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e Geride kalan haftada kiiresel piyasalarda risk istahi temkinli

iyimser seyrini korudu.

e  ABD’deki mali destek paketi konusunda ilerleme kaydedilemez-
ken, asilama faaliyetlerinin stirmesi ile kiiresel ekonominin to-
parlanacagi beklentileri risk istahini destekliyor. Merkez Bankala-
rindan gelen mesajlar destekleyici durusun slirecegini teyit eder-
ken, agiklanan veriler diinya ekonomisinin 2020 son ceyrekte ve
2021’in ilk ayinda direncini koruduguna isaret ederek toparlan-

ma beklentilerini destekledi.

e ABD’de 6nceki Bagskan Donald Trump’in azline iligkin tasari sena-
toda yeterli oyu alamazken i¢ politik tartismalarin piyasa fiyatla-
malarina etkisi hafifliyor. Bununla birlikte, ABD Merkez Bankasi
(Fed) Baskani Jerome Powell destekleyici durusun korunacagi
mesaji verdi. Powell, ABD istihdam piyasasinin tam iyilesmeden
uzakta oldugunu belirtirken hem siyasilere hem de 6zel sektor
temsilcilerine iscilerin desteklenmesi ¢agrisini yapti. Powell istih-
damin Subat 2020 seviyelerinden 10 milyon kisi az oldugunu
kaybederken, para politikasinin oldukc¢a destekleyici bir seviyede

kalacagini ve ilave olarak mali destegin gerekliligine dikkat ¢ekti.

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde ekono-

milerin uzun vadede yeniden daralmamasi igin mali desteklerin

Déviz Kurlarinda 5-12 Subat Haftalik Performanslar
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siirmesi gerektigini yinelerken, enflasyonun kendisi igin bir

kaygi unsuru olmadigini sdyledi. italya’da ECB’nin eski Baskan!

Mario Draghi teknokratlardan olusan hikimeti kurarken, kisa

vadede politik belirsizliklerin hafifledigi degerlendiriliyor.

e ABD’de ve Cin’de Ocak ayi enflasyon rakamlari tahminlerin

altinda kalarak enflasyonist kaygilarin bir miktar hiz kesmesine

yol agti. Ote yandan, ingiltere 2020 son ¢eyrekte beklentiler-

den giclli performans sergilese de geride kalan yilin tamamin-

da son 300 yili agkin siirenin en sert daralmasi yasandi. Japon-

ya ekonomisi 2020 son c¢eyrekte beklentilerden hizli toparla-

nirken dig talep ve yatirimlardaki hizli artig bu tabloda etkili

oldu.

e  Bu haber ve veri akisi altinda gegtigimiz hafta kiiresel olgekte

hisse senetleri ylikselisini stirdlrilirken, dolar hem gelismis

hem de gelismekte olan ekonomilerin para birimleri karsisinda

geriledi. Ekonomik gériiniime dair iyimserlik ham petrol fiyat-

lari basta olmak Uzere emtia fiyatlarini destekledi. Haftahk
bazda %5,2 yikselen Brent tipi ham petroliin varil fiyat1 62,4
dolara yiikseldi. Yeni haftada da ham petrol fiyatlarinda Ye-

men’deki jeopolitik gelismeler ve Teksas’taki olumsuz hava

kosullarindan dolayi liretimde yasanabilecek aksakliklara ilis-

MSCI Hisse Senedi Endekslerinde 5-12 Subat Haftalik Performanslar
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Haftalik Gindem

kin kaygilarla ham petrol fiyatlarinda ytikselis striyor.

Yurtiginde agiklanan veriler ekonomideki ivme kaybinin su asa-
mada sinirli olduguna isaret ederken, TCMB Bagskani Naci Ag-
bal’in siki durusun uzun siire korunacagini teyit etmesiyle Tirk

finansal varliklar pozitif seyrini stirdtrd.

TCMB Baskani Naci Agbal siki durusun uzun siire korunacagini
ve gerekmesi halinde ilave sikilagtirmaya gidilebilecegi mesajla-
rini teyit etti. Baskan Agbal 2020 ortalarinda yapilan parasal
genislemenin etkilerinin devam ettigini belirtirken, iktisadi faali-
yette glcli seyrin sirdiGglne vurgu yapt. Dolayisiyla enflasyon-
da talep yonlu etkilerin hala gli¢li oldugunu ifade ederken, k-
resel kosullarla birlikte, talep kosullarinin enflasyon tzerinde
risk olusturmaya devam ettigini belirtti. Beklentiler ve déviz
kurlarindaki yikselis basta olmak tizere maliyet unsurlariile arz
kisitlarinin enflasyonist riskleri canli tuttugunu ve bu nedenle

gerekmesi halinde ilave sikilagtirmaya gidilebilecegini teyit etti.

