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Genel Glindem

Gegtigimiz hafta yurt icinde makro ekonomik veri yogunlugu zayif seyrederken TCMB’nin politika faizi karari 6n
plandaydi. Para Politikasi Kurulu kararina gore haftalik REPO faizi %14 seviyesinde sabit birakildi. Karar metninde
pandemi kisitlamalarina yonelik vurgular azaltiirken dis talep seyri de olumlu olarak belirtildi. Enflasyondaki
seyirde doviz kuru etkilerinin baskinligina vurgu yapildigi goriildii ve bu noktada TL'nin degerini dncelikleyen bir
politika ¢cergevesine atifta bulunuldu. Ocak ayinda tiiketici gliven endeksi mevsimsel etkilerden arindirilmig seride
68.9 seviyesinden 73.2 seviyesine ylkseldi. Merkezi yonetim bitce dengesi Aralik ayinda 145.7 milyar TL
seviyesinde rekor acik verirken 2021 yili toplam biitce acigl da 192.2 milyar TL seviyesinde gerceklesmis oldu.
Aralk ayindaki yiksek gerceklesmeye karsin son orta vadeli planda beklenen 230 milyar TL diizeyindeki biitge
acigina gore olumlu bir gerceklesme yasanmis oldu.

Kiresel tarafta da veri yogunlugunun zayif seyrettig§i haftada FED ©ncesinde beklentilerin fiyatlandigini
gorlyoruz. Risk istahi disik seyrederken hafta icinde ABD 10 yillik gésterge tahvil faizi %1.90 seviyesini test etti.
Almanya tarafinda da 2019 yilindan beri ilk kez 10 yillik tahvil getirisinin pozitif seviyeye dondugi goéruldi.
Almanya’da ZEW tarafindan vyayinlanan beklenti anketi Ocak ayinda beklentilerden daha pozitif bir
gerceklesmeye isaret ediyor. ABD haftalik issizlik maasi basvurulari 225 bin seviyesindeki beklentilere karsin 15
Ocak ile biten haftada 286 bin seviyesinde gerceklesti. Boylece son haftalarda ortalamanin yeniden yikseldigi
goriliyor.
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Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank . . .. .
NASDAQ faiz artinnm beklentileriile geriliyor.
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Doéviz Kurlari: Lira haftayi pozitif ayrisan tarafta gegirirken gelisen ekonomi para birimlerinde karisik bir
seyrin izlendigi bir hafta geride kaldi. TL’nin 1 aylik zimni oynakhgi geri gelmeye devam etti ancak hala yil
ortalamasinin tizerinde seyrediyor. TCMB karari sonrasi kurda bir miktar deger kazanci goriilse de sonrasinda
13.40 seviyesine yakin fiyatlamalarin devam ettigi goriildi. Bu noktada déviz kuru fiyatlamalarinda, oynakligl
azalticl trtinlere yonelik seyir etkili olmaya devam edecek.

Kiresel tarafta G10 para birimlerinin ABD dolarina karsi performansi genel olarak negatif seyretti. Yiikselen
ABD getiri egrisi doviz kurunu da desteklerken risk istahi tizerinde olumsuz baski yaratiyor. Bunun
neticesinde Japon yeninin pozitif ayristigi goriliyor. EUR/GBP paritesinde gerileme egilimi devam ederken
Avrupa tarafinda bu yil sikilasmaya ydnelik sinyal verilmemesi Euro degerini de baskilyor.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank
Oynaklik gerilese de gegmis ortalamalarin lizerinde seyrediyor.
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Faiz Enstriimanlari: TL OIS piyasasinda ge¢tigimiz hafta 2 ayda daha uzun tiim tenorlarda faizde gerileme
goraldu. Politika faizinin sabit birakilmasi ile faizlerde iki hafta arka arkaya gerileme yasanmis oldu. OIS egrisinin
2 yillik tenoru gectigimiz hafta gordigi %27seviyesinden %24.85 seviyesine geriledi. Yillik gosterge tahvil faizi
Pazartesi glinlinden itibaren kademeli diisiis kaydederek %23 seviyesine geriledi. Yabancilarin net tahvil
hareketi yilin ilk haftasinda 76 milyon dolar satim yoninde gergeklesti.

