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Kiiresel piyasalarda risk istahi diin kirilgan bir seyir izledi. Makroekonomik 7-Nis UAB, Havalimani istatistikleri, Mart
HMB, Nakit gerceklesmeleri, Mart

veri akisinin olduk¢a sakin oldugu din gozler Uluslararasi Para Fonu (I MF)- &-Nis Almanya, Fabrika siparisleri, Subat
Diinya Bankasi toplantilan ve IMF' nin Kiiresel Ekonomik Gortinim (WEO) tah- 9-Nis TUIK, Dis ticaret endeksleri, Subat

TCMB, Beklentianketi, Nisan
minlerindeydi. Toplantilarda kiiresel ekonomideki toparlanmaya ragmen ilke- Cin, TUFE, Mart

Almanya, Sanayi Uretimi, Mart

ABD, TUFE, Mart

iliskin uyarilar dikkat ¢cekti. IMF diinya blyimesine iligkin tahminini yukari yon- 12-Nis  TUIK, insaat maliyet endeksi, Subat
TUIK, isglici istatistikleri, Subat
TCMB, Odemeler Dengesi, Subat
yineledi. ABD Hazine Bakani Janet Yellen ekonomide hizli bir toparlanma bekle- Euro Bolgesi, Perakende satiglar, Subat

ler ve Glke iginde sektdrer arasinda ayrisma olabilecegine ve finansal istikrara

de giincellerken salginin seyrinin gériinim agisindan en 6nemli faktér oldugunu

diklerini ve gelecek yil tam istihdama donmeyi umduklanni kaydederken, bu-

nun kiiresel toparlanmaya katkisi olacagini disiindiigiinii ifade etti. Ote yan-

. . . . s L . . . : . Giinluk Ayhk Yil Sonuna Gore
dan, diinya genelinde artan yeni vaka sayilari nedeniyle riski varliklarda diin bir Hisse Senetleri Seviye L o L
Degisim Degisim Degisim
miktar kar realizasyonu gozlenirken, glivenli limanlara olan talepte toparlanma BiST-100 1,421 -1.5% -8.3% -3.8%
BiST-30 1,453 -1.3% -11.2% -11.2%
gozlendi. MSCI gelismekte olan ekonomiler endeksindeki %0,6’y1 bulan yiikseli- XUSIN 2,657 13% 2.4% 13.5%
se karsin, MSCI diinya endeksinde artis ABD borsalanndaki diisiis nedeniyle % XBANK 1,093 17% -20.7% -29.8%

0,1’de kaldi. Guvenli liman arayisi ile ABD tahvil faizleri 6 baz puan gerileyerek o Giinliik Aylik Yil Sonuna Gére
%1,66’dan kapandi. Dolar hem gelismis diger ekonomilerin hem de gelismekte : Al Pl Degisim
Dolar/TL 8.1266 0.4% 6.8% 9.3%
olan ekonomilerin para birimleri karsisinda geriledi. Ham petrol ve altin fiyatlari Euro/TL 9.6577 0.8% 6.6% 6.3%
Sepet Kur* 8.8922 0.6% 6.7% 7.8%
ise lhmli ylkselisler kaydetti. Euro/Dolar 11875 05% 0.2% 2.8%
Dolar/IPY 109.74 -0.4% 1.2% 6.3%
Tiirk finansal varliklarda karigik seyir siirdii. TCMB Mart ayi enflasyonuna ilis- DXY 92.3350 03% 0.6% 2.7%
* %50 Dolar/TL + %50 Euro/TL

kin degerlendirmesinde temkinli bir dil kullanirken, TL'nin reel olarak sert geri-

ledigini gosteren verileri yayinladi. Fitch Tirk bankacilik sektoriiniin refinans-

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri) Bir Onceki

man riski artsa da doviz likiditesinin kisa vadeli yikumlilikleriigin yeterli oldu- TR 2 yillik tahvil (TRT131119T19) 18.56% 18.56%

gunu dne siirdii. Bu ortamda Borsa istanbul gdsterge 100 ve 30 endeksleri sira- TR - 10 yillik tahvil (TRT080328T15) 18.20% 18.36%

la %15 %13 lerk L. dol it agirhkl t k d TR - Eurobond (10 Yillik) 7.03% 7.29%

siyla %1,5 ve %1,3 gerilerken, TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet karsisinda ABD - 10 yillik tawil L66% 172%
%0,6 deger kaybetti. Ote yandan, iilke risk primi ve kiiresel faizlerdeki gerile-

meyle birlikte tahvil faizleri diisti. TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri

