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Bu haftanin 6ne ¢ikan basliklari

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. Yeni tesvik beklentileri esliginde tahvil faizlerindeki yiikselislerin soru isareti yarattigini ve
riskli varhk sinifinda yer alan rekor seviyelerdeki hisse senetlerinde sinirli kar satislarinin etkili oldugunu gézlemliyoruz. Yilbasindan bu
yana bakildiginda kiiresel risk barometresi olarak da izlenen S&P 500 endeksi ylizde 4, MSCI gelismekte olan Ulke hisse endeksi ise
ylzde 11 yiikselmis durumda. Satis baskisi altinda kalan altinda toparlanma g¢abasi etkili olurken, tahvil faizlerinde ve Ocak 2020’den
bu yana ki en ylksek seviyelere ylkselen Brent petrolde yukari egilim korunuyor. ABD 10 yillik tahvil faizi alti baz puan daha

yukselerek Subat 2020’den bu yana ki en yliksek seviyeye ulasti.

Bu hafta basta FED Baskani Powell’in agiklamalari olmak Gzere, ABD’de gliven endeksi, dayanikh tiiketim mal siparisleri, konut verileri,
cekirdek PCE, Euro bolgesinde Subat ayi gliven endeksleri ve revize enflasyon verileri takip edilecek. Diger taraftan, bu hafta Cuma
glni Baskan Joe Biden’in 1.9 trilyon dolarlk tesvik paketi icin ABD Temsilciler Meclisi’nin, gerceklestirmesi beklenen ilk oylama da

haftanin 6nemli gindem konulari arasinda yer aliyor.

Aciklanacak makro verilerde kisitlamalarin etkisini takip etmeye devam ediyoruz. Bayimeye yonelik 6nci veriler imalat sektori
onculiginde dordiinct ceyrekteki yavaslamanin daha sinirh kaldigini, imalat sektériindeki esneklik ve kisitlamalarin yilin basindaki
kadar siddetli olmamasi sayesinde ekonomilerdeki goriinimin ikinci geyrekten daha iyi durumda olduguna isaret etti. Yeni vaka
sayilari ve kisitlama onlemleri ile birlikte kiresel blylime 2020 yili sonlarinda yavaslama sinyalleri lretse de asilama ¢alismalarinin
baslamasi, ekonomilerin agilmasi ve mali tesvikler gibi konular esliginde dniimizdeki dénem igin 6zellikle de 2021 yilinin ikinci yarisi
icin gériinim daha olumlu yonde sekilleniyor. Gegen hafta acgiklanan Subat ayi 6ncli PMI endekslerinin de bu goriiniimu teyit ettigini
takip ettik. Oncii PMI verilerinde 6ne ¢ikan en énemli konunun ise enflasyon baskilarindaki artis oldugunu séyleyebiliriz. Hammadde
stoklarindaki problemler, tedarik sirelerindeki uzama, girdi maliyetlerindeki artis ve ertelenen talebin yilin ikinci yarisinda devreye
girecek olmasi enflasyondaki yukari yonli riskler agisindan éne ¢ikan konular. Strateji raporlarimizda uzun bir siiredir vurguladigimiz
gibi kiiresel enflasyonun piyasa beklentilerinden ¢ok daha fazla artis gdstermesini bekliyoruz. Ozellikle gelismis piyasalardaki
enflasyonun énemli 6l¢lide artacagini disliniyoruz. Bu dogrultuda bu hafta enflasyon sinyalleri arayacagimiz ¢ekirdek PCE verileri de
onemli olabilir. Temelde mali tesviklerin destegiyle Ocak ayinda kisisel gelirlerde glicli artis beklentisi 6ne ¢ikiyor. Ayrica ABD’de
dayanikli tiiketim mal siparislerinin Ocak ayinda gliclii toparlanma gdstermesi bekleniyor. Verilerde 6zellikle de enflasyon verilerinde
piyasa beklentilerinden sapmalarin rekor seviyelerdeki hisse senetlerinde diizeltmeyi tetikleyebilecek konu basliklari arasinda yer
alabilecegini dusiniyoruz. 2021 strateji raporunda da belirttigimiz gibi kiresel enflasyonun o6zellikle de gelismis piyasalardaki

enflasyonun bu yil dnemli dlgiide artmasini bekliyoruz.

