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Kiiresel piyasalarda risk istahi 6nceki giinkii zayifligin ardindan toparlaniyor.
Kiresel makroekonomik veri akisi karisik bir tablo ortaya koyarken, riskli varlik-
lar dnceki giinkl kayiplarini kismen telafi etti. Asinin tedarigindeki sorunlara ve
salgina yonelik haber akisi ise iyimserligi sinirlamaya devam etti. ABD’nin 2020
son c¢eyrek biyimesi beklentiler dahilinde gelirken, Euro Bolgesi’nde yeni yilin
ilk ayina iliskin dnci veriler ivme kaybinin endise edildigi kadar sert olmayabile-
cegine isaret etti. Uluslararasi Para Fonu (IMF) giincelledigi Ekim 2020 Mali izle-
me raporunda saglam bir toparlanma kaydedilene kadar mali desteklere olan
ihtiyacin sirdigiina belirtirken, desteklerin yesil, dijital ve kapsayici bir ekono-
miye gegisi kolaylastirmasi gerektiginin alt gizdi. Bu haber akisi altinda diin ge-
lismekte olan ekonomilerde hisse senetleri giini diistsle kapatsa da gelismis
ekonomilerde yiikselisler yasandi. Dolar kiiresel 6lgekte gerilerken, ABD 10 yil-

lik tahvil faizi ylkseldi. Altin ve ham petrol fiyatlarindaki kirilganhk stirda.

Tiirk finansal varliklar kiiresel egilimlerle uyumlu seyretti. TCMB, 2021
I. Enflasyon Raporu’nda siki para politikasi durusunun uzun siire korunacagini
ve gerekmesi halinde ilave sikilastirmaya gidilebilecegini belirterek tahminlerde
degisiklige gitmedi. Raporla birlikte, TCMB Baskani Naci Agbal’in sunumda siki
durusun orta vadeli enflasyon hedefine kademeli olarak yakinsayacak sekilde
uzun siire korunacaginin ve gerekmesi halinde ilave sikilasmanin yapilacaginin
altini gizerken, mesajlar piyasalarca olumlu karsilandi. Hisse senetleri %2’yi bu-
lan yikselisler kaydederken, TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet karsisinda %0,7

deger kazandi. Ulke tahvil faizleri ve risk primi ise iyilesti.

Yeni gline kiiresel piyasalar diinden kalan egilimle toparlanarak bagladi. Kiire-
sel veri takviminde bugin icin Almanya Ocak ayi istihdam rakamlari ve 2020
son geyrek blylime verileri ile Aralik ayl Euro Bélgesi para arzi ve ABD ikinci el
konut satiglari yer aliyor. Yurtiginde TUIK Aralik ayi dis ticaret verilerini ve Hazi-
ne Subat-Mart-Nisan dénemi borglanma stratejisini yayinlanacakken, Turk fi-

nansal varliklarin seyrini kiiresel egilimlerin belirleyebilecegi diisinillyor.

ABD ekonomisi 2020 son geyrekte biiyiimeye devam etse de, yil genelinde
sert daralma yasandi. 2020 son geyrekte yilliklandiriimis gayri safi yurtigi hasila
(GSYH) bir 6nceki doneme goére beklentiler dahilinde %4,0 buytrken, yil gene-

linde ekonomi 2019’a gore %3,5 kiglldi. Son geyrekteki toparlanma kamu har-
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Piyasalarda Bugiin

camalari ve ithalat disindaki tiim bilesenlerde gozlenirken, yil genelinde kamu harcamalari ekonomiye pozitif katki yapti. Ayni zamanda diin
aciklanan énci veriler gériiniim agisindan karisik bir tablo ortaya koydu. Aralik ayi yilliklandirilmis yeni konut satislari bir nceki aya gére %1,9
olan beklentilerin altinda %1,6 artarken, Kasim verileri asagi yénde giincellendi. Ote yandan, 23 Ocak’ta biten haftada iilkede issizlik maasi

basvurulari bir 6nceki haftadaki seviyesi olan 914 bin kisiden 875 bin kisilik tahminlerin altinda kalarak 847 bin kisiye indi.