0, 0,

Yeni giine ise kiiresel piyasalar diinden kalan egilimle basladi. Veri ve haber 18 Mays 2021 4.875% 100.14 3.58%

16 Ocak 2023 5.500% 100.50 5.20%

akist sinirliyken, finansal piyasalarda diinku egilimle risk istahi zayif bir seyir izli- 23 Ocak 2025 6.000% 98.50 6.45%

yor. Gunin ilerleyen saatlerinde jeopolitik gelismeler, salgin ve asilama ile ilgili

> Giinliik Aylik Yil Sonuna Gore
haberlere ek olarak G-20 tilkelerinin Hazine ve Maliye Bakanlarinin IMF’nin SDR Degisim Degisim Degisim
tahsisatini artirma ve ABD’nin asgari yatirim vergisi 6nerisini gorisecegi toplan- Altin (Dolar/ons) 17438 9.9% Lo% 1%
Reuters/Jefferies CRB* 195.6 1.0% -3.3% 10.8%
tisi ve Euro Bolgesi Mart ayi hizmet sektori aktivite verileri takip edilecek. Yur- Brent (Dolar/varil) 627 0.9% -6.6% 21.1%
Dogalgaz (TL/stdm3) 2.5 -2.2% -7.8% -3.3%

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

ticinde Hazine Mart ayi nakit gerceklesmelerini yayinlayacakken, Turk finansal varliklarin seyri agisindan kiiresel egilimleri n ve ekonomi digi

gelismelere yonelik haber akisinin belireyici olabilecegi 6ngorillyor.

IMF kiiresel ekonomiye iligkin tahminlerini yukari yonde giincelledi. Kiiresel Ekonomik Gorliniim Nisan 2021 Raporu’nda diinya blyimesi ve
enflasyona iliskin beklentilerini ylikseltmeye devam etti. “Ayrisan Toparlanmay Yonetmek” ismiyle yayinladig raporda IMF asilamanin artma-
siyla glivenin toparlandigini belirtse de salgnin seyri nedeniyle kiresel goriinim tGzerinde belirsizliklerin yiilksek olduguna d ikkat gekti. Bu ne-
denle goriinim agisindan en dnemli unsurun salginin seyri oldugunu yineledi. Enflasyonist baskinin ise pek ok tilkede kontrol altinda oldugu-
na dikkat ¢ekti. Raporda IMF 2020 yilinda diinya ekonomisindeki %3,3’lik daralmanin ardindan 2021 ve 2022 yillannda sirasiyla %6,0 ve %4,4
blylme 6ngorirken, sz konusu tahminlerin Ocak ayindaki bir 6nceki tahminine gore sirasiyla 0,5 ve 0,2 ylizde puan daha yukari da oldugunu
ifade etti. Emtia fiyatlannin ylksek seviyesi nedeniyle enflasyonda kisa vadede yasanacak yikselisin ardindan ekonomideki atil kapasiteden
dolay uzun dénemli ortalamalanna yakinsayacag degerlendirmesini yapt. Enflasyonun detaylarindaki zayifigin stirdigiini belirtirken, ola-
gandisi fiyat hareketleri dislanarak yapilan hesaplamalarin enflasyonun temellerinde yiikselisten ziyade disis olduguna isaret ettigini vurgula-
di. Diinya ticaret hacminin 2020’deki %8,5’lik daralmanin ardindan 2021’de %8,4 biiyiyecegini tahmin eden IMF 2022’de ticaretteki blylime-
nin %6,5 olacagini 6ngdrdi. Bu bliyimede mal ticaretindeki canliligin etkili olacagini ifade ederken, hizmet ticaretinin salgi n her yerde kontrol
altina alinmadan zayifkalacagini 6ne strdi. Raporda IMF Tirkiye 'nin 2021 biiylime beklentisini %6,0’da, 2022 buylimesini %3,5’te sabit tutar-
ken, enflasyonun gelecek yillarda ¢ift hanede kalabilecegini 6ngordi. 2021 yilinda %13,6 olacagini hesapladigi ortalama enflasyonun 2022'de

%11,8 olacag tahminini paylasti. Yil sonu enflasyon orani tahminlerini ise sirasiyla %12,5 ve %11,5 olarak agikladi.

