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Kiiresel piyasalar yeni yila iyimser bir baslangi¢ yapti. Cin’den gelen zorunlu
karsilik indirimine ek olarak, yeni yilin ilk giininde gelismis ekonomilerde
aciklanan makroekonomik verilerin beklentilerden giiclii gelmesiyle riskli var-
liklar pozitif bir seyir izlediler. Hisse senetleri diinya genelinde yikselirken,
guvenli limanlara talep gliclii seyretti. Gelismis tlke tahvil faizleri gerilerken,
altin ve dolar gii¢ kazandilar. Bu ortamda Tirk finansal varliklar diinya gene-
liyle uyumlu bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri %1,3 yikselir-
ken, TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet karsisinda %0,1 deger kaybetti. Kisa
vadeli tahvil faizleri hafif gerilerken, uzun vadeli tahvil faizlerinde yatay bir
kapanis gergeklesti. Bununla birlikte, bu sabah Ortadogu’da artan jeopolitik
gerilim ile glvenli limanlara olan talebin glc¢ kazandigi goriliyor. ABD’nin
Irak’taki hava saldirisinda iran’li bir komutanin 6ldigi haberi, dolarda, altin
ve ham petrol fiyatlarinda yikselise neden oldu. Gin iginde jeopolitik gelis-
melere yonelik haberlerin yaninda, ABD’de Aralik ayi imalat sanayi ISM, Al-
manya Aralik istihdam ve 6ncii enflasyon verileri kiiresel piyasalarca yakindan
takip edilecek. Yurtiginde ise Aralik ayi1 enflasyon verileri agiklanacak. Aralik’ta
genel TUFE’nin bir 6nceki aya gére %0,55 arttigini ve yillik enflasyonun Ka-

sim’daki %10,56’dan %11,62’ye yiikseldigini hesapliyoruz.

Basinda yer alan ve kaynaklara dayandirilan habere goére, Tirkiye Cumhuri-
yet Merkez Bankasi (TCMB) yabanci para zorunlu karsiliklara komisyon uy-
gulamasina baghyor. TCMB’den bankalara gonderilen yaziya goére dolar ola-
rak tutulan déviz tutarlarinin dolar cinsinden mevduat/katihm fonu yukimli-
Iikleri igin tutulmasi gereken tutara kadar olan kismi tizerinden yillik binde 25
oraninda komisyon alinmasi kararlastirildi. Ayrica, dolar disindaki déviz cin-
sinden yukimlilikler igin tutulmasi gereken tutara kadar olan kismi Uzerin-
den yillik on binde 25 komisyon alinmasi éngoriliiyor. Altin hesaplari ise di-

zenleme kapsamindan harig tutuluyor.

imalat sanayi PMI Aralik’ta yatay kald. istanbul Sanayi Odasi/Markit tarafin-

dan agiklanan imalat sanayi PMI Aralik ayinda 49,5 ile yatay kaldi. Endeksin

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

3-Oca  TUIK, Enflasyon, Aralik
6-Oca TCMB, Reel efektif doviz kuru, Aralik
7-Oca Euro Bolgesi, TUFE, Aralik (6ncii)
Euro Bolgesi, Perakende satislar, Kasim
ABD, Fabrika siparisleri, Kasim
8-Oca HMB, Hazine nakit gerceklesmeleri, Aralk
ABD, ADP tarim disi istihdam, Aralik
9-Oca  Cin, TUFE, Aralik
Almanya, Sanayi tretimi, Kasim

Hisse Senetleri Seviye GHRIGK Avlik MilSoRtnS
Degisim Degisim Gore Degisim
BiST-100 115,932 1.32% 7.64% 1.32%
BIST-30 140,681 1.33% 6.81% 1.33%
XUSIN 140,945 1.29% 9.29% 1.29%
XBANK 162,209 1.27% 7.68% 1.27%
Gunliik Ayhik Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
Dolar/TL 5.9541 0.14% 3.45% 0.10%
Euro/TL 6.6472 -0.12% 4.68% -0.33%
Sepet Kur* 6.3007 0.10% 3.95% 0.06%
Euro/Dolar 1.1170 -0.36% 1.21% -0.36%
Dolar/JIPY 108.57 -0.12% -0.14% -0.04%
DXY 96.8460 -0.02% -0.58% 0.47%