Euro Bolgesi’'nde ekonomik giiven endekslerinde Ocak’ta beklentilerden yavas bir diisiis gergeklesti. Bolge’de genel ekonomik gliven en-
deksi Aralik ayindaki 92,4’ten 89,5 olan beklentilerin (izerinde kalarak 91,5’e geriledi. Hizmetlerde gliven kaybi tahminlerin 6tesinde gergekle-

sirken, sanayide surpriz yikselis kaydetti.

Almanya’da Ocak’ta enflasyon tahminlerin oldukga iizerinde artis kaydetti. Yilin ilk ayinda 6ncl hesaplamalara gore, tiketici fiyatlari endek-

si (TUFE) bir dnceki aya gére %0,3 olan tahminleri asarak %1,4 artarken, yillik enflasyon Aralik’taki -%0,7’den %1,6'ya ¢ikti.

IMF Ekim 2020 Mali izleme Raporu’nu giincelledi. Giincellenen raporda, COVID-19 salgininin kamu maliyesi icin ciddi bir zorluk olusturdugu-
na dikkat gekilirken, kiiresel mali destegin Ekim 2020'den bu yana yaklasik 2,2 trilyon dolar artarak 14 trilyon dolara ulastigi kaydedildi. Gelir-
lerin diismesiyle birlikte s6z konusu destegin kamu borglarinda ve agiklarinda artisa neden olduguna isaret edilen raporda, kiiresel kamu bor-
cunun GSYH’ye oraninin bir 6nceki yila gore 14 yiizde puan artisla 2020 sonunda %98'e ulastiginin tahmin edildigi belirtildi. Tedavi ve asilara
erisim konusunda kiresel ig birliginin dneminin vurgulandigi raporda, hanehalklarina ve isletmelere yonelik mali destegin, toparlanma saglam
bir sekilde gergeklesene kadar uygun bir sekilde saglanmasi gerektigine deginildi. Bununla birlikte, maliye politikasinin mali ve finansman risk-
lerini yonetirken, strdirdlebilir bir toparlanmayi desteklemesi, yesil, dijital ve kapsayici bir ekonomiye gegisi kolaylastirmasi gerektiginin alt
cizildi. Raporda ayrica, Tirkiye’de GSYH’ye oran olarak dogrudan desteklerin %1,1, likidite desteklerinin ise %9,0 oldugu gorilirken, kamu

borcunun GSYH’ye oraninin %40,4 oldugu tahmin edildi.

Diinya Altin Konseyi’nin (WGC) Altin Talep Egilimleri 2020 raporu yayinlandi. Rapora gore, 2020 son ceyrekte altin talebi yillik bazda %28,0
azalisla 783,4 ton olurken, yil genelinde altin talebi %14,0 gerileyerek 3 bin 759 ton seviyesine indi. Raporda, dlinya genelinde altin arzinin ise
%4 dislsle 4 bin 663 ton olduguna yer verildi. Rapordaki verilere gore, diinyadaki merkez bankalari 2020 yilinda 273 ton altin alarak art arda
11. yilda da net alici oldu. Buna ragmen 2019 yilindaki 668 ton altin aliminin %60 asagisinda kalan bankalar, dérdiinci ¢eyrekte 44,8 ton altin
aldi. TCMB, resmi altin rezervlerini 134,5 ton artirarak 2020 yilinda en fazla altin alimi yapan merkez bankasi olurken ikinci siradaki Hindistan
38 tonla neredeyse Turkiye'nin Ugte biri kadar altin alimi gergeklestirdi. TCMB’nin en blyik alici olmasina ragmen ayni zamanda 2020’nin
ikinci yarisinda en biyik satici konumunda bulundugunu belirten WGC, Eyll ve Kasim aylarinda 36,3 ton altin satan TCMB’nin bdylece Mayis

2017’den bu yana en biiyik aylik satiglarini gergeklestirmis oldugunu vurguladi.