Sanayi Gretimi Aralik’ta gliclinii korurken, diger veriler ekono-
mik aktivitedeki ivme kaybinin daha belirgin olduguna isaret
etti. Sanayi Uretimi Aralik’ta aylik bazda %1,3 artarken, yillik
bazda blylme orani %11,0’dan %9,0’a yavasladi. Ayni donem-
de perakende satislar aylik bazda %4,2 gerilerken, toplam ciro
%0,4 azaldi. Kasim donemi isgiicii istatistikleri salgin kaynakli
etkilerle istihdamdaki yavas da olsa daralmayi teyit ederken,
isglictine katihm oranindaki gerileme sayesinde genel igsizlik
oraninda yikselis sinirli kaldi. Odemeler dengesi istatistikleri
Aralik’ta cari agiktaki bozulmanin yavaslayarak da olsa strdigi-
ne isaret ederken finansman tarafinda genele yayilan iyilesme
yasandi. Subat donemi beklenti anketi ise katilimcilarin orta

vadeli enflasyon beklentilerinde ihmli iyilesmeye isaret etti.

Haftalik yayinlanan veriler ise Subat ayinin ilk haftasinda ya-
bancilarin Tirk finansal varliklara ilgisinin bir miktar zayifladigi-
ni gosterirken, bankacilik sektoriinde doéviz tevdiat hesaplari
(DTH) geriledi. DTH’deki duslste altin fiyatlarinin ve euro -
dolar paritesinin seyri etkili olurken, ayni etkilerin gdzlendigi
TCMB brit rezervlerinde 6nemli bir degisim yasanmadi. Hazi-
ne’nin euro cinsi kira sertifikasinin hesaplara girdigi haftada
brit doviz rezervleri artarken, altin cinsinden rezervler gerile-
di. Net rezervler ise 0,3 milyar dolar artisla 14,0 milyar dolara
cikt.

Bununla birlikte, giinliik veriler geride kalan haftada TCMB’nin
net dig varliklarinin negatife gectigine isaret ederken,
TCMB'nin piyasa ile yaptigi swap islem hacmi hafta basindaki
41,2 milyar dolardan 40,2 milyar dolara geriledi. Acik piyasa
islemleri yoluyla yapilan fonlama dalgali bir seyir izleyerek 8,6
milyar TL azalarak 279,6 milyar TL’ye indi.

Hafta icinde Tirk finansal varliklarda ayrisan bir tablo ortaya
cikti. Borsa istanbul 100 ve 30 endekslerinin her ikisi de %0,7
oraninda yikselirken, MSCI Tirkiye endeksinde yukselis %1,4
oldu. TL, dolar karsisinda %0,2 deger kazanirken, euro karsisin-
da %0,4 geriledi. Ulke risk primindeki iyilesme ile TL ve dolar
cinsi uzun vadeli tahvil faizlerinde bir stiredir gérilen gerileme

duraksadi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

12 Sub Haftalik Degisim Ay Basindan Bu Yana Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 14.77 0 8 -19
5 Yilhk 13.32 5 1 15
10 Yillik 12.98 9 5 8

TLRef 17.04 -12 5 -93
TCMB Agirlikh Ortalama 17.00 0 0 -3

usbD

5 Yillik 4.35 4 -12 -20
10 Yillik 5.54 1 -15 -4
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 289 5 -18 -10
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 0.11 0 -1 -1
ABD-10 Yilhk 1.20 3 11 29
Almanya-2 Yillhik -0.70 0 3 1

Almanya-10 Yillik -0.43 1 9 15
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Bu Hafta

Yeni haftanin glindemi gorece sakin olacak. ABD’deki mali pa-

ket, COVID-19 salgini ve asi tedariki ile ilgili gelismelere ek ola-
rak sanal olarak diizenlenecek G-7 Liderler Zirvesi’nden yapila-
cak aciklamalar izlenecekken, Fed ve ECB son toplantilarina ait

tutanaklari yayinlayacak.