*9%50 Dolar/TL + %50 Euro/TL

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri) Bir Onceki
TR-2 yilhk tahvil (TRT131119T19) 11.72% 11.78%
TR-10 yillik tahvil (TRT080328T15) 12.21% 12.21%
TR - Eurobond (17 Subat 2045) 6.27% 6.43%
ABD - 10 yillik tahvil 1.88% 1.91%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri ‘
22 Nisan 2020 5.125% 100.88 2.085%
18 Mayis 2021 4.875% 101.28 3.901%
Guinluk Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
Altin (Dolar/ons) 1528.85 0.79% 3.61% 0.78%
Reuters/Jefferies CRB* 196.64 -0.13% 4.61% -0.13%
Brent (Dolar/varil) 66.25 0.38% 4.51% 0.38%
Dogalgaz (TL/stdm3) 2.12 0.42% 1.17% -2.65%
*Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index
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alt bilesenleri tiretimde hafif artisa isaret ederken, yeni siparislerin istikrarli seyrettigini ortaya koydu. Bununla birlikte, Kasim’da son bes yilin

en disik seviyesine gerileyen girdi maliyetleri Aralik’ta artarken, li¢ aydir gerileyen satis fiyatlari artis gésterdi.

Euro Bolgesi ve ingiltere’de Aralik ayi imalat sanayi PMI verileri hafif yukari yénde revize edilerek yavaslamanin énceki hesaplamalara ki-
yasla daha sinirli kaldig1 goriiliiyor. Daha 6nce Kasim’daki 46,9'dan Kasim’da 45,9’a geriledigi agiklanan Euro Bolgesi imalat sanayi PMI,
46,3’e revize edildi. Revizyon biiyiik dlciide AlImanya ve Fransa kaynakli gériiniirken, italya’da imalat sanayi PMI beklentilerden sert geriledi.

Ayni sekilde, daha 6nce Kasim’daki 48,9’dan Aralik’ta 47,4’e geriledigi agiklanan ingiltere imalat sanayi PMI, hafifce 47,5e revize edildi.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Aselsan (ASELS) - Savunma Sanayii Baskanhgi ile Zirhli Muharebe Araglari Modernizasyon Projesi kapsaminda toplam bedeli 900 milyon TL

tutarinda bir s6zlesme imzaladi. S6z konusu so6zlesme kapsaminda teslimatlar 2021-2023 yillari arasinda gergeklestirilecek.

Ziraat Bankasi ve Tarim Kredi Kooperatifleri'nin 2020-2022 déneminde 3 yil uygulayacagi diigiik faizli tarimsal kredilerin limitleri ve kriter-
leri yeniden belirlendi. Resmi Gazete’de yayinlanan “T.C. Ziraat Bankasi A.S. ve Tarim Kredi Kooperatiflerince Tarimsal Uretime Dair Diisiik
Faizli Yatirim ve isletme Kredisi Kullandiriimasina iliskin" Cumhurbaskani Karari’'na gére, éncelikli bélge yatirimi, yurticinde dogan hayvan alimi
ve kullanimi, kendi yemini Gretme ve mera kullanimi, jeotermal yeni enerji kullanimi, geng ciftci, kadin ¢iftci ve benzeri kriterlere gére tarimsal
kredilerde ilave %10 faiz indirimi uygulanacak. Stt¢l ve kombine sigir yetistiriciliginde kredi Ust limiti 25 milyon lira olarak belirlenirken, yati-
rim ve isletme kredisi faiz indirimi %50 olacak. Biiylikbas hayvancilikta kredi limiti 10 milyon liraya gikarilirken, faiz indirim Gst limiti %90 ola-
cak. Kiigtikbag hayvancilikta kredi limiti 15 milyon lira, faiz indirimi ise hem yatirrm hem de isletme kredileri icin %75 olarak belirlendi. Konuyla
ilgili agiklamalarda bulunan Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak, kamu bankalarinin tarimsal kredilerdeki faiz indirimleriyle birlikte Hazine

tarafindan faiz stibvansiyonu uygulamasindan dolayi, tarimsal kredilerdeki %6’lik faizin %0-4,5 araligina gerileyecegini ifade etti.

