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Genel Giindem

Hafta iginde yilin Gglinci Enflasyon Raporu sunumu takip edildi. TCMB yil sonu enflasyon beklentisini medyanda
%12.2 seviyesinden %14.1 seviyesine revize etti. Son PPK metninde yapilan cari denge vurgusu, enflasyon
raporunda ayrintili olarak ele alindi. Buna gore turizmdeki olumlu beklentilerin gergeklesmesi ve altin ithalatinda
cari seyrin korunmasi halinde yil sonu cari islemler agigi 11.3 milyar dolar seviyesinde gergeklesebilir. Bu durum
da 25 milyar dolar diizeyindeki beklentilere kiyasla, hem doviz kuru hem de resmi rezervler kanadinda olumlu bir
gelisme olacaktr.

Klresel tarafta FED toplantisi piyasa fiyatlamalarini etkilerken, beklentilerden daha glivercin bir tutum takip
edildi. Agustos ayindaki Jackson Hole sempozyumunda yeniden sikilasma sinyali beklentileri en azindan 2021
yilinin son c¢eyregine o6telendi. FED sonrasi dolar endeksi gerileme kaydederken hem gelisen ekonomi para
birimleri hem de emtialarda alicilh bir seyir izlendi. Bununla beraber ABD'nin ikinci ¢eyrek biylmesi %6.5
seviyesinde gercekleserek %8.4 seviyesinde bulunan beklentilerin oldukg¢a altinda kaldi. ABD haftalik issizlik
maas! basvurularinin 400 bin seviyesinin lzerinde gerceklesmesi ve 2. Ceyrek blylmesinin beklentilerin altinda
kalmasi dolar endeksindeki glicstizlliglin bir stire daha devam etmesine sebep olabilir.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank
ABD'de biliyiime beklentilerin altinda kald..
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Doviz Kurlari: Hafta i¢inde gelisen ekonomi para birimleri ABD dolarina karsi alicili fiyatlanirken TL de
deger kazanan tarafta yer aldi. 8.50 seviyesinin test edildigi haftada TCMB'nin siki durusun siirecegine dair
sinyalleri ve kiiresel tarafta verilen para politikasi mesajlari TL'nin diisiik oynaklik ile pozitif fiyatlanmayi
stirdirmesine sebep oluyor. Ancak CDS primi fiyatlamasina bakildiginda 380 baz puan bandinin tstlinde
kaliciligin devam ettigi gordliyor.

Dolar endeksindeki gerileme G10 para birimlerinin de alicili bir seyir izlemesine sebep olurken Sterlin pozitif
ayristi. EUR/GBP paritesinde 0.85 destek seviyesi yeniden test edilirken ingiltere Merkez Bankasi'nin
sikilasmaya gidebilecek ilk majér merkez bankasi olabilecegi beklentileri fiyatlamalari da etkiliyor. Dolar
endeksinin 50,100 ve 200 giinliik hareketli ortalamalari ¢ok yakin seviyelerde olusurken endeks degerinin de
o bolgeye dogru fiyatlandigr goriliyor.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank . - .
Dolar endeksi ortalamalarina déniyor.
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Faiz Enstriimanlari: Yurt icinde gosterge tahvil getirisi hafta icinde yatay seyrederken enflasyonda diisis
beklentilerinin yil sonunu isaret ediyor olmasi fiyatlamalari da sekillendiriyor. Hafta sonuna dogru DIiBS
tarafinda yabanci ilgisi sezilirken getirilerde de diists goruldi. TL OIS egrisinde de yatay bir seyir izlenirken 1
yila kadar olan tenorlar %19 seviyesine yakin fiyatlaniyor.

ABD 10 yillik gosterge tahvil faizi %1.25'in altinda fiyatlanarak 200 glinliik hareketli ortalamasinin da altina
geriledi. FED sonrasi gosterge faiz yatay bir seyir izledi. ABD getiri egrisinde ise tim tenorlarda yataya yakin
hafif gerileme gorildu. Kiiresel tarafta 10 yillik faizlerde de benzer bir seyir takip edilirken Almanya 10 yillik
tahvil faizi -%0.45 ile Avrupa tarafinda en disuk degeri aldi.
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Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank o
Uzun vadede gevseme siirliyor.
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Hisse Senetleri: BiST100 endeksinde zayif seyir devam ederken hareketli ortalamalar da birbirine yaklast.
TL'deki pozitif seyir endeksi desteklese de hareketli ortalamalarin altinda fiyatlanma devam ediyor. Ancak
USD cinsinden bakildiginda 50 giinliik hareketli ortalama test edildi. FED tarafindan verilen giivercin sinyal
sonrasi gelisen ekonomi varliklarina artan ilgi endeksi destekleyebilir.

