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Piyasalarda Bugiin

Kiiresel risk istahinda pozitif seyir suriiyor. ABD-Cin ticaret anlagmasinin im-
zalanmasinin ardindan gozlenen kar realizasyonu sinirli kalirken, kiresel piya-
salarda risk istahi din yeniden glic kazandi. Bunda ABD’den beklentilerle
uyumlu perakende satislarin yaninda, Philadelphia Fed aktivite endeksinin ve
banka bilangolarinin tahminleri agmasi etkili oldu. Bu dinamiklerle, diinya ge-
nelinde hisse senetlerinde yikselis yasanirken, glivenli limanlara olan talep
zayifladi. Turk finansal varliklar ise, TCMB’nin faiz indiriminin 6lgult kalmasi
ve kiresel egilimlerle pozitif kapandi. Hisse senetleri piyasasinda sinirli yikse-
lisler kaydedilse de TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet karsisinda %0,5 deger
kazandi. Tahvil faizleri ise risk istahinin destegi ile gerilemeye devam etti. Bu
sabah Cin’den gelen zayif bllyime verilerine karsin, diinden kalan pozitif egi-
limler ve beklentilerden gligli Aralik sanayi liretimi ve perakende satis verileri
risk istahini destekliyor. Giin iginde kiresel piyasalarca jeopolitik gelismelere
y6nelik haber akisinin yaninda, Euro Bolgesi Aralik ayi enflasyonu ve ABD Ara-
lik ay1 sanayi Uretimi ile konut baslangic ve ingaat izinleri takip edilecek. Yurti-
cinde ise glindem goérece sakinken, kuresel risk istahi Turk finansal varliklarin

seyri agisindan 6nemli olacak.

TCMB “6lgulii” bir indirime gitti. Haftalik repo faizini, 75 baz puan indirerek
%11,25’e gekerken, para politikasi durusuna iliskin tanimlamasinda degisikli-
ge gitti. TCMB karar metninde ekonomik aktiviteye iliskin degerlendirmelerin-
de 6nemli bir degisiklige gitmezken, gorinimi etkileyen kiresel gelismelere
dair temkinli bir dil kullandi. Ekonomik aktivitede toparlanma ve sektorel ya-
yihmda iyilesmenin strdigi teyit edilirken, kiresel biyime gériinimundeki
zayiflamanin dis talebi kismen sinirladigi hatirlatildi. Destekleyici kiresel fi-
nansal kosullara ve diinya ticaretine iliskin beklentilerdeki kismi iyilesmeye
ragmen, jeopolitik belirsizliklerin sermaye akimlari ve emtia fiyatlari lizerin-
deki etkilerinin yakindan takip edilecegi belirtildi. Bununla birlikte TCMB,
enflasyon gelismelerinin tahminleriyle uyumlu olduguna dikkat g¢ekerken,
beklentilerde genele yayilan iyilesmenin devam ettigini ifade etti. Ayni za-

manda, makroekonomik gostergelerdeki iyilesmenin dlke risk primindeki du-
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e @i Seviye Giinluk Ayhk Yil Sonuna
Degisim Degisim Gore Degisim
BiST-100 121,001 0.05% 9.43% 5.75%
BiST-30 146,641 0.03% 8.92% 5.63%
XUSIN 144,716 -0.19% 9.61% 4.00%
XBANK 176,872 1.13% 13.64% 10.43%
. Gunliik Ayhk Yil Sonuna
Seviye S S . S
Degisim Degisim Gore Degisim
Dolar/TL 5.8547 -0.34% -0.80% -1.57%
Euro/TL 6.5229 -0.44% -0.35% -2.19%
Sepet Kur* 6.1888 -0.49% -0.71% -1.87%
Euro/Dolar 1.1135 -0.13% 0.34% -0.67%
Dolar/JPY 110.14 0.24% 0.32% 1.41%
DXY 97.3200 0.01% -0.06% 0.97%

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

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri) Bir Onceki
TR-2 yilhk tahvil (TRT131119T19) 10.23% 10.33%
TR-10 yillik tahvil (TRT080328T15) 10.90% 11.09%
TR - Eurobond (17 Subat 2045) 6.27% 6.43%
ABD - 10 yillik tahvil 1.82% 1.79%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri
22 Nisan 2020 5.125% 100.82 1.847%
18 Mayis 2021 4.875% 102.03 3.290%

Giinliik
Degisim

Ayhk
Degisim

Yil Sonuna

Gore Degisim

Altin (Dolar/ons) 1552.54 -0.22% 4.97% 2.34%
Reuters/Jefferies CRB* 193.49 -0.24% -1.51% -1.84%
Brent (Dolar/varil) 64.62 0.97% -1.10% -2.09%
Dogalgaz (TL/stdm3) 2.08 -0.82% -0.57% -5.89%

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

susu destekledigini ve maliyet unsurlari Gzerindeki baskiyi sinirladigini degerlendiriyor. Banka, bu dinamiklerle mevcut para politikasi durusu-
nun dezenflasyon patikasiyla uyumunu koruduguna dikkat ¢ekerken, yapilan indirimin “6l¢tli” oldugunu belirtti. Ayrica, TCMB daha 6ncesin-

de para politikasi durusuna iliskin “siki” olan tanimlamasini kaldirdi.

