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Kovid 19-Pandemi
Kovid 19 salginin etkisinde bir yavaslama
gorulmekte olup Avrupa’da normallesme
adimlan atilmaya baslandi.
italya'da hikiimet, yeni tip korona viriis
(Kovid-19) salginina yonelik siki tedbirlerin
gevsetilmesi kapsaminda, daha 6énce 1

Haziran olarak duyurdugu restoran, bar, kafe

ve kuaférlerin acilig tarihini 18 Mayis'a
cekmeyi kabul etti. ingiltere'de kisitlamalarin
bir kismi kaldirilarak, sosyal hayatta
normallesme yolunda ilk adim atildi. Ayrica
italya, Almanya gibi bazi AB ulkeleri, AB
vatandaslari i¢in sinirlarini agacag tarihleri
duyurmaya baglad!.

Gectigimiz Haftanin One
Cikan Gelismeleri

ABD Bagkani Donald Trump, korona viriis
salgini sebebiyle Cin ile iliskilerin daha da
kétulesebileceginin sinyalini vererek Cin
Devlet Bagkani Xi Jinping ile su anda
gorusmek istemedigini acikladi. Trump,
Cin'in hastaligi sinirlama konusunda
basarisizligi nedeniyle cok hayal kirikligina
ugradigini ve salginin Beijing ile Ocak
ayinda yaptid ticaret anlagsmasina gélge

disirdigini soyledi.

iki Glke arasindaki gerilimin tekrar
tirmanmasi ve yasanacak gelismeler
piyasalar tarafindan yakindan takip
edilecektir.

Ingiltere Biiyiime Rakamlari

ingiltere ekonomisi Mart ayinda yiizde 5.8
kiiculdii beklenti yiizde 7.9 daralmasi
ybniindeydi. Bdylece ingiltere ekonomisi
resesyona girmis oldu. Korona viriis
pandemisine yonelik alinan énlemler hali
hazirda durgun olan ingiltere ekonomisine
iyice yiik bindirdi. ingiltere Merkez Bankas
sarsici bir 6ngoériide bulunarak bu ceyrekte
ekonominin ytizde 25 daralmasini
beklendigini bildirdi.

ABD Biitce Dengesi

ABD federal hikimeti, Kovid-19 salgininin
etkisiyle, Nisan ayinda 738 milyar dolarlik
biitce acigi verdi. Bu dénemde biitce
dengesine iliskin piyasa beklentisi, bltcenin
747,5 milyar dolar agik vermesi yénundeydi.
Federal hiikiimet, gecen yilin ayni ayinda
ise 160,3 milyar dolarhk biitce fazlasi
vermisti. Bitce acigi, martta da 119 milyar
dolar olarak kaydedilmisti. Kovid-19
Onlemleri harcamalari artirdi.
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HAFTALIK GORUNUM

Haftanin Gelismesi - Negatif Faiz Ortami Tartismalari

Gectigimiz haftalarda beklenenden koéti gelen makro ekonomik veriler, ABD-Cin gerilimi,
ECB-Almanya Tahvil Alim programinda yasanan anlasmazliklar sonucu vadeli piyasalar
2021 basinda Fed'den “negatif faiz” beklentisini fiyatlamaya baglamiglardi.

Fon fonlama vadelileri gecen hafta basinda kaydettigi kazanclarini artirdi ve 2021 basi
kontratlarinin fiyatlar, negatif faiz sinirini isaret eden 100 seviyesini asti. Bes yillik
Hazine tahvillerinin faizi de daha 6nce gérilmemis seviyelere geriledi.

Piyasalar gectigimiz hafta itibariyle FED Baskani Powell'in gergeklestirecegin toplantiya
gobzlerine gevirmisti.

Powell yaptigi konusmada ABD ekonomisinin daha dnce benzeri gériilmemis asagi yénli
risklerle karsi karsiya oldugunu ve bu risklerin, maliye ve para politikasi yapicilarinin bu
zorluga karsi bas kaldirmamalari durumunda, hane halki ve isletmelere surekli bir hasar
verebilecegini soyledi. Powell, Fed'in ekonomiyi desteklemek icin gésterge faizi negatif
bélgeye indirme fikrine karsi oldugunu isaret etti. Fakat, Fed Baskani, bu aracin
gelecekte bir secenek olarak diisiiniilmediginden de bahsetmedi. Piyasalar, Powell'in
bu agiklamalarinin ardindan negatif faiz politikasina iliskin tahminlerini gelecek yila
Gteledi.

