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Piyasalarda Bugiin
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Kiiresel piyasalarda risk istahi guiglii bir seyir izliyor. Dinya genelinde Kasim
ayina iliskin imalat sanayi PMI yiikselisini stirdlirlrken, finansal piyasalarda risk
istahi asi gelistirme ¢alismalarina ek olarak ABD’deki mali destek paketi
konusundaki olumlu haberler 6n planda yer aldi. JP Morgan kiresel imalat
sanayi PMI Ekim’deki 53,0’dan Kasim’da Ocak 2018 sonrasi en yiiksek seviye
olan 53,7’ye ¢ikti. ABD Senatosu g¢ogunluk lideri Mitch McConnell COVID-19
salgininin etkileriyle micadele igin 908 milyar dolar biyikligiinde yeni bir
tesvik paketi teklifinde bulunurken, Temsilciler Meclisi Baskani Nancy Pelosi de
yeni teklifini Hazine Bakani Steven Mnuchin’e sundu. ABD Merkez Bankasi
(Fed) Baskani Jerome Powell ekonomideki toparlanmanin beklenenden hizh
oldugunu soylerken, mali destek konusunda anlagmanin dnemine dikkat ¢ekti.
Fed’in kredi programinda kullanilmayan kismini maliye politikasina geri
verilecegini sodyledi. Bu ortamda hisse senetlerinde yikselisler 6n planda
olurken, dolar hem gelismis hem de gelismekte olan ekonomilerin para
birimleri karsisinda deger kaybetti. Altin dolardaki zayiflama ile yikselirken,

gelismis ekonomilerin tahvil faizleri hizli yikseldi.

Yurtiginde ise Tiirk finansal varliklar kangik bir seyir izledi. istanbul Sanayi
Odas! (iSO) ve Markit tarafindan yayinlanan Kasim ayi PMI ekonomik aktivitede
yavaslama sinyali verirken, istanbul Ticaret Odasi (iITO) verileri sehirde Kasim
ayinda enflasyonun hizli yikseldigini ortaya koydu. Bu ortamda doviz kurlar
gin icinde dalgal bir seyir izlerken, TL, dolar ve euro esit agirhkl sepet
karsisinda %0,6 deger kaybetti. Hisse senetleri kiresel egilimlerle uyumlu
yukselerek onceki giinkl kayiplarini telafi etti. Tahvil piyasasinda karigik seyir

hakimdi.

Yeni giine kiiresel piyasalar gorece zayif bir baglangi¢ yapti. Giin iginde asi
gelistirme ¢alismalari ve salgin ile ilgili gelismelerin yaninda Kasim ayi ABD o6zel
sektor istihdam raporu (ADP) ve Euro Bolgesi Ekim ayi dUretici fiyatlar ile
Almanya perakende satis verileri izlenecek. Yurtiginde ise gilindem sakin
oldugundan kiresel risk istahinin Tirk finansal varliklarin seyrini belirleyecegi

dusundlayor.

Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) Ekonomik Goriiniim Aralik
2020 raporunu yayinladi. Raporda OECD asi gelistirme calismalariyla ortaya
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Hisse Senetleri Seviye Gu,'}“_]k AXII!( il Som:l"na'x il
Degisim Degisim Degisim
BiST-100 1,325 3.2% 15.2% 15.8%
BiST-30 1,470 3.4% 15.9% 5.9%
XUSIN 2,030 2.8% 15.1% 45.9%
XBANK 1,468 4.3% 24.0% -8.4%
Seviye Gii'r'nli'.'lk Axh!( yil Som:fu'l Gore
Degisim Degisim Degisim
Dolar/TL 7.8248 0.0% -6.9% 31.6%
Euro/TL 9.4459 1.1% -4.1% 41.6%
Sepet Kur* 8.6354 0.6% -5.4% 37.0%
Euro/Dolar 1.2070 1.2% 3.1% 7.7%
Dolar/IPY 104.30 0.0% -0.2% -4.0%
DXY 91.3130 -0.6% -2.2% -5.3%
* %50 Dolar/TL+ %50 Euro/TL

Bir Onceki

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri)

TR - 2 yillik tahvil (TRT131119T19) 13.76% 13.80%
TR - 10 yillik tahvil (TRT080328T15) 12.32% 12.29%
TR - Eurobond (10 Yillik) 6.13% 6.16%
ABD - 10 yillik tahvil 0.93% 0.84%
Kupon Fiyat Getiri
TSKB Eurobondlari
18 Mayis 2021 4.875% 100.38 4.03%
16 Ocak 2023 5.500% 100.38 5.31%
23 Ocak 2025 6.000% 99.50 6.14%