Avrupa tarafinda 10 yillik tahvil getirileri haftalik bazda hafif gerileme kaydedildi. ABD 10 yillik gosterge tahvil
faizi de haftanin ilk islem gliniinde %1.9 seviyesini test ettikten sonra 10 baz puana kadar gerileme kaydetti.
Boylece gectigimiz hafta faizlerdeki fiyatlama davranislari bir 6nceki hafta ile yliksek oranda benzerlik géstermis
oldu. FED toplantisinda verilecek mesajlar sonrasinda tahvil faizleri de yon bulacaktir.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank
aynal: Bloombere, an Almanya 10 Yillik Tahvil Getirisi
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Hisse Senetleri: Diisiik seyreden risk istahi BiST100’de de etkisini gésterdi. 2000 seviyesine yakin
fiyatlamalar gortlirken endeks haftay kayipla kapatti. Buna karsi 50 giinliik hareketli ortalamanin izerinde
fiyatlamalar devam ediyor. USD cinsinden bakildiginda ise 50 giinliik hareketli ortalamaya yakin seyreden
fiyatlamalar gortltyor. Banka endeksi PPK karari 6ncesi oynak bir seyir gdsterirken karar sonrasi
kazanglarini bir miktar geri verdi.

Kiresel tarafta ise hisse senetleri icin oldukca negatif bir hafta gecerken S&P 500 endeksinde %5’in (izerinde
deger kaybi goriildi. Avrupa’da bircok ana endeks haftayr deger kaybi ile gecirirken Asya’da Nikkei endeksi
de %2’ye yakin deger kaybetti. Cin’den gelen beklentileri asan bliylime verisinin de etkisiyle Hang Seng
endeksi pozitif ayristi ve haftay deger kazanciyla tamamladi.
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Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank

VIX Endeksi
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Emtia: Metal fiyatlari diisiik risk istahinda ylkselis kaydederken degerli metaller kanadinda yukari yonli
sert ralli goriilda. Paladyum %10’a yakin deger kazanci elde ederken glimiis de %6’nin (izerinde deger
kazandi. Altin ise digerlerine nazaran oldukga kisith bir kazang elde edebildi. Altinda 1850 seviyesinin
Uzerinde kalicilik yukari yonli trendi destekleyebilir. Hafta icinde emtia kanadinda petrol fiyatlari olduk¢a
on plana cikti. Brent petrol varili 9o dolari test ederken en son bu seviyeyi 2014’te gormis ve 2018’de test
etmisti. Ekonomik aktivitenin toparlanmasi ile beraber yiikselis seyri kuvvetlenen petrol fiyatlarinda son
dénemde jeopolitik riskler ile yukari yonli seyir devam etse de Kasim ve Aralik aylarinda ekonomik
aktivitenin ivme kaybettigi goriliyor. Bu ayrismanin devam etmesi durumunda petrol fiyatlarinda ytikselis
de ivme kaybedebilir.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank . . . .
Ekonomik aktivite ile petrol fiyat ayrisiyor.
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Aktif Portfoy Yonetimi

Sirket, yliksek verimli yatirm
alternatifleri ile yerli ve yabanci tim
yatinmailar igin yenilikgi bir anlayisla
hizmet vermektedir. Bilgi birikimi ve
uzmanlgr ile farkli risk/getiri beklentileri
icin gelistirilen stratejilerle kurdugu ve
yonettigi yatinim fonlari ile yatinmcilara
verimli getiri alternatifleri sunmakta,
farkli yatinm tercihleri igin ihtiyaci
karsilayan ¢ozlimler tiretmektedir.
Girisim sermayesi ve gayrimenkul fonlar
ile reel sektoriin ylksek potansiyelini
yatinmcr ile bulusturmakta ve yonettigi
emeklilik fonlart ile katimcilara uzun
vadeli strdirdlebilir yliksek performans
sunmaktadir. Ozel ve kurumsal portféy
y6netimi hizmetindeki yenilikgi
yaklagimla fark yaratmaktadir.

Sirketin ana hedefi; ortaklarinin,
calisanlarinin ve misterilerinin haklarini
her kosulda, menfaat gézetmeden
korumak, uzman bir yaklasimla,
kaliteden 6dlin 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
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Takip Edilecek Onemli Verileri

Oniimiizdeki hafta yurt veri yogunlugu oldukga zayif seyrediyor. Ocak
ayina dair reel sektor gliven endeksi ile haftalik veriler takip edilecek.
Kiresel tarafta ise son donemin en 6nemli FED toplantilarindan biri
takip edilecek. Mart ayinda FED’in faiz artirrmina gitmesi tamamen
piyasa fiyatlamalarina yansimigken bu artisin 50 baz puan diizeyinde
gerceklesme ihtimali de fiyatlaniyor. Toplantida verilecek sinyaller hem
Mart ay1 hem de yilin geneli igin FED’in durusuna yonelik beklentilerin ve
piyasa fiyatlamalarinin oturmasina sebep olacaktir. Buna ABD
enflasyonunda baz etkileri Mart ile Temmuz arasindaki donemde
yogunlasiyor. Dolayisiyla o Mart ve Nisan verileri piyasa
fiyatlamalarindaki oynakligi da yukari yonlii destekleyebilir. Ote yandan
gelecek hafta PMI haftasi olacak. Hem Avrupa hem de ABD tarafinda
aciklanacak PMI verileri 2021 yili ekonomik aktivitesinin nasil basladigina
yonelik fikir verecektir.