TCMB, 2021 yilinin ilk Enflasyon Raporu’nu yayinladi. Raporda, TCMB TL'deki toparlanmanin ve beklentilerdeki iyilesmenin sagladigi olumlu
katkiya ragmen, isglici maliyetlerindeki artisin ve gida fiyatlarindaki yiiksek seyrin etkisinden hareketle para politikasinda durusun korunacagi
cercevede orta vadeli tahminlerini degistirmedi. Uluslararasi emtia ve gida fiyatlarindaki yikselisin yaninda birim isglicii maliyetlerindeki art-
sin enflasyon tahminlerine yukari yonde baski yapabilecegini belirtirken, TL’deki toparlanmanin, enflasyon beklentilerindeki iyilesmenin ve
yonetilen/yonlendirilen fiyatlardaki net etki sayesinde 2021 sonu enflasyon tahmini orta noktasinin %9,4 olarak korundugunu agikladi. 2022
yili sonunda enflasyonun %7,0 olabilecegi 6ngorisiine yer verirken, %5 hedefine ulasana kadar siki durusun korunacagini tekrarladi. Raporda
TCMB, kiresel goriinime dair belirsizliklerin bir miktar azaldigini ifade ederken, yukari yonll enflasyonist risklere dikkat ¢ekti. Yurtigi finansal
kosullardaki sikilagsmanin etkisiyle kredilerin ve i¢ talebin yavasladigina dikkat ¢eken TCMB, bu egilimin dniimiizdeki dénemde siirecegini be-
lirtti. TCMB Baskani Naci Agbal’in gerek enflasyon raporunu tanitirken yaptigi sunumu ve sorulara verdigi cevaplar gerekse raporun igindeki
ifadeler enflasyonla miicadele konusunda son derece kararh bir durus ¢izdi. Baskan Agbal, siki durusun orta vadeli enflasyon hedefine kade-
meli olarak yakinsayacak sekilde uzun siire korunacaginin ve gerekmesi halinde ilave sikilasmanin yapilacaginin altini gizdi. Bununla birlikte,
Baskan Agbal kisa vadede finansal kosullarda yasanabilecek sikilasmaya ragmen, enflasyonun kalici olarak disirilmesinin, Glke risk priminde

saglayacagi iyilesme ile gliven kanali Gizerinden kurulacak dengeye ve yatirim ortamina yapacagi uzun vadeli katkiya dikkat ¢ekti.
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TUiK Ocak ay1 ekonomik giiven endeksini agikladi. Buna gore Aralik’ta 94,7 olan genel ekonomik giiven endeksi Ocak’ta %1,6 artisla 96,2’ye
yukseldi. Tuketici giiveni ve hizmetler sektorii gliven endeksindeki toparlanmaya karsin reel kesim, perakende ve ingsaat sektorlerindeki za-

yiflik genel endeksteki iyilesmeyi sinirladi.

TCMB Aralik ayi ve 22 Ocak haftasina iliskin déviz likiditesi verilerini yayinladi. Buna gore Aralik sonunda 93,3 milyar dolar resmi rezervler
22 Ocak haftasinda 93,5 milyar dolar olarak agiklandi. Bununla birlikte, TCMB’nin tirev islemlerden dogan net yukimlltkleri 56,4 milyar do-

lardan 54,6 milyar dolara geriledi.