Cin’de GSYH biiyiimesi son 30 yilin en diisiik seviyesine inerken, Aralik ayi sanayi liretimi ve perakende satig verileri tahminleri ast. 2019
son geyrekte GYSH yillik biyiimesi beklentiler dahilinde %6,0 olarak gergeklesirken, yil genelinde blylime %6,1 ile 1990 sonrasi en disuk sevi-
yede gerceklesti. Ote yandan, iilkede Aralik ayina iliskin veriler beklentilerden giiclii geldi. Perakende satislar 2019 Aralik’ta yillik bazda %7,8
olan tahminlerin hafif tizerinde %8,0 artarken, sanayi tretimi yillik baytime hizi Kasim’daki %6,2’den %5,9’a yavaslayacagi beklentilerinin aksi-

ne %6,9’a yiikseldi.

ABD’de perakende satislar Aralik’ta beklentiler dahilinde artti. Ulkede toplam perakende satislar bir dnceki aya gére Aralik’ta beklentilerle
uyumlu olarak %0,3 artarken, perakende satislar kontrol grupta aylik artis %0,4’liik tahminlerin hafif (izerinde %0,5 olarak gergeklesti. Bunun-

la birlikte, Philadelphia Fed Aralik’taki 0,3’ten Ocak’ta 3,8 olan tahminleri asarak 17,0’a yikseldi.

Doviz tevdiat hesaplarinda 10 Ocak haftasinda yeni bir rekor seviye Gercek Kisilerin Déviz Mevduati (Milyar Dolar) ve Dolar/TL

goriildii. TCMB verilerine gore, 10 Ocak haftasinda yurtigi yerlesik ger- 130 B o 2,00
e Gergek Kisiler @ JSDTRY (Sag Eksen, Ters Cevrilmis)

cek kisilerin doviz tevdiat hesabinda 380 milyon dolar artis yasanirken, o o0
tlizel kisilerin yabanci para mevduatinda artis 1 milyar 380 milyon do-
lari buldu. Yurtigi bankalar ve yurtdisi yerlesiklerin hesaplarinda sinirli 1o “o0
dlslsler yasansa da hafta genelinde toplam déviz tevdiat hesaplari 1o 5,00
1 milyar 398 milyon dolar artisla 226,18 milyar dolar ile yeni bir zirve

% 6,00
seviyesi gordi.

80 7,00
Yurtdigi yerlesikler 10 Ocak’ta biten haftada Tiirk finansal varliklarin- 2016 2017 2018 2019 2020

o . Kaynak: TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar
da satis gerceklestirdiler. TCMB'nin fiyat ve kur etkisinden arindiriimis

verilerine gore, yabancilar hisse senedinde 107,8 milyon dolar net satis yaparken, repo islemleri hari¢ devlet i¢ borglanma senetlerinde 197,9
milyon dolar, 6zel sektor tahvil ve bonosunda 13,7 milyon dolar tutarinda net satis gerceklestirdiler. Béylece yabancilar hafta genelinde 319,4

milyon dolar net satis yaptilar.

Bankacilik sektorii kredi hacminde 10 Ocak haftasinda ilimli bir seyir goriiliiyor. BDDK haftalik verilerine gore, bankacilik sektoriinde tiketici
kredileri 1,3 milyar TL artis olurken ticari krediler 10,8 milyar TL azaldi. Ticari kredilerde 10,4 milyar TL’lik artis olsa da yabanci para cinsi kredi-
lerdeki 4 milyar dolar tutarindaki azalis gozlendi. Sektore kur etkisinden arindirilmis verilere gore ise toplam kredi yillik biyime hizi 3 Ocak
haftasindaki %12,5ten %13,1’e yikselirken, kredi ivmesi olarak bilinen yilliklandiriimis degisimlerin 13 haftalik ortalamasi %23,2 ile hemen

