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Genel Glindem

Yurt icinde TCMB faiz karari 6n plana ¢ikti. Aralik ayir PPK toplantisinda TCMB politika faizini 100 baz puan
diuslirerek %15 seviyesinden %14 seviyesine ¢ekti. Bir dnceki metinde faiz indirim dongisinin sonlanmasi icin
sinirh bir alan kaldigina isaret edilmisti. Bu karar metninde bu alanin kullanildigi ve 2022 yilinin ilk ¢eyreginde
mevcut politikanin sonuglarinin beklenecegi kaydedildi. Onceki karar metinlerinde yer alan cari a¢iga dair vurgu
bu karar metninde de devam etti. Buna gore 2022 yilinda cari dengenin fazla vermesi bekleniyor. Hafta iginde
aciklanan Ekim ayi cari denge verisi glcli seyahat gelirlerinin de etkisiyle 3.16 milyar dolar fazla verdi. Ekim ayi
sanayi Uretimi beklentilerle paralel olarak yillik bazda %8,5 oraninda artis kaydetti. Mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis aylik degisim %0.6 olurken ekonomideki isinmanin devam ettigi gorillyor. Asgari licret
2022 yiliigin %50.4 artigla 4253 lira olarak belirlendi. TCMB'nin yilin ilk enflasyon raporunda yer verdigi calismaya
gore nominal asgari Ucrette %1'lik bir pozitif sok enflasyona %0,06 ila %0,2 araliginda etki etmektedir. Buna gore
mevcut asgari Ucret artisinin yilin ilk geyreginde enflasyon lizerinde %6 oraninda yukari yonli etki yaratmasini ve
ilk ceyrekteki manset enflasyonu %38 seviyesine ¢ekmesini bekliyoruz.

Kiresel tarafta merkez bankasi kararlari 6n plana ¢ikt. ilk takip edilen toplanti FED olurken, toplantiya katilan
Uyelerin medyan beklentisi 2022 yilinda 3 faiz artirimina isaret ediyor. Beklentilerle paralel olarak varlik alim
programinin kesilme hizi 2 katina c¢ikarilirken faiz projeksiyonlari beklentilerden daha sahin kaldi. Buna karsin
s6zI0U yonlendirmenin de etkisiyle dolar endeksinde yatay bir seyir hakim odu. Ertesi giin ingiltere Merkez Bankasi
(BOE) suirpriz bir karar ile politika faizinde 15 baz puanlk artisa gitti. Daha 6nceden piyasa fiyatlamalarinda yer
alan bu beklenti 2022'nin ilk yarisina isaret ediyordu. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) pandemi alim programinin
bitmesi ile beraber standart alim programlarindaki hizin artacagini belirtti. Bununla beraber hem BOE hem de
ECB 6numizdeki iki yila ait enflasyon beklentilerini yukari yonli gincellediler.
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Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank

45 6
W FED Bilangosu / ABD GDP - Sol Aksis wme FED Fonlama Maliyeti (Ust Bant) - Sag Aksis
40
5
35
30 4
25
R 3 R
20
15 2
10
1

. JNNINARn

Ddéviz Kurlarr: Lira haftayr %20'ye yakin deger kaybi ile gegirirken gelisen ekonomi para birimlerinin
kalaninda yatay bir seyir hakim oldu. USD/TRY bir aylik zimni oynaklik yiiksek seviyesini koruyor. Tirkiye 5
yillik CDS primi ise hafta icinde 30 baz puan ylkselerek 530 seviyesinden islem gériyor. Haftanin son islem
giiniinde TCMB'den bir kez daha déviz kuruna satim yénlii dogrudan miidahale geldigi goriildii. VIOP
piyasasinda Subat vadeye kadar vadeli islemler yillik %40 seviyesinde bir faiz ile islem goriiyor. Major merkez
bankalarinin hafta icindeki sahin duruslart 6niimiizdeki dénem icin gelisen ekonomi para birimleri tizerinde
negatif yonlu riskleri arttirdi. Ancak ekonomik takvimdeki yogunlugun azalmasi éniimiizdeki dénemde
oynakhgin bir miktar dismesine sebep olabilir.

