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Kiiresel piyasalarda risk istahi dnceki giinkii toparlanmanin ardindan Cuma
gliniinii zayif tamamladi. Cuma gilinkii makroekonomik veri akisi beklentilerin
Uzerinde gelse de salgin kaynakl kaygilar, hafta icinde yasanan sert hareketle-
rin etkileri ve zayif sirket bilangolari ile riskli varliklar satis baskisi altinda kaldi.
ABD’de Aralik ayi bireysel gelir ve harcamalari ile ABD Merkez Bankasi’nin (Fed)
yakindan takip ettigi enflasyon gostergesi beklentilerin Gizerinde geldi. Ayrica
Almanya ve Fransa ekonomilerinin 2020 son ¢eyrekte tahminlerden daha iyi
performans ortaya koyduklari agiklandi. Buna ragmen, kiiresel 6lgekte hisse
senetleri gerilerken, glivenli limanlarda karisik seyir hakimdi. ABD tahvil faizleri
beklentilerin tzerinde enflasyon verileri nedeniyle yiikselirken, dolar gelismis
diger ekonomilerin para birimleri karsisinda giicli seyretti. Altin ve ham petrol

fiyatlari glinU yukselisle tamamladi.

Tiirk finansal varliklar kiiresel egilimlerle uyumlu seyretti. Aralik ayi dis ticaret
verileri dengelenme isaretleri verirken, Hazine ve Maliye Bakanhg (HMB) yo-
gun olan Subat-Mart-Nisan donemi borglanma stratejisini agikladi. Cuma giind
hisse senetleri kiresel egilimlerle gerilerken, TL, dolar ve euro esit agirlikh se-
pet karsisinda %0,3 deger kazandi. Ulke risk primi ve déviz cinsi tahvil faizleri

hafif gerilerken, TL cinsi tahvil faizlerinde hareketler sinirli kaldi.

Yeni giine kiiresel piyasalar Cuma giiniindeki satiglarin ardindan hafif toparla-
narak basladi. Hafta sonu Cin’de agiklanan Ocak ayir PMI verileri zayif bir gori-
nim cizerken, finansal piyasalarda salgin ve asi tedariki kaynakli kaygilar ile
ABD’deki mali destek paketi belirsizligi risk istahini zayiflatiyor. ABD’de Cumhu-
riyetgi senatorler 600 milyar dolarlik yeni bir mali destek paketi hazirlayarak
Bagkan Joe Biden ile gériismek icin ¢agrida bulundular. Giin iginde bu konular-
daki gelismelere ek olarak pek c¢ok lilkede Ocak ayi PMI verileri takip edilecek.
Yurtiginde istanbul Ticaret Odasi’nin (iTO) Ocak ayi enflasyonu ve imalat sanayi
PMI verileri yayinlanacakken, Tirk finansal varliklarin seyrini kiiresel egilimlerin

belirleyebilecegi dustniliyor.

Cin’de Ocak ayi PMI verileri ekonomik aktivitede ivme kaybina isaret etti.
Aralik’ta 51,9 olan imalat sanayi PMI Ocak’ta 51,6 olan beklentilerin altinda ka-
larak 51,3’e inerken, ayni donemde hizmet sektori PMI 55,7’den 52,4’e dustdi.

Bdylece bilesik PMI 55,1’den 52,8’e gerileyerek yavaslama isareti verdi.
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Hisse Senetleri Seviye Gﬁjli_ik AXI'!( ut SonT? Sl
Degisim Degisim Degisim
BiST-100 1,498 2.1% 1.2% 1.5%
BiST-30 1,602 1.7% -2.5% -2.1%
XUSIN 2,509 3.3% 7.1% 72%
XBANK 1,448 2.0% -7.1% -7.0%
Seviye Gii'r.lli.ik AXlI!( Yil Song.n:.:\ Gore
Degisim Degisim Degisim
Dolar/TL 73324 -0.8% -1.3% -1.3%
Euro/TL 8.8982 -0.6% -2.0% -2.0%
Sepet Kur* 8.1153 -0.7% -1.7% -1.7%
Euro/Dolar 1.2121 0.1% -0.8% -0.8%
Dolar/JPY 104.21 0.1% 0.9% 0.9%
DXY 90.4550 -0.2% 0.6% 0.6%

* %50 Dolar/TL+ %50 Euro/TL

Bir Onceki

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri)