Veri akisi agisindan gelismis ekonomilerdeki Subat ay1 6nci PMI
ile ABD Ocak ayi sanayi Uretimi ve perakende satiglar, Euro Bol-
gesi 2020 son ¢eyrekte revize biliylime, Aralik ayi sanayi Uretimi

ve Almanya Subat ayi yatirimci gliven endeksi (Zew) izlenecek.

Yurtiginde giindemin &n sirasinda TCMB Para Politikasi Kurulu
(PPK) toplantisi ve faiz karari izlenecek. TCMB'nin faizleri degis-
tirmese de orta vadeli goriiniim agisindan verecegi sinyaller
onemli olacak. Hazine Ocak ay1 merkezi yonetim biitce gercek-

lesmelerini yayinlayacakken, 2, 5, 7 ve 10 yil vadeli dort tahvil

ihraci ile yurtici piyasalarda borglanma gergeklestirecek. Hafta-
nin son giinii ise Fitch’in Turkiye’'nin kredi gériinimu degerlen-

dirmesini yayinlamasi bekleniyor.

Kisa vadede salginin seyri ve mali destek paketi gibi ekonomi
politikasi adimlari finansal piyasalar agisindan énemini koruya-
cak. Orta vadede kiiresel toparlanmanin seyri ve asilama ile
salginin ne hizda kontrol altina alinabilecegi konusundaki gelis-
melerin dnemli olacagini dislinliyoruz. Tirk finansal varliklarin
goreli performansi agisindan kisa vadede TCMB’nin verecegi
mesajlar ile jeopolitik gelismeler 6nemli olacakken, orta vade-
de salginla birlikte makro-finansal risklerin belirleyici olmayi

sirdirecegini degerlendiriyoruz.

Haftanin OGnemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
15Sub  Tirkiye Biitce Dengesi (milyar TL) Ocak -40.7
15Sub  Tarkiye Hazine 10 ve 7 yil vadeli tahvil ihraglari
15Sub  Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Aralk -1.0% 2.5%
16 Sub  Tirkiye Hazine 2 ve 5 yil vadeli tahvil ihraglan
16 Sub  Almanya ZEW Endeksi Subat 61.0 61.8
17Sub  ABD TUFE (ayhk degisim) Ocak 0.4% 0.3%
17Sub ABD Perakende Satiglar (aylk degisim) Ocak 0.7% -0.7%
17Sub ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Ocak 0.4% 1.6%
18 Sub  Tirkiye TCMB Faiz Karari Subat 17.0% 17.0%
19 Sub  Euro Bolgesi Bilesik Oncii PMI Subat 48.0 47.8
19Sub ABD Bilesik Oncii PMI Subat 58.7
19 Sub  Tirkiye Fitch Tirkiye'nin llke gorinim degerlendimesi




MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2019=100)
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e D{inya @ Gelismekte Olan Ekonomiler e T{irkiye
120
Asi ve mali paket iyimserligi ile hisse senetleri gegen hafta 110
yukselislerini stirdirdi. MSCI diinya endeksi %1,6, gelis- 100

mekte olan ekonomiler endeksi %2,4 arth. MSCI Turkiye ise
hafta genelinde %1,4 yikseldi.
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

145 Dolar vs TL ve Gelismekte Olan Ekonomiler (31 Aralik 2919=100)

135 e Gelismekte Olan Ekonomiler e Dolar/TL DXY

Dolar gegen hafta hem gelismis diger ekonomilerin hem de
gelismekte olan Ulke para birimlerine karsi deger yitirdi.
Dolar endeksinin %0,6 geriledigi gecen hafta gelismekte
olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,8 deger
kazandi. TL ise dolar karsisinda sadece %0,2 degerlendi.
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

CRB Bilesik Emtia Fiyat Endeksi ve Brent Tipi Ham Petrollin Varil Fiyati (S)

3500 75
e Bilesik Emtia Fiyati Endeksi @ Brent (Sag Eksen)
3200
Kiresel goriinime iliskin iyimserligin yaninda arz-talep den-
gesindeki gelismeler ham petrol basta olmak lizere emtia 2900
fiyatlarini destekliyor. Gegen haftayi Reuters/CRB bilesik
2600
emtia fiyati endeksi %2,7, Brent tipi ham petrol fiyat1 %5,2
yukselisle tamamlarken, yeni haftanin basinda bu egilim Y00
devam ediyor.
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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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