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Bu rapor; Covid-19 virisunun dinya ekonomilerinde yarattigi ekonomik
krizi, guvenilir kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik
olarak, hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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2021’de Piyasa Trendleri Hangi Yonde Olur?

2020 vyilinda haftalar boyunca hep gindemde olan Covid-19'un piyasalara,
ekonomiye nasil yansidigini yazdik.

Son haftaya girerken ise 2021’in olasi piyasa trendlerini ele alacagiz:

2020’de tim dinyada ekonomi ve para piyasalari dendiginde ilk akla gelen merkez
bankalari oldu.

Hisse ve tahvil piyasasinda yasanan vyiksek rallilerin kaynagl 2020'de buyUk
merkez bankalari bilanco varliklarinin 8 TrilyonS artmasi, 2021’de bu durum
yasanir mi dediginizde, FT analizine gore varlik fiyat enflasyonu gerceklesirse bile
mak 5 Trilyon$ seviyesinde bir artis olabilir.
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The large central banks added $8tn to their balance sheets this year
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2021’de Piyasa Trendleri Hangi Yonde Olur?

 Merkez Bankalarinda asiri aktif artisi boyle gerceklesince; ister istemez
hisse endeksleri, yatirirm kredileri, altin , tahvil gibi enstrimanlar da bu
dikteye uydu, biri hari¢c o da kiresel krizden nasibini alarak rezervi disen

Dolar!

Equities and credit surge from their March lows

ﬁarket performance dictated by central bank action this year

" Exchange Traded Funds (IEF, LOD, HYG)
ource; Bloomberg




2021’de Piyasa Trendleri Hangi Yonde Olur?

O Global hisse fiyatlarina bakildiginda fiyat/kazanc olarak, esik degerlerinin
oldukca Ustinde bir deger elde etmis olduklarini gértriz.

O Tim bu degerlendirmeler 1siginda gelismis piyasalarda tahvil getirilerinin
de negatif oldugu varsayildiginda enflasyon beklentisi ciddi 6lctide 6nem
tasiyor. Ozetle 2021'de global hisse ve tahvil piyasasini enflasyon
beklentisi sekillendiriyor olacak..

Valuations

Equity pricefearnings ratios - normal ranges and current




2020’de Turkiye Piyasasi

O Tirkiye’de BIST endeksinin yillik artis orani %26,5 civarinda, TL sene
basindan bu yana dolar karsisinda %27, euro karsisinda ise %40 yaklasik
civarinda deger kaybetmis durumda.
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2020’de Turkiye Piyasasi

 TCMB bilancosuna kabaca (hesap donemi gelmeden) bakacak olursak,
aktif buyuklaginin gelismis uUlkelerdeki kadar olmasa da %31 dlizeyinde
nominal artis kaydettigini ve bir vyillik stre icerisinde toplam doéviz
yuktmlUtltklerinin goreceli olarak daha yuksek artis kaydettigini goririz.

O Ancak asil bakacagimiz gosterge bu olmamali zira tahvil ihrac ederek,
fonlama yapan, disik enflasyonlu ve kurlari glcli UGlkelerden oldukca
ayrislyoruz.

TCMB Bilanco-1000 TL (24.12.2020-24.12.2019)
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2020’de Turkiye Piyasasi

O 18 Aralik haftasina gore dolarizasyonun en 6nemli gostergesi olan yp
mevduatlara bakildiginda; toplam yp mevduatin 2.031.489.156 bin TL,
yurtici yerlesiklerin yp mevduati ise 1.607.807.233 bin TL oldugu goralur.

O Gecgen vyilin ayni haftasina gore toplam yp mevduttaki artis % 53 iken,
yurtici yerlesiklerde bu oranin %57 oldugu gorulmektedir.

Haftalik YP Mevduat ($)

Yp Para Mevduat Yurtici Yerlesik YPM




2020’de Turkiye Piyasasi

3 Onemli gdstergelerden birisi de yabancilarin elinde tuttuklari menkul
kiymetler olup, sicak para denilen borsaya yabanci girisini ifade eder.

O Bu verileri degerlendirdigimizde ise gecen vyilin ayni haftasina gore hisse
yatirrmlarinda %17, dibslerde %48 dusUs kaydedildigini gorariz.

O Haftalik bazda ise 18 Aralik haftasinda bir dnceki haftaya gore hissede
1,2 milyars, dibs de ise 1,8 milyar$ artis kaydedilmistir.




Burcu Késem

2020’de Toplu Gosterge ile Tlrkiye Piyasasi

O Asagidaki tabloya 24 aralikta aciklanan politika faizi gorildugi Gzere
dahil degildir.