Euro Bolgesi’nde igsizlik orani Subat’ta degismedi. Bolge genelinde issizlik orani Subat ayinda, yukari yonde revize edilen Ocak ayi rakamiile

ayni seviyede %8,3’te sabit kaldi.

Mart’ta TL reel olarak da sert geriledi. Ay icerisinde dolar ve euro esit agirikh sepet kur Reel Efektif Dviz Kuru Endeksi
110

karsisinda bir 6nceki aya gore ortalamada %7,0 deger kaybeden TL reel olarak Mart’ta
100

%5,4 oraninda geriledi. Boylece, TCMB reel efektif doviz kuru endeksi Subat’taki
69,5'ten 65,7’ye indi.

TCMB Mart ayi fiyat gelismelerinde gekirdek gostergelerin ana egiliminin bir miktar

gerilese de yiiksek seviyesini koruduguna dikkat ¢ekti. Mart ayinda enflasyondaki yik- ¢ 7
60.5
selisin enerji, hizmet ve temel mallardan kaynaklandigini, ancak gida grubunda enflasyo- o

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
nun geriledigini belirtti. Uretici fiyatlarinin ise basta petrol ve endistriyel metaller olmak kaynak: Tcve, Tsk8 Ekonomik Arastirmalar
lizere uluslararasi emtia fiyatlarindaki ylkselis, Turk lirasinda yakin donemdeki goriinim ve bazi trinlerde siiregelen arzsiki ntilarinin etkisiyle

glclu bir artiskaydederek yiikselis egilimini stirdlirdiglint ifade etti.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Ticaret Bakani Ruhsar Pekcan, e-ticaret sektoriine iliskin bilgi verdi. Kiiresel e-ticaretin yillik bazda %18 blyldagind, 2020 yili diinya e-
ticaret hacminin 4,3 trilyon dolar oldugunu belirten Pekcan, gegen yil itibanyla Tiirkiye'de e -ticaret hacminin 2019 yilina gére %66 artis goste-
rerek 226,2 milyar TL'ye ylikseldigini bildirdi. Pekcan, e-ticaret hacminin genel ticarete

oraninin 2019 yilindaki %9,8 seviyesinden 2020’de 5,9 puan artisla %15,7’ye giktgi bilgi- AVM Ciro Endeksi (yillik degisim, 3 aylik har. ort.)

sini paylast. %20
%0

AVM cirolarinda %22,6 azalis kaydedildi. Alisveris Merkezleri ve Yatirnrmcilan Dernegi *2°
-%40

tarafindan yayinlanan AVM Ciro Endeksi verilerine gore, Subat 2021’de AVM cirolari ge-
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¢enyilinayniayina gore %22,6 geriledi. Ziyaretgi endeksi ayni dénemde %62,0 oraninda %o

azalirken, istanbul’daki AVM’lerde metrekare basina verimlilik %24,7 azalisla 1.088 lira- e
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Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

ya geriledi. Anadolu’daki AVM’lerde ise metrekare basi verimlilik %20,2 oraninda azaldi. 3 aylik ortalamalarincelendiginde, 2020 yilinda nor-
mallesme adimlanna paralel olarak cirolarda yasanan toparlanmanin kisitlamalann yeniden giindeme gelmesiyle birlikte kesintiye ugradigi

géruluyor.

Rekabet Kurulu, MDF ve yonga levha pazarinda faaliyet gosteren 11 sirkete 271 milyon TL idari para cezasi verdi. Rekabet Kurumu'nunin-
ternet sitesinde yayimlanan duyuruya goére, s6z konusu sirketler aralarinda anlasarak fiyat artirmak, musterileri arasinda ayrimcilik yapmak,
talep edilen bir Grinin tedariki igin baska bir Griintin alimini sart kosmak, baglantiuygulamasi ile yeniden saticilann faali yetlerini zorlastirmak

ve mal vermeyi reddetmek suretiyle Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 4. maddesinin ihlal etti.