TR - 2 yillik tahvil (TRT131119T19) 14.73% 14.66%
TR - 10 yillik tahvil (TRT080328T15) 12.92% 13.18%
TR - Eurobond (10 Yillik) 5.79% 5.83%
ABD - 10 yillik tahvil 1.06% 1.04%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri
18 Mayis 2021 4.875% 100.75 2.31%
16 Ocak 2023 5.500% 101.63 4.62%
23 Ocak 2025 6.000% 102.38 5.33%

Gunluk Ayhk Yil Sonuna Gore

Degisim Degisim Degisim
Altin (Dolar/ons) 1840.4 0.5% -3.0% -3.0%
Reuters/Jefferies CRB* 186.3 -0.6% 5.4% 3.9%
Brent (Dolar/varil) 55.5 -0.5% 8.2% 7.2%
Dogalgaz (TL/stdm3) 2.7 0.8% -7.0% 4.9%

* Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index
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Piyasalarda Bugiin

ABD’de Aralik ayina iliskin bireysel harcama ve gelir rakamlari ile gekirdek enflasyon géstergeleri tahminlerin iizerinde geldi. Ulkede birey-
sel gelirler Aralik’ta aylk bazda %0,1 olan tahminlerin Gzerinde %0,6 artarken, harcamalar %0,4 olan beklentilerin altinda %0,2 geriledi. Bu-
nunla birlikte, Glkede gida ve enerji harig ¢ekirdek bireysel harcamalar fiyat endeksi (PCE) aylk bazda %0,1’lik tahminlerin Gzerinde %0,3 ar-

tarken, gekirdek PCE yillik enflasyonu Kasim’daki %1,4’ten %1,5’e yiikseldi.

Oncii hesaplamalara gére Almanya ve Fransa ekonomileri 2020 son geyrekte beklentilerden iyi bir performans ortaya koydu. Aimanya eko-
nomisi 2020 dordiincii geyrekte bir onceki doneme gore yatay kalacagi tahminlerine karsin %0,1 buyirken, yilhik bazda %3,9 kiiglildi. 2020
genelinde ise Alman ekonomisi %5,3 daraldi. Bununla birlikte, tilkede issiz sayisi 2021’in ilk ayinda bir 6nceki aya gore 6 bin kisi artis beklenti-
lerine karsin 41 bin kisi azalirken, issizlik orani Aralik’taki %6,1’den %6,0’a geriledi. Fransa ekonomisi 2020 dordiincii ¢eyrekte bir 6nceki done-
me goére %4,0 olan beklentilerin oldukga altinda %1,3 kugulurken, yilhk bazda %5,0 daraldi. Bu sonugla 2020 genelinde Fransa ekonomisindeki

kiicilme %8,3 olarak gergeklesti.

HMB, Subat-Mart ve Nisan donemine iliskin borglanma stratejisini yayinladi. Buna gore, Subat ayinda Hazine 45,0 milyar TL i¢ borg geri 6de-
mesine karsin 45,4 milyar TL i¢ bor¢lanmaya gidecekken, 5,4 milyar TL karsihgindaki dis borg geri 6demesine karsin dis borglanma gercgekles-
tirmeyecek. Mart ayinda ise 30,2 milyar TL i¢ borg geri 6demesi yapacak Hazine 31,2 milyar TL i¢ borglanma hedeflerken, 34,3 milyar TL karsi-
lig1 dis borg geri 6demesini igin Ocak ayindaki Eurobond ihraci ile saglanan kaynagi degerlendirmeyi planhyor. Bununla birlikte, Nisan’da 36,7

milyar TL i¢ borg, 4,9 milyar TL karsiligi dis borg geri 6demesi yapacak Hazine 43,0 milyar TL i¢ borglanmaya gitmeyi 6ngériyor.

Aralik’ta ihracat ithalattan hizli artarken, dis ticaret agigindaki genisleme hiz kesti. Kasim’da bir miktar zayif kalan ihracat Aralik’ta yillik baz-
da %16,0 artisla 17,9 milyar dolara ¢ikarken, ithalat %11,6 oraninda daha sinirli artigla 22,4 milyar dolar oldu. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis verilerde ise Aralik ayinda ihracat bir dnceki aya gore %8,3 artarken, ithalat %2,7 geriledi. Bu sonugla ihracatin ithalati karsilama
orani Aralik 2019’daki %76,7’den Aralik 2020’de %79,8’e yikselirken, dis ticaret acig yillik bazda %3,0 daralarak 4,7 milyar dolardan 4,5 mil-
yar dolara indi. Aralik’ta ihracati gelismis ekonomilerdeki talebin canliligi desteklerken, ithalat tarafinda yavaslama Aralik’ta genele yayilmis
bir tablo ortaya koydu. Aralik verileriyle birlikte, 2020’nin tamaminda ihracat yillik bazda %6,3 daralarak 169,5 milyar dolar oldu. ithalat ise
2019’a gore %4,3 artisla 219,4 milyar dolar seviyesinde gercgeklesti. Ayni donemde dis ticaret acigi %69,1 genisleyerek 29,5 milyar dolardan
49,9 milyar dolara ¢ikti. 2019 yilinda 14,7 milyar dolar fazla veren gekirdek denge 2020’de 2,4 milyar dolar agiga dondd.