O Ancak ilgili gostergelerin arasindaki iliski de heat map den izlenebilir. Bu
durum aslinda para politikasi ile alinan faiz kararinin ekonomiye ne denli
direkt etki ettiginin gdstergesidir.

Tarih TUFE AOFM USD/TL CDS
31.Ara 11,84
16.0ca 12,15
19.Sub 12,37
17.Mar 11,86
22_.Nis 10,94

21.May 11,39
25.Haz 12,62
23.Tem 11,76
20.Agu 11,77
24 Eyl 11,75
22_Eki 11,89
19.Kas 14,03

24.Ara 14,8




2020’de Toplu Gosterge ile Tlrkiye Piyasasi

O Asagida faizdeki ayarlamanan Dolar/TL Gzerindeki ters yonld etkisini
kabaca gorebilirsiniz.

O Buraya aktarildigi kadari ile 2020 yili, piyasalar acisindan son derece
zorlu gecmis ve ekim ayinda ekonomi ve MB ydnetiminde yapilan
degisiklik sonrasinda ciddi bir para politikasi degisimi yasanmaya
baslamistir.

Faiz &Kur

AOFM ——USD/TL




2021 de Turkiye Piyasasi Nasil Olur?

O Bu sorunun cevabini senaryolar halinde vermek gerekmekte:

d TCMB, normallesme icin baz senaryoyu ters dolarizasyon ile olusturmus
durumda ki uygulan para politikalarinin belirli bir stre zarfinda bu
senaryoya uygun bir zemin hazirlayacagini distnUyoruz.

a Ozellikle de enflasyonu disirmek birincil hedef olarak alindiginda
2021’de kurlarin daha da dusecegi ve 2021’in ikinci yarisindan sonra
enflasyonda gdzle gorullr bir distus yasanmasi ile dolarizasyonun da
onemli dlclde terse evrilmis olacagi sdylenebilir.

O Dolarizasyon aslinda enflasyonun baslica etkiledigi bir sonuc.



Brexit Surecinde Anlasmaya Varildi..

 Gecen hafta biraz da ironi ile ele aldigimiz Brexit slrecinde, bu hafta
anlasmaya varildi.

O Anlasma 1 Ocak ta yurirlige girmis olacak, dolayisi ile DTO ‘Un tarifeleri
gecerli olmayacak ve yapilan serbest ticaret anlasmasi kapsaminda pek
cok mal ve hizmet glimrik tarifesiz olacak.

O Sozkonusu gelisme Tiurkiye tarafindan da olumlu degerlendirildi ve
bakanliktan yapilan yazili aciklamada, bu anlasmanin, ingiltere ile her
alanda yakin iliski icinde bulunan,

O Ayni zamanda AB aday Ulkesi ve AB ile Gimrik Birligine sahip Turkiye'ye,
hem AB hem ingiltere ile iliskileri acisindan yeni firsatlar sunacagina
inanildig belirtildi.

A Avyrica aciklamada, bu cercevede, ingiltere ile Turkiye arasinda Serbest
Ticaret Anlasmasi imzalanmasina yonelik hazirliklarda son asamaya
gelindigi kaydedildi.



Brexit Surecinde Anlasmaya Varildi..

O Brexit ingiltere’de herkesi memnun etmedi: Balikgi Orgutleri Ulusal
Federasyonu (NFFO) CEO'su Barrie Deas vyaptigl aciklamada, "AB ile
varilan anlasma biraz bastan savma" dedi.

O Deas, Britanya balikcilik sektdérinin en buylk endisesinin AB balikgl
teknelerine Britanya kiyillarina 6 mil mesafeye kadar avlanma izni
verilmesi olasiligi oldugunu belirterek, sektor olarak bu mesafenin 12 mil
olmasi gerektigini istediklerini vurguladi.

A irlanda ise anlasma yapilmasina karsin halen maliyetlerinin artmasi ile
ilgili ciddi kaygilar tasiyor:

Trading places: the UK is an important partner for many EU countries

Share of country or region’s goods going to the UK, 2019 (%)

Ireland
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Sektorel Guven Endeksleri, Aralik 2020

O Mevsim etkilerinden arindirilmis giiven endeksi Aralik ayinda bir dnceki
aya gore; hizmet sektorinde %9,2, perakende ticaret sektérinde %7,8
ve insaat sektdriinde %7,2 azald.

Hizmet Sektdri Glven Endeksi
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Kapasite Kullanim Oranlari, Aralik 2020

O imalat sanayi genelinde KKO aralikta bir dnceki aya gore 0,2 puan
azalarak yuzde 75,6'ya, TCMB mevsim etkilerinden arindirilmis orani ise
0,1 puan artarak yuzde 75,4 seviyesinde gerceklesti.

Kapasite Kullanimi