Cengiz insaat, Hirvatistan’da 2,7 milyar liralik demiryolu yapacak. Diinya gazetesi haberine gére, Cengiz insaat, Hirvatistan’daki Krizevci-
Koprivnica’dan Macaristan sinirina uzanan 42,6 kilometrelik tren yolunu yenileyecek. Saatte 160 kilometrelik hizla gidecek trenlere uygun ya-
pilacak olan proje ayrica yeni bir parkuru da kapsayacak. 48 ayda tamamlanacak projeyi Cengiz insaat, 400 milyon euroya tamamlayacak. Pro-

je insaatina ise Cengiz insaat, 2020’nin ilk baharinda baslayacak.

EVA Gayrimenkul Degerleme Genel Miidiirii Cansel Turgut Yazici, 2020 yilinda konut satiglarinin yiikselmesini beklediklerini belirtti. Gayri-
menkul fiyatlarinin su anda dip seviyede oldugunu, bu nedenle artik bir miilkiin satin alma fiyatinin, o milkin yeniden insa etmenin altina
indigine dikkat ¢eken Yazici, “Bundan daha dusuk seviyelere gelmesini beklemiyoruz.” seklinde konustu. 2019 yilinin ikinci yarisindan sonra
gerceklesen konut kredisi faiz indirimiyle baslayan gayrimenkul sektériindeki olumlu havanin siirecegini tahmin ettiklerini belirten Yazici, ko-

nut ihtiyacinin devamlilik gésterdigini ve 2020 yilinda konut satislarinda artis yasanmasini beklediklerini ifade etti.

Cumhurbaskani karariyla mobilya ile yumurta ve baliklarin toptan satigina iliskin katma deger vergisi (KDV) oranlari yeniden belirlendi.
Resmi Gazete’nin mikerrer sayisinda yer alan karara gére, yumurta ve balikta toptan alimlarda KDV %8 seviyesinden %1’e, mobilyada ise KDV

%18 seviyesinden %8’e disurildi.

Poget fiyatlari 2020 yilinda degismedi. Cevre ve Sehircilik Bakan Yardimcisi Mehmet Emin Birpinar, poset fiyatlarinin 2020'de de 25 kurus ola-
rak zamsiz olarak uygulanacagini agikladi. Bu uygulama igin 31 Aralik 2019 tarihli Bakan oluru ile Plastik Posetlerin Ucretlendirilmesine iliskin
Usul ve Esaslar Esaslarin 10'uncu maddesinin birinci fikrasi olan "2020 yili plastik posetlere uygulanacak taban licret adet basina vergiler dahil
25 kurustur. 1 Ocak 2020 tarihinden baslayarak 2020 yili sonuna kadar ise satisa tabi tiim posetler igin uygulanacak tcret adet basina vergiler

dahil 25 kurus olup daha az veya daha fazla bir licret uygulanamaz." seklinde degistirilerek yirurlige konuldu.



Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Tiirkiye Celik Ureticileri Dernegi (TGUD), Ocak-Kasim gelik verilerini agikladi. Kasim ayinda Tiirkiye’nin toplam gelik tiriin ihracati, 2018 yilinin
ayni ayina kiyasla miktar agisindan %34 oraninda diistsle 1,6 milyon tona geriledi. Deger agisindan ise %35,1 oraninda artisla 1,2 milyar dolar
seviyesinde kaydedildi. Turkiye'nin toplam gelik Grlin ithalati, %13 artisla 1 milyon ton, deger agisindan %3,5 artisla 868 milyon dolar oldu.
Yassi Uriin ihracati, %45,1 dislsle 417 bin tona inerken, uzun drin ihracati, %23,5 oraninda azalisla 776 bin ton olarak gergeklesti. Ocak-
Kasim déneminde Tiirkiye’nin toplam celik driinleri ihracati miktar agisindan %1,3 artisla 20,1 milyon tona yiikseldi. ihracat degeri %8 azalisla
14,8 milyar dolar oldu. Ayni dénemde Tiirkiye’nin celik iriinleri ithalati, %19 oraninda diisiisle 11,1 milyon tona indi. ithalat, deger agisindan

%23,3 azalisla 9,3 milyar dolarda kald:.