FED Baskani Powell’'in Kongredeki sunumu bu haftanin éne ¢ikan konularr arasinda. FED Baskani Jerome Powell Sali giinii TSI 18:00’de
ABD Senatosu Bankacilik Komitesi'ne para politikasi yariyll raporunu sunacak. Carsamba giini ise ABD Temsilciler Meclisi Finansal
Hizmetler Komitesi’'ne hitap edecek. FED’in mevcut para politikasinda, faiz oranlari ve varlik alimlari konusunda ileriye doénik
yonlendirmede degisiklige gitmesini beklemiyoruz. Ancak Powell'in 6zellikle asilama galismalarinin baslamasi ve Biden’in 1.9 trilyon
dolarlik tesvik paketi ¢alismalari ardindan ekonomideki gériinime, hem biyime hem de temelde baz etkisi ile artmaya baslayacak
olan enflasyona iliskin degerlendirmeleri, 6zellikle de artan tahvil faizleri ortaminda olduk¢a 6nemli olacak. Hatirlanacag lizere
gectigimiz glinlerde ABD Hazine Bakani Janet Yellen’in, yeterli Koronaviriis (Covid-19) tesvik paketinin hayata gecirilmesi durumunda
Ulkenin 2022 yilinda tam istihdama donebilecegine dair agiklamalari tahvil faizlerindeki yiikselislere destek olmus ardindan da FED
Baskani Powell’'in giivercin icerikli agiklamalarini takip etmistik. Powell maksimum istihdama ve yiizde 2,0 enflasyon hedefine ulasana
kadar faiz oranlarinin sifira yakin kalacagini ve merkez bankasinin ayda 120 milyar dolarhk varlik alimini sirdirecegine vurgu yapmaya
devam etmisti. Kisacasi bu hafta Powell'in varlik alimlarin azaltilmasinin tartisiilmasina neden olabilecek bir agiklamaya gitmesini
beklemesek de agiklamalarinda ekonomideki gérinime iliskin daha olumlu bir degerlendirmenin, piyasalarda parasal genislemeden
daha erken gikilabilecegine dair beklentilerin 6ne ¢ikmasina neden olabilecegini belirtmekte fayda goriyoruz.

Gegen hafta yayinlanan Ocak ayir FED FOMC tutanaklarinda tyelerin finansal riskler konusunda daha temkinli bir tablo ortaya
koydugunu gordik. Tutanaklarda Gyelerin finansal riskleri ‘kayda deger’ olarak tanimlamasi ve varlik degerleme baskilarinin arttigina

iliskin ifadeler dikkat gekiciydi.
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Yatinm

UYARI NOTWU:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismaniigl kapsaminda degiidir. Yatinm danigsmaniigr hizmati, yetkill
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun cimayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgllere dayanilarak yatinm Karan verilmesi beklentllerinize uygun sonuglar degurmmayabiiir. Sdz konusu rapor belll bir kiglve
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 Igerigl uyguniuk testi neticesinde
belidenir. Uyguniuk testl, yatinm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da miisteri tarafindan talep edilen (riin ya da hizmetin misteriye
uygun olup clmadiginin degerendiriimes| amaciyla, mlsterilerin séz konusu Urdn veya hizmetin tasidigi risklerl anlayabilecek bilgi
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 hburada yer alan bilgiere dayanilarak yatinm karan verilmesi amacg. bilgi ve tecrubenize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgi ve wveriler, arastirma grubumuz tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynakiardan derenmis oiup,
dogrulukiar ayrica arastinimamistir. Bu nedents, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabllecek zararfardan 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.$.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda ver
alan tavsiyelere veya goristere hemfikir oimamasi mimkdnddr. Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerfer A.$. lle piyasamn isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayl, Yapi Kredl Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklan, ¢alisanlan, yoneticiler ve bunlaria
dogrudan ve dolayl olarak iligkileri bulunan istindam iligkisi doguracak bir sozlesme gercevesinde veya herhangi bir stzlegme
clmaksizin caligan ve tavsivenin hazirlanmasina katilan tUm gercek veya tlzel kisller ile misterilerl arasinda onlemeyen gikar
catismas) ve objektiflijl etkilermesi muhtemel nitelikte lliskiler dogabilir. Yapl Kredi Yatirim Menkul Dederler A.S.. ortaklar veya
Istiraklarl, Sermaye Plyasas: Kurulu tarafindan yetkilendiridikleri yatinim hizmetleri ve faaliyetieri lle yan hizmetisrini, bu raporda
bahsi gecen sirketlers, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yap Kredi Yatinm Menkul
Degerler A.3.'nin. ortaklanni, Istiraklerinin ve isbu kapsamdaki y@neticllerinin, yetkillerinin. ¢alisanlannin veya temsiicilerinin.
degrudan veya dolayll olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Ozerinde pozisyonlan bulunabilir veya
farkh nedenlarle ilgi ve liiskileri bulunabilir. S6z konusu gikar catismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatrim Menkul Degerler A.S.,
internet sitesinde yer alan Cikar Catismas) Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullamm i¢indir.
Bu raporun tOml veya bir kKismi Yap! Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin yazili iznl cimadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
Uglnch Kisilere gésterilemez, ticarl amacla kullanilamaz,



