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e Gecen hafta asi gelistirme calismalari konusundaki olumlu haberlere
ek olarak bazi ekonomilerde COVID-19 vaka sayilarinin hiz kesmesi ve
ABD'de secim stireci konusunda belirsizliklerin azalmasiyla risk istahi
iyimser bir seyir izledi.

e  Pfizer/BioNTech ve Moderna’nin ardindan gegen hafta Oxford/
Astrazeneca tarafindan gelistirilen asinin COVID-19'a karsi %90 ora-
ninda etkili oldugu aciklanirken, Avrupa’da kisitlama tedbirlerinin de
etkisiyle yeni vaka sayilarinda artislar hiz kesmeye basladi.

e ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) son toplantisina ait tutanaklar ilave
parasal destek gelme ihtimalini gli¢lendirirken, Avrupa Merkez Ban-
kasi'nin (ECB) toplanti tutanaklari Aralik toplantisinda varlik alimlarin-
da ayarlamaya gidilecegi mesajini teyit etti.

e ABD secim tartismalari azalarak da olsa devam ederken, yeni secilen
baskan Joe Biden'in ekibi sekilleniyor. Bu kapsamda Hazine Bakani
icin Fed eski Baskani Janet Yellen'in, disisleri bakani olarak Antony
Blinken'in isimleri 6ne ¢ikiyor.

e  Hafta genelinde agiklanan énci veriler Kasim’da Euro Bolgesi hizmet
sektoriinde daralma isareti verdi. Diger ekonomilerden gelen veriler
ise simdilik ivme kaybinin sinirli kaldigini ortaya koydu.

Daviz Kurlarinda Haftalik Performanslar

Dolar/TL I .6%
Euro/Dolar I 0.9%
GBP/USD I 0.2%
UsD/IpY I 02%
JP Morgan GOE Para Birimleri [ 0.0%
Dolar/Rus Rublesi -0.3% [
Dolar/Meksika Pesosu -0.4% [N
Dolar Endeksi -0.7%

Dolar/Brezilya Reali 0.7% I

Dolar/Giiney Afrika Randi~ -1.0% |

Stikran Gindi tatili nedeniyle gorece kisa olan haftada hisse senetle-
rinde ytiikselisler kaydedildi. Dolar gelismis diger ekonomilerin para
birimleri karsisinda deger kaybederken, gelismekte olan ekonomile-
rin para birimlerinin ortalamasinda yatay bir kapanis s6z konusu
oldu. Dolar disindaki diger glivenli limanlara olan talep karisik sey-
retti. Gelismis Ulke tahvil faizleri yatay kalirken, altin fiyatlari asi ha-
berleriyle hizli geriledi. Ham petrol fiyatlari ise toparlanma beklenti-
leriyle hizli yikseldi.

Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun ve TCMB'nin aldigi
kararlarin 6n planda oldugu yurticinde Turk finansal varliklarda bir
miktar kar realizasyonlari yasandi. Gectigimiz hafta ayrica Hazine
hem yurticinde hem de yurtdisinda uzun vadeli bor¢lanmalar ger-
ceklestirdi.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu salgin déneminde ban-
kalarin ellerindeki kaynaklari etkin bir sekilde kullanmalarini sagla-
mak Uizere uygulamaya konan Aktif Rasyosu (AR) diizenlemesinin
normallesme adimlari kapsaminda yil sonunda sonlandirilacagini
duyurdu.

TCMB ise fiyat istikrari temel amaci dogrultusunda parasal aktarim
mekanizmasinin etkinligini artirmak icin zorunlu karsilik (ZK) diizen-
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Haftalik Gindem

lemesinde degisiklige gitti. Bu degisikliklerle TCMB reel kredi biyd-
mesine dayali ve sektorel kredilere gore farklilasan sistemi sonlandira-
rak sadelesmeye gitti. Yeni durumda bankalarin kisa vadeli yukimli-
IUkleri icin ZK oranlarini ylkseltirken, tim TL ZK icin 6denecek nemayi
%12, dolar cinsinden yukiumlalUkler icin ZK'lara karsilik alinan
%1,25'lik komisyonun %0,0 olarak belirlenmesine karar verdi. Bu de-
gisikliklerle, rezerv opsiyon kullanim oranlarinin ayni seviyede kalmasi
halinde, sistemin ZK tesislerinin yaklasik 12,3 milyar TL ve 5,7 milyar
dolar karsiligi déviz ve altin cinsinden artmasi beklendigini séyledi.

Hazine 2 yili askin bir siire sonra ilk kez 10 yil vadeli TL cinsi sabit faizli
tahvil ihrag ederken, degisken faizli 7 yillik tahvil ihraciyla birlikte top-
lamda 5,7 milyar TL bor¢clandi. Ote yandan Hazine, beklenmedik bir
sekilde 2031 vadeli ve 2,25 milyar dolar dolar eurobond ihracina ¢I-
karken, ihalede faiz %5,95 olarak gerceklesti.

Gecen hafta sistemin fonlama ihtiyaci 30,3 milyar TL artarak 227,4
milyar TL'ye ¢ikarken, TCMB'nin acik piyasa islemleriyle yaptigi fonla-
manin ortalama faizi 3 baz puan artisla %14,99'a yikseldi.

Haftalik frekansta agiklanan rakamlar 20 Kasim haftasinda yabancila-
rin Tirk finansal varliklara ilgisinin stirdigUnu teyit etti. Ancak ayni
donemde yurtici yerlesiklerin doviz talebi stirdli ve doviz tevdiat he-
saplarinda yeni bir rekor seviye gorilda.

