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Genel Degerlendirme

Kiresel olarak ikinci dalga bircok iilkede basladi ve 6zellikle Fransa, ingiltere gibi

Avrupa iilkeleri kisitlamalarn yeniden giindemine aldi. Sokaga c¢ikma
kisitlamalarindan hizmet sektorii olumsuz etkilenirken imalat sektori gorece
daha az etkilendi. Kisitlamalara ve vaka sayilarina ragmen biz salginin ilk dalgada
oldugu kadar ekonomik aktiviteye zarar verecegini diisiinmiiyoruz. Ayrica asi
calismalarinda ozellikle Pfizer %90’dan fazla etkili oldugunu acikladigi asinin
onay basvurusunu gerceklestirecegini ve onaylanmasi halinde bir sene icinde 1.3

milyar doz asinin iiretilecegini acikladi.

As1 kaynakli toparlanma bu sekilde artarak devam ederse risk istah1 artacaktir.
Bu durumda OPEC iilkeleri iiretim kesintisini uzatmaya yanasmayabilir. Bu
durumda orta vadede petrol fiyati artacak ve petrol tarafindaki avantaj

limitlenecektir.

Kiresel gindemde en onemli gelismelerinden olan ABD se¢imleri sonuclandi. Bazi
kilit eyaletlerde birbirine yakin sonuclansa da Demokrat Parti aday1 Joe Biden
baskan secildi. Heniiz Senato’daki durum belli olmamakla birlikte Temsilciler
Meclisi ve Baskanlik Demokrat Parti’ye gecmis oldu. Donald Trump ve avukatlar

ise secimi mahkemeye tasiyacaklarini acikladi.

Kiresel piyasalarda ise ABD baskanlik secim sonuclarinin biiyiik olciide belli
olmasi ve as1 calismalarinda neticenin -en azindan simdilik- alinmis olmasiyla
borsalarda ralli gerceklesti. Bununla birlikte altin ve dolar bu siirecte gic

kaybetti.

Ekonomik aktivitedeki normallesmede kiresel anlamda hizmet sektorii
toparlanirken yeniden karantinalarin giindeme gelmesi toparlanmanin hizim
kesti. Bununla birlikte kisa vadede turizm ve ulasim sektoriinde heniiz kayda
deger bir toparlanmadan s6z edemiyoruz. Kapanmalarin artmasi durumunda

bu iki sektoriin toparlanmasi daha da gecikecektir.

Gerek gelismis, gerekse gelismekte olan ulkelerdeki hem maliye hem para
politikalar1 bu yil tarihi seviyelerde genislemeci hareket etmek durumunda
kaldi. Bu durum Nisan-Mayis aylarinda konusulan ekonomiler acisindan en
kotii senaryolarin atlatilmasina yardimci oldugundan gayet pozitif fakat
kimi gelismekte olan llkelerde ozellikle mali genislemelerin sebep oldugu
artan borg¢ stokunun sirdrilebilir olup olmadigi siipheli. Ancak gerek Fed’in
gerekse ECB’nin yiiksek olasilikla 2022-2023’e kadar sikilasma adimlan
atmayacak olmas1 hatta ozellikle ECB’nin Aralik ayinda varlik alm

programini genisletmesi bu noktada bu ulkelerin elini rahatlatacaktir.

Gelismekte olan iilkelere sermaye akisi, tekrar artis trendine gectigi
goriiliiyor. Ozellikle Asya iilkelerine devam eden akimlar var. Ayrica Ekim
ayinda genel bir artistan soz etmek mumkiin. Burada as1 ¢calismalarinin Ekim

ay1 icerisinde hizlanmasinin pozitif etkisinin oldugunu dusunlyoruz.

Oniimiizdeki aylarda herkesin gozii kulagi as1 calismalarinda olacaktir.
Salginin gidisat1 ve asinin gelismeleri para politikalarin1 ve mali politikalan,

finansal piyasalari dogrudan etkileyecektir.
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ICERIK

COVID-19 Ekonomik Maliye Para
Salginm Aktivite Politikalari Politikalari
Sermaye Kuresel ABD
Akimlari Piyasalar Secimleri
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Kiliresel - COVID-19

Vaka sayilari test kapasitenin de artmasiyla ilk dalgadan daha biiyiik bir artis yasiyor.