Fed sonrasi negatif faiz tartismalarina ingiltere Merkez Bankasi (BoE)'da dahil olurken,
Baskan Carney, negatif faiz blylk bir adim olur, negatif faizleri uygulamayi
diisiinmiiyoruz diyerek tartismalara noktayi koydu.

Yatinm Komitesi Stratejisi
- Tum dinyada ve finansal piyasalarda baslayan yeni normallesme ile
ekonomiye dair endiseler ve yeni dalga ihtimali piyasalarda oynaklik ve kirilganliklari devam
ettirmektedir.
- Bu hafta TCMB tarafindan yapilacak olasi faiz indirimlerinin bir sire igin kisa vadeli faizlerde
gerilemeye neden olsa da, orta ve uzun vadede faizlerde yatay seyir beklemekteyiz.
- Bu surecte kisa vadeli banka bonolari gerileyen faiz ortaminda her risk grubundan
yatinmcilar igin, en fazla da varhgini koruyarak gecirmeyi tercih eden yatinmcilar icin cazip
yatinm araglari olarak 6n plana ¢ikmaktadir.
- Volatiliteyi firsat gorerek getirisini artirmak isteyen ve bunun risk primini de 6demeye hazir

birlikte kiresel

olan yatinmcilar icin portfdylerinde sabit faizli kisa ve orta vadeli TL/YP kiymetler  ve tirev
enstrimanlarin oranlarini artirlmasi 6nem kazanmaktadir.

* Makro verilerin kiresel ekonomik blyiumeyi endise verici duruma getirmesi ile Altinin yatinm
enstrimani olarak portféylerde agirhginin artirilmasini desteklemektedir.

*Bu gelismeler dogrultusunda pozisyonumuzu bu hafta itibariyle “ nétr ” noktasinda sabit

birakiyoruz.
Notr I

Korumaci Temkinli iyimser
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Hazine ihaleleri

Hazine, Mayis ayi basindan bu yana
dizenledigi ihaleler ile yaklasik 28 milyar TL
borclanma gerceklestirdi. Nisan ayini
Ongoérilerin 2 katindan da fazla 65 milyar TL
civarinda bir borgclanma ile tamamlayan
Hazine Mayis ayinda 19.6 milyar TL'lik i¢
bor¢ servisine karsilik 38.5 milyar TL'si
piyasadan 40 milyar TL'lik i¢ borclanma
dngériyor. i¢ borg servisine karsilik yapilan
bu ihraglar ile i¢ borg cevirme orani ylzde
295 oldu. Gegtigimiz yil Hazine’nin i¢ borg
cevirme orani ytzde 132 olmustu.

Makro Ekonomik Gelismeler

Odemeler dengesi mart ayinda 4 milyar
923 milyon dolar acik verirken, 12 aylik cari
fazla 1 milyar 463 milyon dolar oldu.
Beklenti 4.45 milyar dolar a¢ik yéniindeydi.
Altin ve enerji hari¢ cari islemler hesabi ise,
bir dnceki yilin Mart ayinda 3.930 milyon
ABD dolari fazla vermisken, bu ayda 1.160
milyon ABD dolari agik vermistir.

Sanayi Uretimi Mart'ta aylik bazda % 7.1 ,
yillik % 2 diserken korona virlis salgini
sonrasi sanayi Uretimindeki degisim
gorilmus oldu.

18 Mayis Haftasinda Takip Edilecek
Gelismeler

Yurtdisi Pi lar

Piyasalarda bu hafta itibariyle 6zellikle ABD-
Cin arasindaki gelismeler yakindan takip
edilecek olup gectigimiz hafta itibariyle
Avrupa’da baglayan normallesme adimlari
sonrasli korona virls vakasi sayisinin seyri
de izlenecektir.

ABD’de Fed Baskani Powell’in gectigimiz
hafta yaptigr konusmalari bu hafta itibariyle
de devam edecek olup Carsamba gini
yayinlanacak olan FED tutanaklarinda yer
alan ac¢iklamalar da piyasalar tarafindan
izlenmektedir.