Kiresel tarafta USD cinsinden yatay bir seyir takip edilirken lokal para birimleri cinsinden genelde alicil bir
hafta oldu. Hang Seng endeksi sert satislarin merkezinde yer alirken Asya tarafinda da saticili bir seyir
gorildi. S&P 500'de kuvvetli seyir ile yeni zirveler test ediliyor. FED sonrasi hisse senedi piyasalarinin
desteklendigi goriliyor.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank 2 it i
Hang Seng endeksinde sert satis gorullyor.
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Emtia: Haftaicinde altin ve glimis gii¢ll bir performans ile yiikselis kaydederken altinda da 1830 direnci
test ediliyor. Altin CFTC pozisyonlanmalarina bakildiginda spekdlatif uzun pozisyonlar Temmuz ayi basindan
bu yana yiikseliste gériintiyor. Platinyum ve paladyum ise hafif deger kaybi yasadi. Tahvil alim
programlarinin hizinin azaltiimasinin ertelenmesi, kiiresel likidite tarafinda degerli metal fiyatlarini
desteklemeye devam edebilir. Petrol fiyatlari da benzer bir seyir ile alicili bir hafta gegirirken OPEC karari
sonrasi verdigi kayiplari da telafi etmis oldu.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank .g_ao .
Ons Altin CFTC Net Spekiilatif Pozisyonlar (Kontrat)

450000

400000

350000

300000

250000

200000

150000

100000

50000

0

~50000

~100000
rEREEREEEEEEREEEEEREEEEEREEEEEEEEEEERER:
EEREEEEEEREEEREEEEEEEEEBEEREEEBEERE
§ 5583882383883 08388308388=2 53838
NN N NN NN NN NNNNGNGNN-N-N-SN-N-SN®-®N-N-N-SN-N-®N-SN-SNN

Bu Hafta Takip Edilecek Onemli Verileri

Bu hafta yurt icinde enflasyon verileri 6n plana gikiyor. Beklentimiz Temmuz ayinda yillik enflasyonun %18.66
seviyesine ulasmasi yoniinde bulunuyor. Piyasa beklentileri de buraya isaret ediyor. Yonetilen yonlendirilen
fiyatlarin etkisiyle Temmuz ayi 6zelinde ge¢mis ortalamalarin tizerinde bir enflasyon gorilmesi ihtimali artti.
Kiresel tarafta da ABD istihdam verileri en 6nemli veri olarak karsimiza ¢ikiyor. FED'in para politikasinda siklikla
vurgu yaptgi istihdam tarafindaki toparlanma konusunda bu veri 6nemli bilgiler barindiracaktir. Veri sonrasi
parite fiyatlamalarinda oynaklik yiikselebilir.
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Donem Beklenti Oncwki
Haziran 2.4%
Temmuz - 51.3

Yemmuz 0.8 60.6
Temmuz - 2.1
Temmuz - 66.0
Temmuz = 9.9
Temmuz 157%

UPE (Yillik Degigim] Temmusz 18 6% 17.55%

Aktif Portfoy Yonetimi

Sirket, yliksek verimli yatirm

alternatifleri ile yerli ve yabanci tim
yatinmailar igin yenilikgi bir anlayisla
hizmet vermektedir. Bilgi birikimi ve

§

- . A . o kirdek TUFE (Yellik Dujiyim) Tammuz 17.70% 17.47%
uzmanhg; ile farkli risk/getiri beklentileri UFE e iy Temmuz 170% a01%
. . PR . - OFE (Yillak De gis Temmuz 43.90% 42.89%
icin gelistirilen stratejilerle kurdugu ve Temmuz 11% L%
yor!ett.lg| y.a'me fonlf'arl |Ig yatirmcilara oo e e
verimli getiri alternatifleri sunmakta, stos 0.100% 0.100%

farkl yatinm tercihleri icin ihtiyaci r"":'m—..‘.—:.;.. — - w—
[Temmuz 5.6% S5.9%

karsilayan ¢oziimler tiretmektedir.
Girisim sermayesi ve gayrimenkul fonlari
ile reel sektoriin yliksek potansiyelini
yatinmci ile bulusturmakta ve yonettigi
emeklilik fonlart ile katimcilara uzun
vadeli stirdiirtlebilir yiiksek performans
sunmaktadir. Ozel ve kurumsal portféy
y6netimi hizmetindeki yenilikgi
yaklagimla fark yaratmaktadir.

i Temmuz 3.9% 3.6%
Temmuz - -7.2b

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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