Hafta genelinde Borsa istanbul’da TL bazinda yataya yakin kapanislar
olsa da MSCI Tirkiye endeksi %3,5 gerileyerek negatif ayristi. TL, dolar
karsisinda %2,6, euro karsisinda %3,5 deger kaybetti. TL cinsi tahvil
faizleri hemen her vadede yukseldi.

Bu Hafta

Yeni haftanin kiiresel glindemi bir miktar yogun olacak. Bu sabah
Cin’den gelen satin alma yoneticileri endeksi (PMI) verileri Kasim'da
beklentilerin izerinde gelerek ekonomik aktivitede hizlanmaya
isaret etti. Benzer sekilde Japonya’da Ekim ayi sanayi Uretimi ve
perakende satislar gliclii artiglar kaydetti.

Haftanin ilerleyen giinlerinde salgin ve asi gelistirme ¢alismalarinin
yaninda ABD'de Fed Baskani Jerome Powell ve Hazine Bakani Ste-
ven Mnuchin’in Senato’daki ifadeleri, Avrupa tarafinda Brexit gorus-
meleri ve ECB Baskani Christine Lagarde’in konusmasi izlenecek.
Makroekonomik veri akisi acisindan Kasim ayi ABD tarim digi istih-
dam ve Euro Bolgesi enflasyonu ile pek cok ekonomide PMI sonug-
lar agiklanacak.

Yurticinde hafta sonundan baslayarak ekonomi yénetimi is diinyasi
temsilcileriyle gorusurken, gériismelerin yeni haftada ne gibi karar-
lar getirecegi izlenecek. Veri glindeminde 2020 Ug¢linci ¢eyrek bi-
yume verileri ile Kasim ayi enflasyon rakamlari yer alacak. 2020
Uclinci ceyrekte ekonominin yillik bazda %7,1 buyiidiguni hesap-
liyoruz. Enflasyonun ise Kasim’da aylik bazda %1,0, yillik bazda
%12,6 olarak gerceklestigini tahmin ediyoruz. Bu iki verinin diginda
Ekim ay1 dis ticaret istatistikleri ve Kasim ay1 imalat sanayi PMI verile-
ri actklanacak.

Yeni haftada hem yurticinde hem de yurtdisinda salginin seyri ile
birlikte makroekonomik veri akisi 5nemli olacak. Orta vadede diin-
yada ABD se¢im sonuclarinin diinya ekonomilerine yansimalarinin
ve asl gelistirme ¢alismalarinin dnemli olacagini diistinliyoruz. Turk
finansal varliklarin goreli performansi acisindan ise jeopolitik gelis-
melerin ve makro-finansal risklerin belirleyici olacagini degerlendiri-
yoruz.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme D6nem Beklenti Onceki
30 Kas Turkiye GSYH BlylUmesi (yillik) 3C20 4.8% -9.9%
30Kas Cin imalat PMI Kasim 51.5 51.4
1Ara Tirkiye imalat PMI Kasim 53.9
1Ara Almanya imalat PMI Kasim 57.9 57.9
1Ara ABD imalat PMI Kasim 57.9 59.3
2 Ara  Almanya Perakende Satislar (ayhk deg.) Kasim 1.0% -2.2%
3 Ara  Tirkiye TUFE (aylik deg.) Kasim 2.10% 2.13%
4 Ara  ABD Tarim digi istihdam (bin kisi) Kasim 598 906




MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)

e D (iNYya e Gelismekte Olan Ekonomiler e Tiirkiye

115

105
Gectigimiz hafta diinyada hisse senetlerinde genele
yayilan artislar gozlenirken, Tirk hisse senetlerinde satiglar 95
on plana ¢ikti. MSCI diinya endeksi %2,4 yikselirken, MSCI
gelismekte olan ekonomiler endeksinde artis %1,8 oldu. &
MSCI Turkiye'de ise %3,5 gerileme gozlendi.
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Dolar vs TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler (31 Aralik 2019=100)

e Ge lismekte Olan Ekonomiler e Dolar/TL

Dolar gectigimiz hafta gelismis diger ekonomilerin para
birimleri  karsisinda  gerilerken,  gelismekte  olan
ekonomilerin para birimlerinde ayrismalar yasandi. Dolar
endeksinin  %0,7 geriledigi haftada gelismekte olan
ekonomilerin para birimi ortalamada yatay kaldi. TL ise
dolar karsisinda %2,6 deger kaybetti.
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Yurtici ve Yurtdisi Faizler
27 Kas Haftalik Degisim Ay Bagindan Bu Yana Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2Yilhk 13.73 26 -126 195
Givenli liman arayisi  gelismis  Glke tahvillerini |5 Yk 1267 47 213 110
desteklerken, Turkiye'de tahvil faizlerinde genele yayilan 10¥illk 12.29 “ Bl 8

D g o R TLRef 15.43 46 68 407

ylkselisler gozlendi. Turkiye’nin dolar cinsi faizlerinde ve |1 AgrIK Ortalama 14.99 3 190 355
risk priminde yukselis sinirl kalirken, TL cinsi tahvillerde
kar realizasyonunu daha belirgindi. usb

5 Yillik 5.21 1 -167 -14

10 Yilik 6.11 3 -144 -12

5 Yillik USD CDS (Baz puan) 380 9 -174 98

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 0.15 -1 0 -141
ABD-10 Yillik 0.84 1 -2 -107
Almanya-2 Yillik -0.75 0 4 -16
Almanya-10 Yillik -0.59 0 4 -40
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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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