Giinliik Aylik
Degisim

Degisim

Yil Sonuna Gére
Degisim

Altin (Dolar/ons) 1814.9 2.1% -4.9% 19.6%
Reuters/Jefferies CRB* 170.1 -0.7% 8.9% -14.1%
Brent (Dolar/varil) 474 -0.4% 19.4% -28.2%
Dogalgaz (TL/stdm3) 29 -4.3% -14.1% 31.6%

* Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index
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¢ikan iyimserlikle beklentilerin toparlandigini ve belirsizliklerin hafifledigini belirtti. Bununla birlikte, bu iyimser beklentilerin gercege
déniisebilmesi igin toplum saghginin tesis edilmesinin ve mali desteklerin siirdiiriilmesinin gerekli olduguna dikkat gekti. Ote yandan, salgin
sonrasindaki toparlanmanin dlkeden Ulkeye ve sektorden sektore farkli olacagini belirtti. OECD raporunda diinya ekonomisi igin daha
oncesinde %6 olarak paylastigi 2020 yili daralma 6ngoriisiinii %4,2’ye revize etti. Raporda 2021 ve 2022 yillari igin biyime tahminlerini %4,2
ve %3,7 olarak belirtti. Ayrica, OECD diinya ticaretinin %10,3 kiguldikten sonra 2021 ve 2022 yillarinda sirasiyla %3,9 ve %4,4 oranlarinda
buylyecegi 6ngoriusini paylast. Turkiye ekonomisi igin ise OECD 2020’de %1,3 daralma hesaplarken, 2021 yilinda %2,9, 2022 yilinda %3,2
blylme 6ngordiugini agikladi. Sarta bagl yikiamliliklerin ve cari agigin yiksek kalacagini degerlendirirken, yiksek tlke risk primi ve doviz
kurundaki deger kaybinin gériinimi olumsuz etkileyecegine dikkat ¢ekti. Son dénemdeki istikrar kazandirici politikalarin yurtigi ve yurtdisi
glveni ve toparlanmayi destekleyebilecegini ifade etti. Bununla birlikte, sosyal mesafeyi artirici tedbirlerin alinmasi ve salgin ile ilgili iletisimde
glvenin artirllmasi gerektigini belirtti. Hikiimetin ekonomiyi desteklemek (izere adim atmak icin mali alaninin hala oldugu soylenirken,
mevcut desteklerin daha seffaf, hedefe odakl ve gegici nakit transferlerine ¢evrilmesini 6nerdi.

. . . . L. . imalat Sanayi PMI ve Kapasite Kullanim Orani (Mev. Ard.
1SO/Markit PMI Kasim verileri ekonomik aktivitede iimh bir yavaglama ortaya Y P ( )

koydu. Ekim’de 53,9 olan imalat sanayi PMI Kasim’da 51,4’e yavasladi. Arastirma « o T e Gt e #
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enflasyon Ekim’deki %12,4’ten %14,1’e yikseldi. Yikseliste gida fiyatlarindaki hizh
artis etkili oldu.

ilave istihdam tesvik siiresi uzatildi. Resmi Gazete'de yayimlanan Cumhurbaskanligi kararina gore ilave istihdam tesvik siiresi 31 Aralik 2022
tarihine kadar uzatildi. Bu tegvik ile bir 6nceki yilin ortalama sigortali sayisina ilave istihdam edilenler igin saglanan prim destegi uygulamasi
surecek. Kadin, geng ve mesleki yeterlilik belgesi olanlarin istihdamina uygulanan tesviklere iliskin de diizenleme yapildi. Bu tesvikin siiresi de

31 Aralik 2022'ye kadar uzatildi.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Vakifbank (VAKBN) - 5 yil vadeli nominal tutari 750 milyon dolar olan stirdirulebilir tahvil ihracinda talep toplama tamamlandi. Vakifbank,
yaptigi KAP agiklamasinda s6z konusu tahvilin mevduat bankalari arasinda ilk sirdirilebilir tahvil oldugunu belirtti. Altt ayda bir kupon

o6demeli tahvillerin getirisi 6,625%, kupon orani %6,5 olarak belirlendi.

Tiirkiye Valik Fonu (TVF) Baskami Zafer Sonmez, Borsa istanbul'un iki yil iginde halka arzinin s6z konusu olabilecegini sdyledi. S6nmez bu
durumda fonun borsadaki payinin %51'in altina dismeyecegini belirtti. Sonmez yaptigi agiklamada, fonun her 18-24 ayda bir bono ihraci
gerceklestirecegini, buna iliskin yatirimci tabani olusturacaklarini ifade etti. Sonmez, 2018-2019 KPMG tarafindan ilk defa tam konsolidasyon
yapildigini ve toplam bilango blyikliginiin 2019 yil sonu itibariyle 245 milyar dolar oldugunu belirtti. Yaklasik 33 milyar dolarlik sermaye
blyikligine sahip olan fon, toplamda 26 milyar dolarlik toplam satis hasilatina sahip. Ayrica, 2019’da yaklasik 8-9 milyar TLlik net kara sahip

olan fon, sadece Tiirkiye’de degil Dogu Avrupa, Ortadogu ve Afrika’daki en biyiik finansal yapilardan biri olarak konumlanmakta.