Yilin {iglincli haftasinda yabancilarin Tiirk finansal varliklari bir miktar azaldi. TCMB kur ve fiyat etkilerinden arindirilmis verilerine gore, 22
Ocak’ta biten haftada yurtdisi yerlesikler 117,7 milyon dolar tutarinda hisse senedi satarken, repo islemleri hari¢ devlet icborglanma senetle-
rinde nette 44,2 milyon dolarlik alim yaptilar. Ozel sektor tahvil ve bonolarinda yaptiklari 26,3 milyon dolarlik alima ragmen, hafta genelinde

47,1 milyon dolarlik nette satis yapmis oldular.

Bankacilik sektorii doviz tevdiat hesaplan (DTH) 22 Ocak’ta biten haftada yeniden artis kaydetti. TCMB verilerine gore, yurtigi yerlesiklerin
DTH’si 246 milyon dolar artarken, tiizel kisilerin DTH’sinde artis 516 milyon dolar oldu. Bankalarin déviz mevduatinda 403,1 milyon dolar arti-
sin yaninda yurtdisi yerlesiklerin DTH’sinde 1 milyar 53,2 milyon dolar artis yasandi. Bu sonuglarla bankacilik sektériinde toplam DTH 2,2 mil-

yar dolar artarak 265,4 milyar dolara yiikseldi.

TCMB rezervleri 6nceki hafta bir miktar toparlandi. 22 Ocak haftasinda TCMB altin rezervleri 0,6 milyar dolar artigla 42,8 milyar dolara, doviz
rezervleri Hazine’nin Eurobond ihraglarinin TCMB’deki hesaplarina girmesinin etkisiyle 2,6 milyar artisla 50,5 milyar dolara ylkseldi. Boylece

brit doviz rezervleri 3,2 milyar dolar artigla 93,3 milyar dolara gikarken, net rezervleri 11,1 milyar dolara indi.

Bankacilik sektériinde ilimli yavaslama devam ediyor. Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu’nun (BDDK) 22 Ocak’ta biten haftada
kredileri TL ticari kredilerdeki azalis nedeniyle 4,2 milyar TL geriledi. Ayni donemde mevduatlar, kurdaki gerilemenin katkisiyla 8,6 milyar TL

azaldi. Bu gelismelerle kur etkisinden arindiriimig yillik biiyime hizi kredilerde %25,5'ten %25,0’a, mevduatlarda %16,9’dan %16,4’e yavasladi.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Birlesmis Milletler Diinya Turizm Orgiitii (UNWTO) COVID-19 salginindan dolayi 2020'de diinyada uluslararasi seyahat edenlerin sayisinin
bir yil 6ncesine oranla %74 diistiigiinii acikladi. Salginin 2020 yilinda turizm sektoriinde yaklasik 1,3 trilyon dolar ekonomik kayip yarathgi ve
bu rakamin, 2009 kiresel ekonomik krizi sirasinda kaydedilen kayiplardan 11 kat daha fazla olduguna isaret edildi. Diinya genelinde 2020'de
turist sayisi en fazla diisen bolge, %84 ile Asya ve Pasifik oldu. 2020'de %71'lik dislstin kaydedildigi Avrupa'da ise turist sayisinin 500 milyon-
dan fazla geriledigi kaydedildi.

Akkim Kimya, Aydin’da faaliyet gésteren Tiirkiye’nin en biiyik karboksimetil seliiloz (CMC) iireticilerinden biri olan USK Kimya’yi 63 mil-
yon dolarlik anlagmayla biinyesine dahil etti. Satin alma isleminin tamamlanmasi igin Rekabet Kurulu’nun Subat ayi igerisinde onay vermesi

bekleniyor. Bu yatirimla birlikte Akkim Kimya’nin son 6 yilda gergeklestirdigi satin almalarin toplam bedeli 200 milyon dolar oldu.