Kiiresel tarafta G10 para birimleri karisik bir seyir izledi. ingiltere Merkez Bankasi'nin piyasada %20
seviyesinde fiyatlanmis olmasina karsin faiz artinmina gitmesi sterlinin pozitif ayrismasina sebep oldu. Buna
karsin FED tarafindaki sahin tutum dolar endeksini glicli kiliyor. EUR/GBP tarafinda Covid verileri etkili
olurken 0.85 seviyesinin {izerindeki fiyatlamalar devam ediyor. BOE'nin faiz artirimina karsin ingiltere'de
artan vakalar sterlindeki kazanclari sinirhyor.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank

USD/TRY VIiOP Ocak kontrati ile spot fiyat farki

09
08
0,7
EO,G
-~ 05
"

- 04
03
0,2
0,1

o555555555555§§555EEEEEEEEiEEEiEE H

o e i = = = = o ™ e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e el e

NN AN N NN NN AN NN AN NN N NN NN NN NN NN NN N NN NN NN

R R R R R EREREEEEEEEEREEEEREEEEEREEREREREERER-R:

"!"!“!"!"!"!"!"!"!“!"‘."‘."!"!"‘.g"!"!’!"‘.g"‘.sﬂ"!"!"!"!"!“!‘Yz"‘“{

o{ o§ i =t - - - - - -t - - ~ ~N N

R - I - A B B B B B e B B e = B B B e B B B B B B B B B B

N T 8 O AN T B KBS MmN M BN O e MW N G MmN O =M oS

™ =~ - - N N NN N ™M ™ =~ - - - N N N NN - - - -




faktif, portfoy

13 Aralik 2021

Faiz Enstriimanlari: TL OIS piyasasinda 2 haftadan uzun vadeli tim tenorlarda yikselis kaydedildi. Faiz
egrisinde tepe noktasi %26.3 ile 2 yillik faiz tarafinda goriliyor. Enflasyon beklentilerindeki bozulma faizleri
yukari yonli etkilemeye devam edecektir. Bununla beraber para politikasi 6niimizdeki donemde buradaki
faizlerin dusurilmesine odaklanacaktir. 2 yillik gosterge tahvil faizi %22.3 seviyesine gelirken 10 yillik gosterge
tahvil faizi %22.7 seviyesine geldi. Vadesine 4 yil kalmis enflasyon endeksli devlet tahvilinden tirettigimiz
enflasyon telafisi fiyatlamasina gore bu durasyonda %27.5 seviyesinde bir enflasyon fiyatlaniyor.

Avrupa tarafinda 10 yillik tahvil getirileri haftalik bazda yatay bir seyir izledi. ingiltere'de 5 baz puan artis
gorilirken Almanya'da degisim yasanmadi. Swap tarafinda Euro swap faizleri yatay kalirken USD swap
faizlerinde 10 baz puan seviyesinde duslis goruldi. ABD 10 yillik tahvil getirisi %1.4 seviyesinin altina gerilerken
ABD getiri egrisinde tiim tenorlarda gerileme goruldu.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank
OIS piyasasinda uzun vadelerde yiikselis goriiliiyor.
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Hisse Senetleri: BiST100 endeksinde yukari yénlii ralli hiz kazanirken 2400 seviyesi test edildi. Faiz indirimi
ile beraber yiiksek oynaklik ile gelen yiikselis haftanin son islem giiniinde olumsuz haber akislartile hizli bir
disis gosterdi. Bankacilik endeksinde de hafta ici kuvvetli yiikselis goriliirken getiriler %218 seviyesine kadar
¢iktl. Ancak haftanin son islem giiniinde gériilen satis bu kazanglarin %10'unu sildi.

Kiresel tarafta merkez bankalarinin sikilasmaya yonelik sinyalleri hisse senetlerine satis baskisi getirdi. Euro
Stoxx, Hang Seng ve FTSE endeksleri haftayr kayipla tamamladilar. S&P 500 endeksi haftayi yatay kapatirken
Nasdaq'ta satis baskisi daha fazla hissedildi. MSCI gelisen piyasalar endeksi de benzer etkiler ile haftayi
kayipla kapatti.
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Kaynak: Bloomb,rg, Aktif Bank A X
Piyasa ve Kur Hareketlerinden Arindirilmis Net Yabanci Hareketi
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Emtia: Metal fiyatlarinda oynakhgin yiikseldigi haftada son iki islem giiniinde yukari yonli hareket
gortldi. Ons altin 1800 dolar seviyesinin lizerine ylikselirken giimis tarafinda da 22.5 dolar seviyesinin
tstilinde fiyatlamalar goriildi. Boylece degerli metallerin tiimiinde hafta kazangla ge¢mis oldu. Brent petrol
hafta icinde saticili bir seyir izlerken ham petrol fiyatlari da 5 ve 20 giinlik ortalamalarinin altinda haftay:
kapatiyor. Dogalgaz Ocak ay1 kontrati Ekim'deki tepe noktasindan %43 gerileyerek Haziran ayindaki
seviyelerine dondd.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank . .
Brent petrol ile dogalgaz kontrat rasyosu
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Aktif Portfy Yonetimi Takip Edilecek Onemli Verileri