hemen yatay kaldi.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

TSKB (TSKB) — 2020 yilinin ilk Eurobond ihracini gergeklestirdi. 400 milyon dolar tutarindaki ihrag, 5 yil vadeli ve sabit faizli olarak gerceklesti.
ihrag, ylizde 45’i yeni yatirnmci olmak (izere, yaklasik 300 yatirimcidan talep gérdii. ihracin maliyeti yatirimcilarin talep toplama siirecindeki
artan ilgisiyle, 50 bps lizerinde iyilesme ile "m/s+450" bps seviyesinde tamamlandi. TSKB Genel Miidiirii Suat ince yaptigi degerlendirmede
“Dunyanin dort bir yanindan ¢ok kiymetli 300 kurumdan talep aldik. Bu ihrag, uluslararasi yatirimcilar nezdinde (ilkemize ve TSKB’ye duyulan
glvenin gostergesi. Tirkiye bankacilik sektorl agisindan, bir yilin sonunda gergeklesen ilk Eurobond ihraci olmasiyla da 6nem tasiyor.” ifade-

lerini kulland.



Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Pegasus (PGSUS) - Sivil Havacilik Genel Miidirligii’niin istanbul Sabiha Gékgen Havalimani'nda halen devam etmekte olan bakim faaliyetleri
ve yasanan trafik yogunlugu nedeniyle ilave yeni uguslara izin vermemesi sonrasi 2020 yili finansal ve operasyonel beklentilerinde degisiklik

olmadigini agikladi.

Migros (MGROS) — 2020 yilina iliskin beklentilerini agikladi. Buna gbére sirket 2020’de 120 yeni magaza acilisi, bir dnceki yila gére %15-16 kon-

solide satis blylmesi ve 400 milyon TL yatirim harcamasi dngoriyor.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Fatih Donmez, sektordeki son gelismelerle ilgili agiklama ve degerlendirmelerde bulundu:

e DOnmez, mini glines Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlari (YEKA) projesi igin yaklasik 40 ilde kapasiteleri 10 ila 50 megavat arasinda degi-
sen ihaleler agilacagini belirterek, mini glines YEKA igin bir kanun degisikligi planlandigini agikladi. Bakan, Subat ayinda ise ihale ilanlari
aciklanabilecegini ve Nisan-Mayis aylarinda da ihaleler gergeklesebilecegini soyledi.

o  Glnes enerjisi cati uygulamalarinda 4-5 bin MW’lik potansiyel oldugunu kaydeden Donmez, “Cati GES'ler igin yaklasik 900 sanayi tesisin-
den kapasitesi 800 MW'yi bulan basvuru aldik. Konutlardan da kapasitesi 10 megavati bulan 1.200-1.300 civarinda basvuru geldi” agikla-
masinda bulundu.

e  Donmez, Yenilenebilir Enerji Kaynaklarini Destekleme Mekanizmasr'nin (YEKDEM) devam edecegini, ancak teknolojinin gelismesi, verim-
liligin artmasi ve maliyetlerin diismesi nedeniyle sartlarin degisecegini kaydetti. YEKDEM konusunda hem her yatirimcinin hakkinin koru-
nacagl hem de sisteme ilave maliyet getirmeyecegi bir model lzerinde galisildigini belirten Bakan Dénmez, hazirliklarin biyiik oranda
tamamlandigini s6zlerine ekledi. D6nmez ayrica Cumhurbaskanligi koordinasyonunda ilgili kamu kuruluslarinin gérisleri alinacagini séy-
ledi. Bakan, YEKDEM'in farkl sartlarda devam edecegini, bununla birlikte piyasadaki tavan fiyatin kaynak bazinda glincellenmis olacagini
ve yerli aksamin kullaniimasi ve yerli Grtinlerin kullaniimasinin desteklenmesinin kalabilecegini vurguladi.

e  Elektrikli otomobillerin yayginlastigini ve Tirkiye'nin yerli elektrikli otomobilinin de 2022-2023'te yollarda olacagini vurgulayan Dénmez,

Turkiye’de 2030’da 1 milyonun tizerinde elektrikli otomobil olacagini ve sebekede buna donik hazirliklar planlandigini ifade etti.

Ulagtirma ve Altyapi Bakani Cahit Turhan, Karbonsuz Havalimani Projesi baglattiklarini belirtti. Havalimanlarinda sifir atik prensibi dogrultu-
sunda oncelikle attk olusumunu 6nleyecek tedbirlerin alinacagini vurgulayan Turhan, olusanlarin da kaynaginda ayri toplanmasi ve mimkin
olabildigince yliksek oranda geri doniisime génderilebilmesinin, geri kalanlarin uygun sartlarda bertaraf edilmesinin saglanacagini anlatt.
Bakan Turhan, kiiresel isinmaya sebep olan havalimani kaynakli karbon salimlarinin uluslararasi standartlara uygun sekilde hesaplanarak dog-
rulama islemlerinin tamamlanacagini ifade etti. Enerjinin verimli kullanimi ilkesi dogrultusunda yenilenebilir enerji yatirrmlari ve havalimanla-
rinda elektrikli arag kullaniminin yayginlastiriimasinin amaglandigina isaret eden Turhan, s6z konusu galismalarla karbon emisyonlarinin azal-

tilmasinin saglanacagini dile getirdi.