istanbul Universitesi (iU) Sehir Politikalari Uygulama ve Arastirma Merkezi tarafindan iigiinciisii hazirlanan "iller Arasi Rekabet Endeksi"
aciklandi. Buna gére, istanbul, Ankara ve izmir iller arasi rekabet siralamasinda 6ne gikarken, Mus, Hakkari ve Sirnak ise son siralarda yer aldi.
Rapora gore; 13 sehrin rekabetteki yeri degismezken, 33 sehrin rekabet glicliniin arthigl, 35 sehrin ise rekabet glicliniin azaldigi belirtildi. Calis-
ma kapsaminda; demografik yapidan egitime, sagliktan sosyal yasama, ekonomik ve sektorel yapidan altyapi ve ulasima, inovasyondan giri-

simcilige toplam 266 gosterge igin toplanan veriler kullanilarak rekabete dayali ana ve alt endeksler hesaplandi.

Tiirkiye Elektrik iletim A.S. kapasite mekanizmasindan 2019 yili Kasim ayinda yararlanan iiretim tesislerine 6denecek olan tutarlarin listesi-
ni yayinladi. Bu kapsamda, 39 elektrik santraline Kasim ayi1 icin 151 milyon lira 6denecek. Ocak-Kasim déneminde degerlendirildiginde ise te-
sisler toplamda 1,72 milyar liralik 6deme almaya hak kazandi, Aralik ayi igin ise yaklasik 282 milyon liralik 6deme kaldi. Ayni donemde en yiik-

sek 6demeyi, 152,8 milyon lira ile Soma-B Termik Santrali alacak.



Stindem | 3 Ocalc 2020

TCMB Faiz Koridoru Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi
30% 14.0% : : :
26% 13.5% | ' '
A i i i
13.0% : i i
22% ‘ | ‘
12.5% ! ; :
18% ///\/\
12.0% ! ‘ ;
14% :
11.5% ! ‘
10% RL‘-\_:— 11.0%
6% _\ﬂ 10.5% ‘ ‘ ;
Not: Ertesi giin valorli - Kapanis - Bilesik Faiz '
2% : . ] ! ] : 10.0% ‘
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 1 Yilhk 2 Yilhk 3 vilhk 5 Yilhk 10 Yilhk
1 Haftalik Repo Faizi — GLP Faizi — AOFM et Diin === Onceki Giin 1 Hafta Once —— 1 Ay Once 2019 Sonu
GOU ParaBirimleri / USD Hisse Endeksleri
01/01/2018=100 210,000
190,000
170,000
150,000
130,000
110,000
90,000
9 - 70,000
Q 0 0 0 0 W W W W 0 0 0 O O O 6O O O O O O 6O O O
L I B e I B T B B B B B I A B B B B B B B B B |
8 e 5 £ >R E 3% g e gL 5L >R E S g0 50,000 i
S 22z &8P ov»auw g g2z fod»wauw g F 4
Saz=z=ze? Saz=zze? 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 26%
baz puan :
600
550 100 3.2%
500
450 95 2.8%
400
350 20 2.4%
300
250 85 2.0%
200
9
150 80 1.6%
100 - - - - - - - - - - .
5 5 5 5 & ®& ©¥ & 3 g 2 g s - - - - - - 12%
@ o £ = g 2 £ = 8 o2 € 2 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
== DXY Endeksi (sol eksen) e ABD 10 Yillik Tahvil Faizi (sag eksen)
MSCI Hisse Endeksleri Kiiresel Gosterge Faizler
ABD dolari cinsinden, 31/12/2018 =100 3.5%
140
3.0%
130
2.5%
120 \
2.0% B
110 =
100 1.5%
90 1.0%
80 0.5%
70 0.0% T T —_— T T T
60 - - - - - - - - - - . . -0.5%
Ara18 Oca19Sub19 Mar Nis19 May Haz19 Tem Agu19 Eyl19 Ekil9 Kas 19 Ara19
19 19 19 -1.0%
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
e=—=MSCl- Diinya e====MSCl-GOU === MSCI- Tiirkiye e Libor - 3 Aylik Libor - 6 Aylik === Euribor - 3 Ayhk Euribor - 6 Ayhk

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



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 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.

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