2021 yihindakiiresel bulut harcamalarinin, genel bilisim teknolojileri harcamalarindan 7 kat daha hizli b iiyliyecegi tahmin edi liyor. Deloitte
Global Teknoloji, Medya ve Telekomiinikasyon Ongériileri Raporu’na gére pandemi dijital gerceklik, sanal doktor ziyaretleri, bulut ve spor tek-
nolojisindeki buylmeyi artiracak. Rapora gére, 2021 yilinda diinya ¢apinda doktorlara 400 milyondan fazla sanal ziyaret yapilmasi bekleniyor.

Tele-tip alaninda ulasilmasi beklenen bu rakamin, 25 milyar dolarlik bir blylikluge karsilik geldigi hesaplaniyor.

Ocak ayinda dogal gaz tiiketimi %3 azaldi. Tiirkiye Dogal Gaz Dagiticilari Birligi’nin (GAZBIR) yayinladigi “Ocak 2021 Dogal Gaz Sektér Rapo-
ru”na gore, Tirkiye'de dogal gaz tiiketimi bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %3 oraninda azalarak 6,34 milyar metrekip olarak gergeklesti.
Ocak ayinda konutlarda dogal gaz tiketimi %9 azalarak 2,72 milyar metrekiip oldu. Sanayide dogal gaz tiiketimi ise %12 artarak 1,29 milyar

metrekip olurken, elektrik Gretiminde dogal gaz kullanimiise %11 artarak 1,6 milyar metrekip oldu.

Kiiresel yenilenebilir enerji kapasitesi 2,8 teravata (TW) yaklasti. Uluslararasi Yenilenebilir Enerji Ajansi (IRENA) “2021 yili Yenilenebilir Eneriji
Kapasitesi istatistikleri” calismasina gére, 2020 yilinda devreye giren yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali elektrik Giretim kapasitesi artsi
260 gigavat (GW) oldu. Toplam kapasite de 2,8 TW’a ulasti. 2020’de devreye giren yeni elektrik Gretim kapasitesi icinde yenilenebilir kaynak-

lar %80 olurken, riizgar ve giinegyatirimlari da toplam yenilenebilir yatirmlarinin %91’ini olusturdu.

2021 yilinda giinliik ortalama petrol iiretiminin 97,7 milyon varil olmasi bekleniyor. ABD Enerji Enformasyon idaresi (EIA) Mart ayina iliskin
“Kisa Donem Enerji Goriunimu” raporunu yayinladi. EIA, 2021 yilinin tamaminda Gretimin 2020'ye gore glinliik 5,5 milyon varil artarak 97,7
milyon varil olacagni 6ngordi. Subat ayina iliskin raporda, 2021 yili tahmini glinliik 97,5 milyon varildi. EIA, 2022 yilinda da tiiketimin giinlik
3,7 milyon varil artisla 101,3 milyon varile ylkselecegini tahmin etti. EIA yayinladigi raporda, Brent petroli igin spot fiya tin ilk ceyrekte ortala-
ma varil basina 65 dolar olacagini 6ngérirken, ikinci yari igin beklentisini varil basina 61 dolar ve 2022 igin varil basina 60 dolar olarak duyur-

du.
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Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi
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Kaynaklar: TSKB Ekonomik Arastirmalar, Thomson Reuters, TCMB, TUIK
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Danismanlik Hizmetleri
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2021 Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatirirm bankacilig faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen goriisle r sadece bizim giincel
gorislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayal olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamisolabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almisolabilir veya alabilir; menkul kiymetler tizerinde opsiyonlan olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhtdiinde bulunmus ola bilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluglan bu raporda belirtilen herhangi bir sirket i¢in yatirim bankaciligi da dahil olmak tizere
onemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirirm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirimclarin menfaatlerine ters diisebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirimin 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 dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiy metlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satiimasina yonelik bir teklifigin de
bir istek veya zorlama degildir. Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirke tlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilider veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, aynca bu sirketler igin yatinm bankacihgl hizmetleri de
verebilirer.

Herhangi bir yatinm karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir ya tirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan 6tiri Tarkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyele rise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere d ayanilarak yatirim
karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmavyabilir.
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