Sirket, yliksek verimli yatirm
alternatifleri ile yerli ve yabanci tim

yatinmailar icin yenilikci bir anlayisla Oniimiizdeki veri yogunlugu oldukga azaliyor. Yurt icinde Aralik ayi

el e HlE biidm v tiiketici gliven endeksi verisi ile Kasim ayi yabanci turist verisi takip
uzmanlgr ile farkli risk/getiri beklentileri . . . , o o

icin gelistirilen stratejilerle kurdugu ve edilecek. Kiiresel tarafta ise ABD'de PCE deflatori verisi 6n plana c¢ikiyor.

yonettigi yatinim fonlari ile yatinrmcilara
verimli getiri alternatifleri sunmakta,
farkli yatinm tercihleri igin ihtiyaci

karsilayan ¢6ztimler tiretmektedir. L — L . EeaT Onceki

Girisim sermayesi ve gayrimenkul fonlari 12/21/2021 10:00 Tirkiye ket i hee i Ete = Aralik = 7.1

ile reel sektarin yitksek potansiyelini 12/23/2021 10:00 Almany ithalat Fiyat Endeksi (Yillik Degisim) Kasim 22.3% 217%
12/23/2021 14:30 Tiirkiye Yabanci Net Hisse Senedi Hareketi Aralik - -$104m

yatinmci ile bulusturmakta ve yonettigi
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yaklagimla fark yaratmaktadir.

Sirketin ana hedefi; ortaklarinin,
calisanlarinin ve misterilerinin haklarini
her kosulda, menfaat gézetmeden
korumak, uzman bir yaklasimla,
kaliteden 6diin vermeden topluma ve
cevreye kattigi degeri stirekli
artirmaktir.

iLETiSIM
info@aktifportfoy.com.tr
Tel: +90 212 376 32 00

@ www.aktifportfoy.com.tr

@ Bizi takip edin

YASAL UYARI: . Bu biiltende/raporda yer alan her tiirlii veri, yazi, bilgi ve grafik Aktif Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portfoy Yonetimi A.S.) tarafindan objektif, iyi niyetli ve
gtivenilir olduguna inanilan ve kamunun erisimine agik bilgi kaynaklarindan derlenmistir. S6z konusu verilerdeki hata, giincellemeler veya eksikliklerden dolayr Aktif Portféy Yonetimi 'nin
(Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.S.) ve ¢alisanlarinin hig bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu biiltende/raporda yer alan bilgi, yorum ile tavsiyeler yatirim danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirim Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligi
sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Bu biiltende/raporda yer alan analiz, degerlendirme ve yorumlar ise sadece genel bilgilendirme amagh olup, hig bir sekilde belirli bir sermaye
piyasasi aracina yatirim yapilmasi yéniinde kullanicilara bir yatirim tavsiyesi niteligi tasimamaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da
getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu degerlendirme ve yorumlar mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu
icerigin, musterilerin ve diger yatirnmailarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber
verilmeksizin degistirilebilir. Ttim veriler, Aktif Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.$.) tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu
kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek gecikme ve hatalardan Aktif Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.) sorumlu degildir. Bu biltenin/raporun
tamamen veya kismen gogaltilmasi ya da ieriginin Aktif Portfoy Yonetimi ‘nden (Ticari Unvan: Miikafat Portféy Yonetimi A.S.) 6nceden izin alinmaksizin ifsa edilmesi kesinlikle yasaktir. Bu
biiltende/ raporda atifta bulunulan yatirimlar ve islemlerle ilgili bagimsiz degerlendirmede bulunmak ya da arastirma yapmak tamamen mdsterilerin ve yatirimcilarin sorumlulugunda olup,
higbir sekilde tavsiye teskil ettigi diistinlilmemelidir. Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve gériislere dayanilarak yapilacak ileriye doniik yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da
ortaya cikabilecek zararlardan ve kazang yoksunluklarindan Aktif Portféy Yénetimi (Ticari Unvan: Miikafat Portféy Yonetimi A.S.) ve calisanlari sorumlu tutulamaz ve hicbir sekilde ve
surette Aktif Portfoy Yonetimi (Ticari Unvan: Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.) ve calisanlarindan talepte bulunulamaz. Bu biilten/rapor ile ilgili daha detayl bilgi almak isterseniz Aktif
Portf6y Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portfoy Yonetimi A.S.) calisanlari ile goriistintiz. Aktif Portfoy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portfoy Yonetimi A.S.) tarafindan yayimlanmistir.
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