Morgan Stanley ve AlphaWise'in Kasim ayinda Avrupa iilkelerinde gergeklestirdigi ankete gore asi olmayi diisinmeyenlerin orani %23'ii
bulurken, asiy1 olacagini séyleyenlerin oraniysa %61 olarak olgiildii. Gergeklestirilen ankette, insanlara COVID-19 kisitlamalarinin tiiketim

tercihlerini nasil etkiledigiyle ilgili sorular soruldu. Bir dnceki donemde katiimcilarin %54’iG son bir ayda restorana giderken Kasim ayinda
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katihmcilarin %34’ gecen ay bu mekanlara gittigini belirtti. Yerel seyahat tercihleri de ankete gore pandemiden ciddi etkilenenler arasinda
bulunuyor. iki ddnem 6nce ankete katilanlarin %27’si son bir ayda seyahat ettigini belirtirken bu oran Kasim ayinda %8’e kadar gerilemis
bulunuyor. Kasim ayinda ankete katilanlarin %46’si gelecek aylarda seyahat etmekten kaginacagini belirtirken %60’1 ise dniimuzdeki aylarda

yemegini disaridan yemektense evde yemeyi tercih edecegini soyledi.

Moody’s, ingiltere'de havalimani trafiginin 2024 yilindan evvel COVID-19 salgini 6ncesi seviyelere ulagmasinin olasi gériinmedigini bildirdi.
ingiltere'de havalimani trafiginin bu yil %75 azalmasinin beklendiginin ifade edildigi aciklamada, ViRUS salgininin diinyanin bazi bélgelerinde
kontrol altina alinmis olsa da seyahat kisitlamalarinin devam etmesi nedeniyle herhangi bir toparlanmanin zamanlamasi ve niteligi konusunda

hala ciddi bir belirsizlikler oldugu vurgulandi.

italya'nin G20 Dénem Baskanligi resmen basladi. italya Basbakani Giuseppe Conte, italya'nin dénem baskanliginin insan, gezegen ve refah
olmak Uzere Ug ayaga dayanacagini belirtti. Conte, esitsizlikle miicadele, daha adil ve esit ekonomik toparlanma, kadinlarin giiglendirilmesi,
enerjide donlsum, iklim degisikligi, dijitallesme ve kiresel ticaret sistemini seffaflik ve kapsayicilik ilkelerine gore glglendirmeye yonelik

politikalara odaklanilacagini ifade etti. G20 Liderler Zirvesi 30-31 Ekim 2021'de baskent Roma'da diizenleyecek.

TSKB Enerji Calisma Grubu tarafindan hazirlanan “Enerji Goriiniimii 2020” raporu yayinlandi. Rapor, enerji sektériiniin elektrik, dogal gaz,
petrol, yenilenebilir enerji ve enerji verimliligi gibi cesitli alt bilesenleri ile enerji yatirimlarini ve finansman boyutunu ayrintilariyla analiz
ederken, enerji piyasasinda one ¢ikan hakim ve belirleyici trendleri degerlendiriyor. Raporda, riizgar ve giines enerjisi santrallerinden uretilen
elektrik enerjisinin toplam arzdaki payinin artmaya devam ettigi belirtilirken, bu durumun arkasinda yatan baslica etkenlerin s6z konusu
santrallerin gevre dostu olmasi, Gretim maliyetlerindeki artan disis egilimi ve yeni teknolojiler sayesinde bu tip santrallerin elektrik

sebekesine uyumunun artmasi oldugu ifade edildi.

“Elektrik Piyasasi Kanunu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” Resmi Gazete’de yayimlandi. Yayimlanan diizenleme
cercevesinde, lisanssiz elektrik santrallerine devreye girmelerinden on yil sonra lisansli bir sekilde faaliyetlerine devam etme firsati verildi.
Lisanssiz santraller ilk on yillik siirenin bitiminden sonra Urettikleri elektrigi alinacak lisans siiresi boyunca elektrik piyasasinda olusan saatlik
piyasa takas fiyatinin %15’inin Yenilenebilir Enerji Kaynaklari Destekleme Mekanizmasi’'na (YEKDEM) katki bedeli olarak 6denmesi kosuluyla
satabilecekler. 30 Haziran 2021 tarihinden sonra devreye girecek elektrik santralleri igin Tirk lirasi olarak uygulanacak YEKDEM fiyatlarina ve

bu fiyatlarin giincellenmesine iliskin usul ve esaslar Cumhurbaskani tarafindan belirlenecek.

