalarla hafta ge-
nelinde risk istahi zayif bir seyir izledi.

Hafta icinde ABD'de aciklanan az sayidaki makroekonomik
veri Ajustos ayina yonelik karisik sinyaller verdi. Ote yandan,
Avrupa’da agiklanan oncli PMI verileri 6zellikle hizmet sekto-
riinde salgin kaynakli etkilerle aktivitenin Eylil'de yeniden
zayiflamaya bagsladigina isaret etti. Bu donemde imalat sana-
yinde ise toparlanmanin stirdigi goralda.

Bu dinamiklerle, gectigimiz hafta diinya genelinde hisse se-
netlerinde sert satislar 6n plandaydi. Dolar hem gelismis hem
de gelismekte olan ekonomilerin para birimleri karsisinda
deger kazand. Dolardaki gliclenmeyle tim emtialarda sert
satislar gozlenirken, giivenli limanlara olan talep stirdu.

Bu kiiresel arka plan icerisinde gectigimiz hafta Turk finansal
varliklar ise kismen pozitif ayristi. TCMB’nin surpriz bir sekilde
faiz artinmina gitmesi, BDDK'nin swap islemlere yonelik kisit-
lamay! bir miktar daha gevsetmesi ve jeopolitik gerilimleri
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hafifletici gelismeler bu tabloda etkili oldu. Ayrica Avrupa’da
oldugu gibi Turkiye'de de imalat sanayi aktivite verilerinde
toparlanmanin Eyliil'de devam ettigi gorildd.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda, %8,25 sevi-
yesindeki haftalik repo faizini 200 baz puan artirarak %10,25
seviyesine yukseltti. Enflasyonun 6ngorilenden daha ylksek
bir seyir izledigini belirten TCMB, enflasyon beklentilerinin
kontrol altina alinmasi amaciyla Agustos ayindan itibaren
atilan sikilastirma adimlarini gliclendirmeye karar verdi. Karar
metninde enflasyondaki diisus stirecinin devamliliginin, Glke
risk priminin gerilemesi, uzun vadeli faizlerin asagi gelmesi
ve ekonomideki toparlanmanin gli¢ kazanmasi acisindan
blylk 6nem tasidigi vurgusu yapildi. Karar sonrasindaki me-
tinde ticari kredilerde goriilen yavaslama egiliminin bireysel
kredilerde de basladiginin altini ¢cizen TCMB, ertelenmis tale-
be ve salgin tedbirleri kapsaminda uygulanan likidite ve kre-
di politikalarina bagl olarak ithalatta gézlenen canlanmanin,
destekleyici politika tedbirlerinin kademeli olarak azaltilma-
siyla dengelenmesinin beklendigini ifade etti.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) yurtdisi
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Haftalik Gindem

yerlesik bankalarin TL'ye erisimini bir miktar daha kolaylastirdi.
Buna gore, bankalarin yurtdisi yerlesiklerle vadede TL satim
yonlinde gerceklestirecekleri para swapi, forward, opsiyon ve
diger tiirev islemlere iliskin olarak, her bir takvim giinu icin sag-
lanmasi gereken ve s6z konusu islem tutarlari toplaminin, ban-
kalarin en son hesaplanan yasal 6zkaynaklarina oraninin; vade-
sine 7 guin kalan islemlerde %1 yerine %2, 30 glin kalan islem-
lerde %2 yerine %5, 1 yil kalan islemler icin %10 yerine %20
olarak belirlenmesine karar verdi.

Ayrica BDDK bu sabah Aktif Rasyosu’'nda (AR) birtakim glincel-
lemelere gitti. Daha 6ncesinde AR'nin mevduat bankalari icin %
95'in, katilim bankalari i¢in %75'in altina dismemesi yoniindeki
kararini 1 Ekim’den gecerli olmak Gzere sirasiyla %90 ve %70
olarak glincelledi. Formiilde ise herhangi bir degisiklige gitmez-
ken swap islemlerine iliskin kararla birlikte AR'da yapilan ikinci
gevseme adimi sektoriin salgin 6ncesindeki diizenlemelere
yaklasmasi anlamina geliyor.

TCMB'nin siki likidite durusunu korumasiyla ortalama fonlama
faizi gecen hafta 49 baz puan daha yukselerek %10,88’e cikt1.
Sistemin fonlama ihtiyacinda oynaklik artarken, TCMB’nin Agik
Piyasa islemleri (APi) ile yaptigi net fonlama 229,2 milyar TL'ye
indi.

TCMB kararn sonrasinda kiiresel 6lcekte satislar stirse de TL'nin
toparlanmasiyla Borsa istanbul 100 ve 30 endeksleri sirasiyla
%1,1 ve %1,8 artisla haftayi tamamladi. TL, dolar karsisinda 6n-
ceki hafta kapanisina gore diger gelismekte olan ekonomiler-
den daha sinirli bir oranda %1,4 deger kaybederken, euro karsi-
sinda %0,4 deger kazanciyla haftayr tamamladi. Ulke risk primi
ve doviz cinsi tahvil faizleri haftayi yiikselisle kapatsa da yurtici

tahvillerin getiri egrisinde tim vadelerde diists dikkat cekti.