2020 yilinda Tiirkiye'den 194 iilkeye yaklasik 2,5 milyar dolarlik ev tekstili iiriinii ihrag edildi. Uludag ihracatci Birlikleri (UiB) ile Tiirkiye Ev
Tekstili Sanayicileri ve is insanlari Dernegi'nin (TETSIAD) verilerine gére, ihracatta ilk 3 sirada yer alan Almanya'ya 480,7 milyon, ABD'ye 295,4
milyon ve Birlesik Krallik'a 128,8 milyon dolarlk dis satim gergeklestirildi. Bu 3 (ilkeye yapilan ihracat, toplam ev tekstili dis satiminin
%36,33'linl olusturdu.

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK), Kasim ayina iliskin sektor piyasasi raporlarini yayimladi. 2020 yili Kasim ayinda lisansli elektrik
Uretimi bir 6nceki yilin Kasim ayina gore %7,3 artarak 24,96 teravatsaat oldu. Lisansl elektrik iretiminin %36,4’(i komir santralleri, %33,2’si
dogal gaz santralleri ve %13,3’0 hidroelektrik santralleri tarafindan karsilandi. Elektrik Gretimindeki artista, sanayi Uretiminin yiikselmesi ve

aydinlatma kaynakl tiiketim etkili oldu. Tiirkiye'nin dogal gaz ithalat1 2020 yili Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni dénemine goére %32,1 artarak
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5,15 milyar metrekiip oldu. ithalatin yaklasik 4,29 milyar metrekiipii boru hatlariyla, 862,44 milyon metrekiipii de sivilastirilmis dogal gaz te-
sisleri aracihgiyla gergeklestirildi. Kasim ayinda dogal gaz tiiketimi de %33 artti ve 4,61 milyar metrekip oldu. Elektrik santrallerinde dogal gaz
tUketimi %59 artigla 1,46 milyar metreklp, konutlardaki tiiketim %49 artigla 1,15 milyar metrekiip oldu. Turkiye'nin toplam ham petrol ithala-
t1 2020 yih Kasim ayinda gegen yilin ayni ayina gore %3,8 azalarak 2,57 milyon ton oldu. Bu dénemde en fazla ham petrol ithalati 890,46 bin

tonla Rusya'dan yapilirken, bu tlkeyi 746,81 bin tonla Irak ve 518,09 bin tonla Kazakistan izledi.

Aralik 2020 doneminde 69 enerji yatinrmina tesvik belgesi verildi. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi tarafindan agiklanan “2020 Yili Aralik Ayina
Ait Yatinm Tesvik Belgeleri Listesi”ne gore, 2020 yilinin Aralik ayinda toplam 1.181 proje yatirim tesvik belgesi almaya hak kazanirken bu pro-
jelerden 69’u enerji sektoriine ve 21’i madencilik sektériine yonelik projeler oldu. Aralik ayinda yatinm tesvik belgesi alan projelerin toplam
yatirim tutari 28,11 milyar TL olurken, enerji sektoriinde tesvik belgesi verilen projeler arasinda yatirim tutari en yiiksek olan proje 1,45 TL ile

Dicle Elektrik Dagiim A.S."nin gerceklestirilecegi alt yapi hizmetleri projesi oldu.

"Sifir Atik" projesi kapsaminda 2020 yili sonuna kadar 17 milyon ton degerlendirilebilir atik toplandi. 2017 yili Haziran ayinda devreye ali-
nan proje kapsaminda 2020 yili sonuna kadar toplanan degerlendirilebilir atiklardan 17 milyar TL’lik ekonomik kazang saglandi. Bununla birlik-
te, 315 milyon kilovatsaat enerji ve 345 milyon metrekip sudan tasarruf edildi. 2 milyar ton sera gazi salimi 6nlendi. “Sifir Atk” Projesi basla-
diginda %13 olan, geri kazanim orani ise %19'a ylkseldi. Proje ile 2023'te geri kazanim oraninin %35'e ulagmasi, 100 bin kisiye dogrudan istih-

dam, yillik 20 milyar TL ekonomik kazang ve 400 bin binada sifir atik yonetim sistemi kurulmasi hedefleniyor.
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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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