Yurtici Piyasalar

Yurt i¢i piyasalarda bu hafta TCMB Para
Politikasi kurulu karari yakindan takip
edilecektir. Piyasalarda beklenti TCMB’nin
50 baz puan faiz indirimine gitmesi
yoénundedir.

Yatirim Uriinleri Haftalik Analizi Tablosu

Uriinler Vade Yapisi Yatmml Risk [Diigiik Agirlik . Yiiksek Agirlik
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Hazine |hra§lan Kisa Vadeli Cok Diigiik ‘
Uzun Vadeli Diigiik - ‘
Banka Ve istirakleri Kisa Vadeli Diisiik B =)
TL Cinsi Bono ve hraglan Uzun Vadeli Orta -
Tahviller i Yii
Reel Sektér Ihraglan Kisa Vadeli Orta-Yiiksek . ‘
Uzun Vadeli Yiiksek e
Sabit Faizli Orta-Yiiksek -
Degisken Faizli Diigiik-Orta - ‘
K Kisa Vadeli Orta - ‘
amu
Uzun Vadeli Orta-Yiiksek -
Eurobond
" Kisa Vadeli Orta-Yiiksek N -
Ozel Sektor (Banka)
Uzun Vadeli Yiiksek
Turizm Yiiksek —
ingaat Orta-Yiiksek E
Bankacilik Orta-Yiiksek - S—
Hisse Senedi Sanayi Orta-Yiiksek -
Ulagtirma Yiiksek E
saglik Diigiik-Orta e m—
Gida orta I —
Teknolojillletigim Diigiik-Orta - —
" Altin (Ons) Yiiksek - ‘
Emtia
Petrol Cok Yiiksek - ‘
ligili Giriiniin Portfoydeki agiriginin ; degismedigini ‘ arttigin ) azaldigini e igaret eder
| 020
Pro Onerilebilece
Repo-Ters Repo 20% 10%
Cok Diisiik Riskli BPP 40% 30% 20% 20% 20%
Risk Degeri 1 olan Yatinm Fonlan 40% 20% 20%
Hazine Bonosu 20%
Diisiik Riskli Devlet Tahvili 10%
Risk Degeri 2,3 olan Yatinm Fonlar 20% 20%
Ortaklik Pay! 10% 10% 10%
Eurobond 20% 10% 10%
Orta Riskli Ozel Sektdr Borglanma Araglan Banka ve istirakleri 10% 10%
Reel Sektor 10%
Risk Degeri 4 olan Yatinm Fonlan 20%
Yiiksek Riskli i VIQP Tiirev islemler 10% 10%
Risk Degeri 5,6 olan Yatinm Fonlar 10%
T Uistii Tirev islemler 20%
Gok Yiiksek Riskli Kaldiragh FX islemleri 20%
Risk Degeri 7 olan Yatinm Fonlan
100% 100% 100% 100% 100%
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Yasal Cekince

Burada yer alan bilgiler Turkish Bank A.S. ve Turkish Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel
bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portfdy ydnetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanlhigi
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérUslerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirm aracinin alim-satim énerisi ya da
getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Hicbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan bu icerik, genel anlamda bilgi
vermeyi amaglamakta olup; bu icerigin, mugterilerin ve diger yatinmcilarin ahm satim kararlarini
destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu sayfalarda yer alan cesitli bilgi
ve goruslere dayanilarak yapilacak ileriye dénuk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuclarindan ya da ortaya

cikabilecek zararlardan Turkish Bank A.S. ve Turkish Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber
verilmeksizin degistirilebilir. Tum veriler, Turkish Bank A.S. ve Turkish Yatirnm Menkul Degerler A.S.
tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile

ortaya cikabilecek hatalardan Turkish Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

isbu rapor izerinde Turkish Bank A.S. ve Turkish Yatirim Menkul Degerler A.S. telif hakkina sahip olup, bu
kurumlarin yazih izni alinmaksizin bir kisi tarafindan, herhangi bir amacla, kismen veya tamamen

cogaltilamaz, dagitilamaz ve yayimlanamaz. Tim haklari saklidir.
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