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), Ard Grup Bilisim Teknolojileri A.S.'nin halka arz bagvurusunu onayladi. SPK haftalik bilteninde yer alan kara-
ra gore, Sirket'in 18 milyon TL olan mevcut sermayesini 22 milyon TL'ye artirimi sirasinda olusan 4 milyon TL bedelle pay ile ARD Grup Hol-

ding'e ait 3,5 milyon TL mevcut pay olmak tizere toplam 7,5 milyon TL nominal degerli pay halka arz edilecek.

Metal is kolunda li¢ sendikada iliye 130 bin isciyi ilgilendiren toplu is s6zlesmesi siirecinde uyusmazlik siireci sonuglandi. Tirk Metal Sendi-
kasi Genel Baskani Pevrul Kavlak, Tiirkiye Metal Sanayicileri Sendikasina (MESS) bagli is yerlerinde grev karari aldiklarini bildirdi. Grev karari-

nin uygulanmasina yonelik heniz bir tarih agiklanmadi.

Tibbi aromatik bitki ihracatinda 2023 hedefi 5 milyar dolar. Tarim ve Orman Bakani Bekir Pakdemirli, tibbi aromatik bitkilerde 1 milyar dola-

rin Gzerinde ihracat gergeklestirildigini ve 2023 itibariyle bu degeri 5 milyar dolara tasimayi hedeflediklerini aktardi.



Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD) 2020 yilinda Tiirkiye’de planladigi yatirimlar hakkinda agiklamalarda bulundu. EBRD’den yapilan
aciklamada, 2019'da Tiirkiye’de 35 projeye toplam 1 milyar euro yatirim yapildig belirtilirken, 2020 yilinda ekonomik biyimeyle birlikte bu
yatirimin daha da artirilmasinin hedeflendigi kaydedildi. EBRD Direktorii Arvid Tuerkner, Tirkiye’de 2020'de ekonomik buylimenin yeniden
artmasinin beklendigini belirterek, “Yatirimcilar finansman arayisinda olacak. Ekonomiyi destekleyecek, istihdam yaratacak ve insanlarin ha-
yatini gelistirecek yatirm projelerine daha da ¢ok destek olacagiz.” yorumunda bulundu. Bankanin agiklamasinda, “Kadinlar iste” programinin
kapsaminin 2020'de artiriimasinin planlandigi, yeni kreditorlerin de girisime katilmasinin hedeflendigi belirtildi. Agiklamada bankanin okullar-
da enerji verimliligi teknolojilerinin uygulanmasi amaciyla Tirk hikimetiyle birlikte hareket edecegi ve yenilenebilir enerji projelerine odak-
lanmaya devam edilecegi kaydedildi. islami finansman uriinlerine iliskin firsatlarin kesfedilecegi degerlendirmesine yer verilen agiklamada

bankanin 2019'da oldugu gibi 2020'de de Turkiye’deki yatirnmlarinin blyik kisminin Tirk lirasi cinsinden olmasinin beklendigine vurgu yapildi.

2020 bedelli ve dovizle askerlik iicreti belli oldu. Milli Savunma Bakanhgi tarafindan 2020 yili bedelli ve dévizle askerlik bagvuru duyuru ya-

yimlandi. 2019 yili bedelli askerlik 33 bin lira iken 2020 yili igin 35 bin lira oldu.

Rusya Federal Tekelcilikle Miicadele Servisi (FAS), Tiirk turizm sirketi Anex Tour’un, iflas eden Thomas Cook’un Rusya’daki istiraklerinden
Intourist’i satin alma islemini onayladi. Anex Tour daha énce Thomas Cook’un Almanya’daki istirakleri Neckermann Reisen, Oger Tours ve

Bucher Reisen’i satin almisti.

Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA), 2019 ve 2020 icin kiiresel petrol talebi biiyiime tahminlerinde degisiklige gitmedi. “Petrol Piyasasi Raporu —
Ocak 2020” raporuna gore 2019 ve 2020 yillari petrol talebi tahminleri sirasiyla 1 milyon ve 1,2 milyon varil/giin olarak teyit edildi. Petrol ih-
ra¢ Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) disi petrol arzi icin 2020 yili bilyiime beklentisini de 2,1 milyon varil/giin olarak devam ettirirken, 2019 igin

biyime tahminini de 1,9 milyon varil/giinden 2 milyon varil/gine gikardh.
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Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Arastirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
MECLISi MEBUSAN CAD. NO 81

FINDIKLI iSTANBUL 34427, TURKIYE

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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