Resmi Gazete’de yayinlanan Cumhurbagkanlhigi kararnamesi ile Hazine ve Maliye Bakanligi Bakan yardimcilarindan ikisi degistirildi. Buna
gore, HMB Bakan Yardimcisi Biilent Aksu gérevden alinarak yerine Sakir Ercan Gl ve HMB Bakan Yardimcisi Osman Dingbas gérevden alina-

rak yerine Cengiz Yavilioglu atandi.

Sektor, Sirket ve Glindeme iliskin Diger Haberler

Tiirkiye Bankalar Birligi temettii kisitlamasiyla ilgili olarak agiklama yayimladi. Agiklamada uluslararasi uygulamalarda oldugu gibi, ihtiyath
bir oranda yeniden kar dagitimina izin verilmesinin bankacilik sektorQ, yatirimcilar ve piyasalar agisindan olumlu olacag belirtildi. Birlik, olasi
kar dagitim taleplerinin, ihtiyathlik ilkesi ve basta sermaye yeterlilik orani olmak tzere bankalarin 6zel durumlari ¢ergevesinde 2020 yili d6-

nem net kdrindan %10'ununa kadar karsilanmasinin BDDK tarafindan uygun goraldigini belirtti.

Kentsel doniisiim konutlarina iliskin insaat taahhiit islerinde KDV %1'e diisiirlildii. Oran, tasinmaz maliklerine ait mevcut ingaat alaninin 1,5
katina kadar olan yeni ingaat alaninda yapilacak olan konutlar igin gegerli olacak. S6z konusu KDV orani daha 6nce %18'di. Cevre ve Sehircilik

Bakan Murat Kurum, kararin kentsel doniisiim siirecini hizlandiracagini belirtti.

Kiiltir Bakanhgi'ndan belgeli konaklama tesislerinin sdzlegsmeleri doviz cinsinden olabilecek. Hazine ve Maliye Bakanhig’'nin Turk Parasi Kiy-
metini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karara iliskin Teblig'de Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig'i Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige girdi.
Buna gore, "Tirkiye'de yerlesik kisilerin Kiltir ve Turizm Bakanligindan belgeli konaklama tesislerinde akdedecegi konaklama hizmet s6zles-
meleri", hizmet sdzlesmelerinde sdzlesme bedeli ve bu s6zlesmeden kaynaklanan diger yukiumlillklerin doviz cinsinden veya dévize endeksli

olarak kararlastirilamayacagi hikm diginda tutuldu.
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Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Aralik ay1 yabanci ziyaretgi sayisi 699 bin oldu. S6z konusu rakam bir dnceki yilin
Yabanci Turist Sayisi Gelisimi (milyon)

ayni donemine gore %67 disuse isaret ediyor. Ekim ayinda %59 olan yillik daral-

ma son iki ayda mutasyon endisesi ve artan vakalarla ivme kazandi. 2020 yilinin
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Kaynak: KTB, TSKB Ekonomik Aragtimalar
seviyesinde gerceklesirken, yurtdisinda ikamet eden vatandaslardan elde edilen

turizm geliri %27 azaldi ve 0,96 milyar dolar oldu.

Oyak Renault, Avrupa'daki biyiik pazarlarda olugan talep azalmasi nedeniyle Bursa fabrikasinda otomobil iiretimine 11 Subat'a kadar ara

verdi. Bu dénemde fabrikada bakim ve modernizasyon galismalari yiratilirken, motor retimi faaliyetleri devam edecek.

