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Yatirnnm Gorisii

Ekonomik goruniime iligkin geligsmelerin piyasalara etkisi

Klresel piyasalarda, asilama calismalarinin baslamasi, ekonomilerin acilmaya baslamasi ile birlikte ekonomi ve sirket karliliklarinin
iyilesecegi beklentileri, FED’in glivercin durusunu koruyan agiklamalari ve blyiik 6lgekli yeni tesvik beklentileri fiyatlamalarda etkili
olan konu basliklari olmaya devam ediyor. AB liderlerinin daha siki kisitlama o6nlemleri almayi disindiklerine ve daha fazla
Cumbhuriyetgi milletvekilinin Baskan Biden'in 1,9 trilyon dolarhk tesvik paketine karsi g¢iktigina dair haberler kisa vadede soru
isaretlerine neden olsa da riskli varlik sinifinda yer alan hisse senetleri yeni zirve seviyeleri test ediyor. Yilbasindan bu yana
bakildiginda Russell 2000 endeksi ylizde 9.8, teknoloji endeksi Nasdaq ise ylizde 5.1, klresel risk barometresi olarak da izlenen S&P
500 endeksi ylzde 2.3, Dow Jones ise ylizde 1.3 oraninda yikseldi. Yeni tesvik beklentileri esliginde sert yiikselislerin 6ne ¢iktig tahvil
faizlerinde yatay egilim etkili olurken, altinda satis baskisi ardindan toparlanma gabasi, Nisan 2018’den bu yana ki en dislik seviyelere

geri ¢ekilen dolar endeksinde ise tepki ylikselisleri ardindan satis baskisi 6ne ¢ikiyor.

Bu hafta basta FED FOMC agiklamalari olmak tizere, ABD’de dayanikl tiiketim mal siparisleri, konut verileri, ¢cekirdek PCE ve dordiinci
ceyrek buyiume verileri, Euro Bolgesi'nde gliven endeksleri, Almanya’da dérdiinci ¢eyrek biyime verisi, Ocak ayl HICP enflasyonu
takip edilecek. 2021 strateji raporunda da belirttigimiz gibi kiiresel enflasyonun 6zellikle de gelismis piyasalardaki enflasyonun bu yil
onemli 6lclide artmasini bekliyoruz. Yeni vaka sayilari ve kisitlama onlemleri ile birlikte kiresel biylime 2020 yili sonlarinda yavaslama
sinyalleri Uretirken, asilama calismalarinin baslamasi, ekonomilerin agilmasi ve mali tesvikler gibi konular esliginde 6niimuzdeki

doénem icin 6zellikle de 2021 yilinin ikinci yarisi icin gériinim daha olumlu yénde sekilleniyor.

Bu hafta agiklanacak verilerde de kisitlamalarin etkisini takip etmeye devam edecegiz. Biylimeye yonelik 6nci veriler imalat sektori
oncilugiinde dordiincii ¢eyrekteki yavaslamanin daha sinirli kaldigini, imalat sektériindeki esneklik ve kisitlamalarin yilin basindaki
kadar siddetli olmamasi sayesinde ekonomilerdeki gériiniimiin ikinci ceyrekten daha iyi durumda olduguna isaret etmisti. Ornegin, bu
hafta ABD’de agiklanacak bliylime verisine baktigimizda 2020 yilinda yizde 33.4 ile Uglincl ¢eyrekteki sert yikselis ardindan dérdiinci
ceyrekte ylizde 4 civari bliylime bekleniyor. Euro Bolgesi’'nde ise bazi lilkelerde artan kisitlamalarin negatif etkisini gérmeye devam
edebiliriz. Ornegin Ocak ayi giiven endekslerinde diisiis beklentileri dne ¢ikiyor. Almanya’da dérdiincii ceyrekte yiizde 4 civari daralma
bekleniyor. Ocak ay! enflasyon verisinin ise temelde gegen yilki gegici vergi indiriminin bu yilin basinda ortadan kalkmasi ile birlikte
yikselis gostermesi bekleniyor. Verilerde piyasa beklentilerinden sapmalar rekor seviyelerdeki hisse senetlerinde dizeltmeyi

tetikleyebilecek konu basliklari arasinda yer alabilecegini distiniiyoruz.