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK), Eyliil ayina iliskin sektor raporlarini yayinladi. “Elektrik Piyasasi Raporu”na gore, Eylil ayinda
lisansh elektrik santrallerin kurulu giict bir 6nceki yilin ayni ayina gore %2,1 artarak 86,6 gigavat (GW) seviyesine yikseldi. Eylul ayr sonu
itibariyla, lisansh kurulu giig igerisinde hidroelektrik santrallerin payl %34,4 iken dogal gazin payi %29,6 ve komdr santrallerinin payi %23 oldu.
Eylll ayinda lisanssiz elektrik santrallerinin kurulu giicli se 6,6 GW olarak gerceklesti. “Dogal Gaz Piyasasi Raporu”na gore, Eylll ayi igerisinde
dogal gaz ithalati bir 6nceki yilin Eylil ayina gore %22,5 artis gosterdi ve 3,7 milyar metrekiip seviyesine ulasti. Yilin ilk dokuz ayhk
donemindeki dogal gaz ithalat miktari incelendiginde ise, 2020 yilinda bir onceki yila gore %0,2’lik bir azalma goézlendi. “Petrol Piyasasi
Raporu”na gore, Eylil ayinda toplam petrol Urlnleri ithalati bir 6nceki yilin ayni ayina gére %14,1’lik bir artis ile 4,5 milyon ton oldu. Ayni

donemde ham petrol ithalati ise, %26,7’lik bir artis ile 3,4 milyon ton oldu.



Giindem | 2 Aralik 2020 y
. . Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi
TCMB Faiz Koridoru 16% J
30%
—_
25% AL
14%
20%
_EE—
15% 12%
10%
10%
5%
Not: Ertesi giin valorlii - Kapanis - Bilesik Faiz
0%
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 8%
1Yilhk 2 Yilhk 3 Yilhk 5 Yilik 10 Yilhk
~——Borglanma  ===Bor¢Verme ===PolitikaFaizi ===AOFM e Diin == (Onceki Giin === 1Hafta Once ——1Ay Once ——2019 Sonu
GOU Para Birimleri / USD Hisse Endeksleri
, 01/01/2018 =100 2,300
40 2,100
1,900
1,700
1,500
1,300
1,100
900
80 et 700
BB INRNINIBIALATISASZRTIAIRIIAIRIRIRRRRR 500
Q5L >NEeSSTUERAE2>NESSTTYNoRe L2 >NESS T Y . .
ESEEF R LR RS R R L LR S8 - NN LR 2018 2019 2020
——TRY ——ZAR ——BRL ——RUB INN  ——IND —XU100 ——XU030 —— XBANK —— XUSIN
Tiirkiye'nin 5 Yil Vadeli CDS Spreadi 105 Dolar Endeksi ve 10 Yillik ABD Hazine Tahvil Faizi 25w
baz puan ’
700
100 3.0%
600
2.5%
95
500
2.0%
400 90
1.5%
300 85
1.0%
200
80 0.5%
w
5 5 88 % 38 8 % 2 32 3 3 2 2 28 7 75 T T T T T 0.0%
g 2 £ = g 2 £ = g 2 £ = g 2 £ = Ocak 18 Temmuz 18 Ocak 19 Temmuz 19 Ocak 20 Temmuz 20
o 2 @ w o 2 [ w o -4 k7 w o -4 k7 w
= = = = = DXY Endeksi (sol eksen) e ABD 10 Yillik Tahvil Faizi (sag eksen)
MSCI Hisse Endeksleri Kiiresel Gosterge Faizler
140 ABD dolari cinsinden, 31/12/2018 = 100 3.0%
130 \..\‘\
2.0% A
120 —,
110 |
100 1.0% ﬁ \
. L\~
80
7 0.0% . . .
60 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . /‘_—_\/\\ -
0 OO0 0O 0O OO 00 60 0 00 0 0 OO0 O 0 0O 0 00 0 9 o ©
C 828 52 78 E >3 83252 38 E3>=3 -
T 6335232 g RIWL TSRS E g RS 2017 2018 2019 2020

———MSCl - Diinya ~ ==MSCl| - GOU  ===MSCI - Tiirkiye

e ibor - 3 Aylik

Kaynaklar: TSKB Ekonomik Arastirmalar, Thomson Reuters, TCMB, TUIK

Libor - 6 Aylik === Euribor - 3 Aylik

Euribor - 6 Ayhk



TSKB

Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Arastirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
MECLiSi MEBUSAN CAD. NO 81
FINDIKLI iSTANBUL 34427, TURKIYE

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

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.

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi T:+90 212 334 50 50 F: +90 212 334 52 34
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