Yenilenebilir Enerji Kaynaklari Destekleme Mekanizmasi (YEKDEM) birim fiyatlar belirlendi. 30 Ocak Cumartesi glinii Resmi Gazete'de ya-
yimlanan Cumhurbaskanligi Karari’na gore, 1 Temmuz 2021'den 31 Aralik 2025'e kadar isletmeye girecek Yenilenebilir Enerji Kaynaklari (YEK)
belgeli Gretim tesisleri icin uygulanacak YEKDEM birim fiyati kilovatsaat basina hidroelektrik iretim tesisi icin 40 kurus, rizgar ve glines enerji-
sine dayal Uretim tesisi icin 32 kurus, jeotermal enerjisine dayali tretim tesisi icin 54 kurus ve biyokitleye dayali Gretim tesislerinde ¢op gazi
veya atik lastiklerin islenmesi sonucu ortaya ¢ikan yan Griinlerden elde edilen kaynaklar igin 32 kurus, biyometanizasyon igin 54 kurus, termal
bertaraf icin 50 kurus olarak belirlendi. YEKDEM’in uygulama siresinin 10 yil olacagi bu tesisler igin yerli katki fiyatinin kilovatsaat basina 8
kurus ve yerli katki payi uygulama suresinin ise 5 yil olmasina karar verildi. Belirlenen bu fiyatlar, 1 Ocak 2021’den itibaren baglamak ve kay-
nak bazinda olmak Uzere Uger aylik donemler halinde her yil Ocak, Nisan, Temmuz ve Ekim aylarinda belirlenen yonteme gore glincellenecek.
Ug ayda bir hesaplanacak yeni fiyatlarin eskalasyonu igin %26 oraninda Tiiketici Fiyat Endeksi, %26 oraninda Uretici Fiyat Endeksi, %24 oranin-
da ABD dolari kuru ve %24 oraninda euro kuru baz alinacak. YEKDEM fiyatlarinin glincellenmesinde kilovatsaat bagina dolar-sent olarak belir-
lenmis bir Gst sinir uygulanacak. S6z konusu Ust sinir kilovatsaat basina hidroelektrik iretim tesisleri i¢in 6,40 dolar-cent, riizgar ve glines
enerjisine dayal Gretim tesisleri i¢in 5,10 dolar-cent, jeotermal enerjisine dayali Gretim tesisleri icin 8,60 dolar-cent ve biyokitleye dayali tre-
tim tesislerinde ¢6p gazi veya atik lastiklerin islenmesi sonucu ortaya ¢ikan yan Griinlerden elde edilen kaynaklar igin 5,10 dolar-cent, biyome-

tanizasyon icin 8,60 dolar-cent, termal bertaraf igin 8,00 dolar-cent olarak belirlendi.

Dogal gaz fiyatlarinda %1 oraninda artisa gidildi. Boru Hatlari ile Petrol Tasima A.S.'nin (BOTAS) internet sitesinde, Subat ayina iliskin tarife
tablosu yayimlandi. Buna gore, BOTAS'In konut tlketicileri icin gaz dagitim sirketlerine uyguladigi satis fiyati, Ocak ayinda gegerli olan tarifeye

gore %1 artisla 1000 metrekip dogal gaz icin 1.276 lira, ticarethane, sanayi ve elektrik tiretim santralleriigin ise 1.428 lira olarak belirlendi.

2020 yilinda yatirim tegvik belgesi sayisi 10 binin lizerinde gergeklesti. Diinya Gazetesi’nin haberine gore, 2020 yilinda, 238,4 milyar liralik
yatirim 6éngéren 10.505 yatirim, tesvik belgesine baglandi. Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi, Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Middri
Dr. Mehmet Yurdal Sahin’in yaptigl degerlendirmede, 2020 yilinda dizenlenen Yatinm Tesvik Belgelerinin 10.144 adedi yerli firmalar, 361
adedi yabanci sermayeli firmalar tarafindan alindi. Yerli firmalara diizenlenen yatinnm tesvik belgelerinde 6ngériilen toplam sabit yatirim tutari
219,2 milyar TL olup, toplam igindeki paylr %92 seviyesinde. Pandemi doneminde tibbi ve cerrahi mamul sektoriinde yatirimlar %346 oraninda
artarken, kimyasal madde imalati yatirimlarinda ise %80 artis dikkat gekti. ithal ikame Uriinlerin Gretiminin tesvik edilmesini amaglayan Stra-
tejik Yatirimlar Destek Sinifi kapsaminda 2020 yilinda 8 adet yatirim tesvik belgesi diizenlendi ve bu belgelerde 6ngorilen toplam sabit yatirnm

tutari 943 milyon TL oldu.
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Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi
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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.
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