Diger taraftan bu hafta 27 Ocak'taki FED toplantisi ise bu haftanin 6ne c¢ikan konulari arasinda yer aliyor. FED’in mevcut para
politikasinda, faiz oranlari ve varlik alimlari konusunda ileriye donik yonlendirmede degisiklige gitmesini beklemiyoruz. Ancak
Powell'in 6zellikle asilama ¢alismalarinin baslamasi ve yeni tesvik adimlari ardindan ekonomideki goriinime hem biyime hem de
temelde baz etkisi ile artmaya baslayacak olan enflasyona iliskin (yukari yonl riskler) degerlendirmeleri 6nemli olacak. Hatirlanacagi
Uzere son donemde bazi FED Uyelerinin ekonomide gliglii toparlanma goérilmesi durumunda, bu yilsonunda varlik alimlarin biraz
azaltilmasinin uygun hale gelebilecegine dair degerlendirmeleri 6ne ¢ikmisti. Ardindan FED baskani Powell ise son agiklamalarinda
tahvil alimlarinin azaltilmasini tartismak icin dogru bir zaman olmadigini vurgulamisti. Powell’in su ifadeleri dikkat ¢ekmisti: “Tahvil
alimlarinin iletisimini gerceklestirirken ¢ok dikkatli olmamiz gerektigini biliyoruz. Cikisi konusmak icin dogru zaman olmadigini
biliyoruz. Bence kiiresel finansal krizinden ¢ikardigimiz bir baska ders de erken ¢ikis yapmama konusunda dikkatli olmamiz gerektigi.”
Kisacasl bu hafta Powell'in agiklamalarinda, ekonomideki goriiniime iliskin daha olumlu bir degerlendirmenin, piyasalarda parasal

genislemeden daha erken gikilabilecegine dair beklentilerin 6ne ¢cikmasina neden olabilecegini belirtmekte fayda goriiyoruz.
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UYARI NOTWU:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismaniigl kapsaminda degiidir. Yatinm danigsmaniigr hizmati, yetkill
kurufuglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihler] dikkate alinarak kigiye 6zel sunuimaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
Ise genel nitelikted(r. Bu tavsiyeler mall durumunuz ile risk ve getirl tercihlerinize uygun clmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
atan bilgllers dayanilarak yatirim karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Sdz konusu raper belll bir kislye
veya mall durumilar, risk ve getirl tercihlern benzer nitelikteki bir gruba yonelik clarak hazidanmarmistir. Belirl bir getirinin
sadlanacagina dair herhangl bir vaat veya ftaahhOtte bulunulmamaktadir. Tom yorum ve tavsiyeler ongdéril, tahmin ve fiyat
hedeflerinden clusmaktadir. Zaman igcinde plyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle stz konusu yorum wve
tavsivelerde degisiklige gidilebilir.Slze uygun olan yatinm araglannin ve iglemierin kapsam ve lgerigl uyguniuk testi neticesinde
belidenir. Uyguniuk testl, vatinm kurulusu tarafindan pazarianan ya da milster tarafindan talep edilen (rin ya da hizmetin milgterive
uygun olup clmadiginin degerendiriimes| amacnyla, misterilerin sdz konusu Urin veya hizmetin tasidigs risklerl anlayabllecek bilgl
ve tecribeye sahip olup oimadikiarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tlrid bilgl, yorum ve lavsiye uyguniuk lesti ile
tespit edilecek risk grubunuz ve getini beklentiniz lle uyumiu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit
ediimeden sadece burada yer alan bilgiere dayanilarak yatinm karan verilmesi amac. bilgi ve tecrubenize uygun sonuglar
degurmayabilir.

Burada yer alan bllgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynakiardan derenmis oiup,
dogrulukiar) ayrica arastinimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dodru oclmamasi nedeniyle dogabllecek zararlardan Yapi
Kredi Yatinm Menkul Degerer A.S. ve galisanlan sorumiu dediidir. Yap Kredi Yatinm Menkul Dederer A 5. tarafindan farkh
boldmlerde istihndam edilen kisllerin veya Yap:! Kredi Yatinm Menkul Degerier A.$.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda ver
alan tavsiyelere veya gristerle hemfikir olmamasi mimkdnddr. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerier A.$. lle piyasanmn isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayl, Yapl Kred| Yatinm Menkul Degerler A 5. ortaklar, ¢ahsanlar, yoneticileri ve bunlaria
dogrudan ve dolayh olarak iliskileri bulunan istindam iligkisi doQuracak bir sozlesme cercevesinde veya herhang bir sozlesme
oclmaksizin calisan ve tavsivenin hazirlanmasina katilan tUm gercek veya tlzel kisller ile misterileri arasinda Gnlemeyen gikar
catismas) ve objektiflijl etkilermesi muhtemel nitelikte lliskiler dogabilir. Yapl Kredi Yatirim Menkul Dederler A.S.. ortaklar veya
Istiraklerl, Sermaye Plyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirldiklerl yatinm hizmetleri ve faaliyetier! lle yan hizmetierinl, bu raporda
bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamaniarda, Yap! Kredi Yatinm Menkul
Degerler A.$.'nin, ortaklanni, Igtiraklerinin ve Isbu kapsamdaki yoneticllerinin, yetkiilerinin, caliganlannin veya temslicilerinin,
dogrudan veya dolayll olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul Kiymetler veya emtialar dzerinde pozisyonlan bulunabilir veya
farkh nedenlere ilgi ve liiskileri bulunabilir. S6z konusu gikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatrim Menkul Degerler A.S.,
internet sitesinde yer alan Cikar Catigmas) Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderiidigi kigilerin kullamimi igindir.
Bu raporun tOml veya bir kKismi Yap! Kredi Yatimm Menkul Degerler A.$.'nin yazili iznl cimadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya
Uglnch kisilere gasterilemez, ticarl amagia kullanilamaz,