Dénem Beklenti  Onceki
01/24/2022 11:15 Fransa Markit Hizmet PMI Ocak - 57.0
01/24/2022 11:15 Fransa Markit imalat PMI Ocak -- 55.6
01/24/2022 11:30 Almanya Markit/BME imalat PMI Ocak 57.3 57.4
01/24/2022 11:30 Almanya Markit Hizmet PMI Ocak 48.1 48.7
01/24/2022 12:30 ingiltere Markit/CIPS Hizmet PMI Ocak -- 53.6
01/24/2022 12:30 ingiltere Markit imalat Sanayi PMI Ocak - 57.9
01/24/2022 17:45 ABD Markit imalat PMI Ocak 57.0 57.7
01/24/2022 17:45 ABD Markit Hizmet PMI Ocak -- 57.6
01/25/2022 10:00 Tiirkiye Reel Sektor Giiven Endeksi Ocak - 110.1
01/25/2022 12:00 Almanya IFO Cari Durum Ocak 95.6 96.9
01/25/2022 12:00 Almanya IFO Beklentiler Ocak 925 92.6
01/26/2022 22:00 ABD FED Politika Faizi (Alt Bant) Ocak 0.00% 0.00%
01/26/2022 22:00 ABD FED Politika Faizi (Ust Bant) Ocak 0.25% 0.25%
01/28/2022 12:00 Almanya GSYH Biiyiimesi (Yillik Degigim) 4. Ceyrek 1.8% 2.5%
01/28/2022 16:30 ABD PCE Deflatorii (Yillik Degisim) Aralik 5.8% 5.7%
01/28/2022 16:30 ABD Cekirdek PCE Deflatorii (Yillik Degisim) Arahk 4.8% 4.7%

YASAL UYARI: . Bu biiltende/raporda yer alan her tiirlii veri, yazi, bilgi ve grafik Aktif Portfy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.S.) tarafindan objektif, iyi niyetli ve
guvenilir olduguna inanilan ve kamunun erisimine agik bilgi kaynaklarindan derlenmistir. S6z konusu verilerdeki hata, giincellemeler veya eksikliklerden dolay Aktif Portféy Y&netimi 'nin
(Ticari Unvan: Miikafat Portféy Yénetimi A.S.) ve calisanlarinin hig bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu biiltende/raporda yer alan bilgi, yorum ile tavsiyeler yatirim danismanlig
kapsaminda degildir. Yatinm Danismanhigr hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanhig
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bu biiltende/raporda yer alan analiz, degerlendirme ve yorumlar ise sadece genel bilgilendirme amagli olup, hig bir sekilde belirli bir sermaye
piyasasi aracina yatirim yapilmasi yéniinde kullanicilara bir yatinm tavsiyesi niteligi tasimamaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler herhangi bir yatinim aracinin alim-satim énerisi ya da
getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu degerlendirme ve yorumlar mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Higbir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan bu
icerigin, misterilerin ve diger yatinmailarin alm 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. Tim veriler, Aktif Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portfoy Yonetimi A.S.) tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu
kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek gecikme ve hatalardan Aktif Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Miikafat Portféy Yénetimi A.S.) sorumlu degildir. Bu biiltenin/raporun
tamamen veya kismen ¢ogaltilmasi ya da igeriginin Aktif Portféy Yonetimi ’nden (Ticari Unvan: Mikafat Portfdy 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 miisterilerin ve yatirimcilarin sorumlulugunda olup,
hicbir sekilde tavsiye teskil ettigi diisiinilmemelidir. Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve gériislere dayanilarak yapilacak ileriye doniik yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da
ortaya ¢ikabilecek zararlardan ve kazang yoksunluklarindan Aktif Portfdy Yonetimi (Ticari Unvan: Miikafat Portfy Yonetimi A.S.) ve calisanlari sorumlu tutulamaz ve higbir sekilde ve
surette Aktif Portfoy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portfdy Yénetimi A.S.) ve calisanlarindan talepte bulunulamaz. Bu biilten/rapor ile ilgili daha detayl bilgi almak isterseniz Aktif
Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.) calisanlari ile gorisiintiz. Aktif Portfoy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.S.) tarafindan yayimlanmigtir.
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