Bu Hafta

Yeni haftada kiiresel glindemin 6n sirasinda ABD Bagkani
Donald Trump ile Demokrat parti adayi Joe Biden'in Sali giin-
ki tartismasi 6n planda olacak. Avrupa tarafinda ise AB Lider-
ler Zirvesi ile ingiltere arasindaki Brexit stirecine ydnelik go-
rismeler ve Avrupa Merkez Bankasi (ECB) yetkililerinin agikla-
malari takip edilecek.

Makroekonomik veriler acisindan ise ABD'de Eyliil ayi tarim
disi istihdam ve ISM imalat sanayi aktivite endeksi, Euro Bol-
gesi Eylil ay1 6ncl enflasyon rakamlari 6nemli olacak.

Turkiye'de ise heniiz bir takvim aciklanmasa da bu hafta iceri-
sinde hiikimetin Yeni Ekonomi Programi'ni (YEP) agiklamasi
bekleniyor. TUIK bu hafta Agustos ayi dis ticaret istatistikleri-
ni yayinlayacakken, iISO/Markit imalat sanayi PMI ve ITO
enflasyonu Eylil ayi sonuclari izlenecek.

Kisa vadede salginin yayiliminin yaninda, ABD'deki baskanlik
adaylarinin tartismalari ve makroekonomik veri akisi kiiresel
risk istahinin seyrini belirleyebilecek. Bununla birlikte, orta
vadede, kiresel toparlanmanin saglamligina iliskin isaretlerin
yaninda, ABD'deki secim sirecinin ve jeopolitik gelismelerin
onemli olacagi dustiintliyor. Turk finansal varliklar Gizerinde
ise jeopolitik gelismelerin yaninda, heniz tarihi netlesmemis
olmakla birlikte, YEP kapsaminda makro-finansal riskleri den-
gelemek Gzere alinacak ilave tedbirler ve bu risklerin ne 6l¢u-
de dengelenebilecekleri 5nemli olacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
30 Eyl Cin Hizmet Sektdri PMI Eylul 55.2
30 Eyl Cin imalat Sanayi PMI Eylul 51.2 51.0
30 Eyl Cin Bilesik PMI Eylul 54.5
30 Eyl Turkiye Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) Agustos -2.7
30 Eyl Almanya issiz Sayisi (Aylik Degisim, Bin Kisi) Eylul -9.0 -9.0
30 Eyl Almanya issizlik Orani Eylul 6.4% 6.4%
30 Eyl ABD ADP istihdam Raporu (Aylik Degisim, Bin Kisi) Eylul 605.0 428.0
1 Eki Turkiye imalat Sanayi PMI Eylul 54.3
1 Eki Turkiye Ticaret Bakanhgi - Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) Eylul -6.3
1 Eki Euro Bdlgesi imalat Sanayi PMI Eylul 53.7 53.7
1 Eki Tirkiye ITO istanbul TUFE (Aylik Degisim) Eylul 0.59%
1 Eki Euro Bdlgesi issizlik Orani Agustos 8.1% 7.9%
1 Eki ABD Gekirdek PCE (Aylik Degisim) Agustos 0.3% 0.3%
1 Eki ABD ISM imalat Sanayi Aktivite Endeksi Eylul 56.2 56.0
2 Eki Euro Bdlgesi TUFE (Yillik Degisim) Eylul -0.1% -0.2%
2 Eki Euro Boélgesi Cekirdek TUFE (Yillik Degisim) Eylul 0.5% 0.4%
2 Eki ABD Tarim Digi istihdam (Aylik Degisim, Bin Kisi) Eylul 850.0 1,371.0
2 Eki ABD issizlik Orani Eylul 8.2% 8.4%




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

e Diinys e Geligmekte Olan Ekonomiler e Tiirkiye

e Diinya genelindeki satis baskisina ragmen, gectigimiz hafta
Tirk hisse senetleri haftayr pozitif tamamladi. MSCI diinya
endeksi %1,7, MSCI gelismekte olan ekonomiler endeksinin
%4,5 geriledigi haftada Tirk hisse senetleri %0,7 yukselis
ile iki hafta Ust Uste yUkselis kaydetti.
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Dolar vs TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler (31 Aralik 2019=100)
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Yurtici ve Yurtdigi Faizler
e Gecen hafta ba§|nda hizl yii kselen Eurobond faizleri 25Eyl Haftalik Degisim Ay Bagindan Bu Yana Yil Basindan Bu Yana

lik dol ki giinler bir miktar geriledi. | * PaLbuan
ve 5 yillik dolar CDS sonraki glinler bir miktar geriledi. S Villk 13.29 T P 51
Ancak yine de haftayr Onceki hafta kapanisinin 5Yillik 12.95 -66 -81 138
Uzerinde tamamladi. TL cinsi tahvil faizleri ise 10 Yillk 13.03 71 -9 82
TCMB'nin faiz artinminin olumlu yansimasiyla hem TLRef 5 1147 % 1 1
. L TCMB Agirlikli Ortalama 10.88 49 3 -55
kisa hem de uzun vadelilerde geriledi.
usb
5 Yillik 6.53 13 14 118
10 Villik 7.27 1 19 104
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 540 16 17 258
Kiiresel Faizler
ABD-2 Villik 0.13 1 0 -143
ABD-10 Villik 0.66 3 -3 -125
Almanya-2 Yillik -0.70 -1 -4 -11
Almanya-10 Yillik -0.53 -4 -13 -34
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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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