Bin Kisi

130
120
110
100
90
80
70
60
50
40
30
20
10
0
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Giinliik Yeni Vaka Sayisi
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COVID-19 Karantina Endeksi
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Vaka sayilarinin artisi bircok lilkede kisitlamalar1 yeniden giindeme getirdi.
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2021 lciinci ceyreginin basinda ABD vatandaslarinin tamaminin asilanmasi bekleniyor.

ABD Vatandaslarina Yonelik As1 Takvimi Popiilasyonun Fazlara Gore Tasnifi
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Kiliresel - Belirsizlik Endeksi

ABD secimlerinin sonuclanmasi ve asinin bulunmasi belirsizligi azaltta.

VIX Endeksi
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Kaynak: Bloomberg

DXY Endeksi
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Kiiresel - Finansal Piyasalar

Risk istahinin artisiyla kiiresel hisse senetleri pandemi oncesi seviyesini asti.

Kiiresel Hisse Senetleri
AylLik, Trilyon §
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Kiiresel - Finansal Piyasalar

Asidaki onemli gelismeyle ulastirma hisseleri basta olmak ilizere borsalar ralli yapti.
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Kiiresel - Para Birimleri

EM para birimleri bu ay icerisinde dolar karsisinda deger kazanda.

EM Para Birimleri vs Dolar
Bir Aylik % Degisim
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Kiiresel - Ekonomik Akt
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Kiiresel - Ekonomik Aktivite

Hizmet sektoriinde turizm disinda bir toparlanmadan so0z etmek miumkiin.

Kiiresel Sektorler Uretim Degisimleri
PMI verileri, Sifir noktasi=50 Endeks Degeri*
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Ekonomik Aktivite - ABD

ABD’de ekonomik aktivite 2008 krizine kiyasla daha hizl1 diisse de toparlanma giicld.

NYFed Haftalik Ekonomik Aktivite Endeksi ABD Biiyimenin Kaynaklar

Haftalik % Harcamalar Yontemiyle, Arindinlmis, Yillklandinlmiis, %
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Cin ise pandemi sonrasinda yakaladigit momentumu artirmaya devam ediyor.

Giiven Endeksi & Perakende Satislar
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Ekonomik Aktivite - EEMEA

EEMEA iilkelerinde toparlanma her yerde ayni degil.

imalat Sanayi PMI*
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*Tirkiye’nin ihracat agirliklar ile agirliklandirilmis kiiresel imalat sanayi PMI endeksi

Kaynak: Bloomberg, Albaraka Tiirk Ekonomik Arastirmalar
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Euro Bolgesi’nde toparlanma siirse de ikinci dalga endiselerinin hizmet sekt

merak konusu.

Euro Bolgesi
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Kiiresel - Sermaye Akimlari

GOU’lere sermaye akis1 Ekim ayinda 18 Milyar $ civarinda gerceklesirken 11 Milyar $’1

Asya bolgesine oldu.
GOU Sermaye Akimlari

Aylik, Milyar $
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Sermaye Akimlari - GOU

GOU’lere gerceklesen sermaye akisi biiyiik oranda tahviller iizerinden oldu.
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Kiiresel - Para Politikalari

Belirsizligin azalmasiyla kiiresel merkez bankalari bilanco biiyiitme faaliyetlerine ara
verirken, yilsonunda ECB’nin varlik alim programini genisletmesi bekleniyor.

Fed Bilancosu ECB Bilanco
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Kiiresel Piyasalar - Altin

Altin son donemde diisiis yasiyor.
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Kiliresel - Sektorler

Avrupa’da kisitlamalar hizmet sektoriinde sert etki yapiyor.
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Kiiresel - Emtia Piyasasi

Brent petrol uzun zaman sonra 459$ seviyesine ¢ikmis durumda.

Emtia Endeksleri
Endeks Degeri, Aylik
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Kiiresel - Beklentiler

Her ne kadar as1 calismalariyla toparlanma siirse de diinya ekonomilerinin 2021
yilsonuna kadar pandemi oncesine donmesi beklenmiyor.

Bliylime Tahminleri

Goldman Sachs

GSYH Biiyiime Tahminleri (Yillik 2020 (%) 2021 (%)
% Degisim)

Diinya -3,9 6,0
ABD -3,5 5,3
Euro Bolgesi -7,2 5,3
Japonya -5,3 3,3
Gin 2,0 7,5
ingiltere -10,5 6,1
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