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FAizZ

Enflasyon patikasi tahvil-bono piyasasi icin kritik

TCMB’den gelen faiz artinmi ve BDDK’nin adimlar yurtici tahvil-
bono piyasasini yatirmcilar nezdinde 6n plana ¢ikariyor. Yabanci
sahipliginin tarihi disiik seviyelere geriledigi mevcut konjonktiirde
yabanci yatirnmci ilgisinin canlanmasi olasi gériinmektedir. Gelecek

dénemde enflasyonun seyri faizler icin 6nemli olmaya devam

edecektir.
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HiSSE SENETLERI

Makroekonomik veri akisi Borsa istanbul'u destekleyici

Eylul ayinda MSCI gelisen (lkeler hisse senetleri %3 dolaylarinda
deger kaybetti. Borsa istanbulise, makroekonomik verilerde yasanan
toparlanma ve normallesme adimlarinin etkisiyle son bir ayda %5’in
Uzerinde deger kazanarak diger gelisen Ulke borsalarindan pozitif
ayristi. Ayrica, degerlemeler bazinda Borsa Istanbul halen cazibesini
korumaktadir. TCMB’den gelen parasal sikilastirma adimlari borsa
lizerinde bir baski unsuru olsa da, atilan normallesme adimlari

yatinmcilarin ilgisini yurtici hisse senetlerine cekmeyi basardi.

GOoriiniim

Ekonomik

DOVIZ
Atilan adimlar Tiirk Lirasi icin bir hayli pozitif

Yurticinde Merkez Bankasi enflasyonun yiiksek seyrini géz 6niine
alarak 200 baz puan faiz artinmina gitti. BDDK'da SWAP ve Aktif
Rasyosu’nda degisiklige giderek normallesmeye yonelik adimlar atti.
TCMB ve BDDK’dan art arda gelen adimlar TL'ye pozitif yansirken,
reel efektif doviz kurunun Eyliil 2018 seviyelerine kadar gerilemesi de
TL'yi bir hayli cazip kiliyor.
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ALTIN
Merkez bankalariin enflasyon stratejileri altin fiyatlar

acisindan ek bir destek unsuru

Amerikan Merkez Bankasi Fed Agustos ayinda ortalama enflasyon

hedeflemesine gecti. Bununla beraber, enflasyonda artis
yasanmasina karsin faiz hadlerinin uzun siire diisiik kalabilecegi
beklentisi, altin fiyatlar icin olumlu. Avrupa Merkez Bankasi’nin da
benzer bir enflasyon stratejisine sicak baktigini agiklamasi altini
destekler niteliktedir. ABD’de secgimler, korona virlis salgininin

seyri ve jeopolitik gelismelerden kaynaklanan belirsizlikler gelecek

donemde altini g6z 6niinde tutmaya devam edecektir.
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Makroekonomik Gostergeler

Biiyiime

GSYIH (yillik birikimli, milyar ABD dolari)
Biiyiime Orani (yillik)

Uretim Gostergeleri

Sanayi Uretimi (12 aylik ortalama)
Kapasite Kullanimi (mevsimsellikten arindirilmis)
issizlik Orani (mevsimsellikten arindirilmis)
Fiyat Gostergeleri (yillik)

TUFE Enflasyonu

UFE Enflasyonu

Cekirdek Enflasyon

Biitce Gostergeleri (milyar TL)

Gelirler

Harcamalar

Faiz Disi Denge

Blitce Dengesi

Dis Denge (milyar ABD Dolari)

ihracat (12 aylik toplam)

ithalat (12 aylik toplam)

Dis Ticaret Dengesi (12 aylik toplam)
Cari islemler Dengesi (12 aylik toplam)

Makroekonomik Gostergeler

GSYiH (milyar TL)

GSYiH (milyar ABD Dolari)

Biiyiime Orani

TUFE Enflasyonu (yillik)

ihracat (milyar ABD Dolari)

ithalat (milyar ABD Dolari)

Dis Ticaret Dengesi (milyar ABD Dolar1)
Cari islemler Dengesi (milyar ABD Dolari)
Cari islemler Dengesi /GSYH

Faiz (Gosterge, bilesik, yil sonu)
Politika Faizi

TCMB Agirlikli Fonlama Maliyeti
Marjinal Gecelik Fonlama Faizi
BiST-100

ABD Dolari / TL (Ortalama)

ABD Dolari / TL (Yil sonu)

Kur sepeti (0,5 USD + 0,5 EUR) (Yil sonu)
Euro / ABD Dolari (Yil Sonu)

T: Is Portféy Yonetimi A.S. tahminleridir.

Ekonomik

stergeler

Donemi

2. Ceyrek

2. Ceyrek

Donemi

Tem

Eyl

Haz

Donemi

Eyl

Eyl

Eyl

Donemi

Oca - Agu

Oca - Agu

Oca - Agu

Oca - Agu

Donemi

Agu

Agu

Agu

Tem

2016 2017
2.609 3.111
863 853
3.2% 7.7%
8.5% 11.9%
149.2 164.5
-202.2 -238.7
-53.0 -74.2
-26.8 -40.6
-3.1% -4.8%
10.6% 13.4%
8.00% 8.00%
8.30% 12.75%
8.50% 12.75%
78,138 115,333
3.0164 3.6477
3.5294 3.8104
3.6104 4.1437
1.05 1.19

2019
728.1
-1.7%
2019
-4.8%
76.0%
13.8%
2019
9.3%
2.5%
7.5%
2019
590.7
658.8
1.2
-68.1
2019
180.4
203.3
-22.9
13.2

2018
3,724
789
2,8%
20,3%
177,2
-231,2
-54,0
-20,7
-2,6%
19,7%
24,01%
24,01%
25,51%
91,270
4,8134
5,2609
5,6400
1,14

2020
742.9
-9.9%
2020
-0.6%
74.3%
14.3%
2020
11.8%
14.3%
11.3%
2020
650.5
761.4
-19.3
-110.9
2020
165.7
208.7
-43.1
-14.9

2019
4,280
753
0,9%
11,8%
180,9
210,3
29,4
8,0
1,1%
11,4%
12,00%
11,43%
13,50%
114,425
5,6700
5,9400
6,2950
1,12

2020T
4.732
701
-1.5%
10.5%
152.9
-182.1
-29.2
-20.4
-2.9%
10.00%
8.25%
7.75%
9.75%
1,250
6.75
7.04
6.50
1.13




Fon Getirileri

Aylik Degisim (%) Yilbasindan Beri Degisim (%) Yiluk Degisim (%)
Emeklilik Fonu
31/08/2020 - 30/09/2020 (*) 31/12/2019 - 30/09/2020 (*)  30/09/2019 - 30/09/2020 (*)

Para Piyasasi Fon (HEP) 0.83% 6.85% 10.32%
Standart Fonu (HEK) 2.16% 3.73% 9.70%
Kamu Dis Bor¢lanma Fonu (HED) 4.71% 29.25% 41.85%
Degisken Fon (HEB) 2.37% 4.84% 12.19%
Hisse Fonu (HES) 6.78% 2.71% 12.30%
Katki Fonu (HET) 3.12% 4.91% 14.01%
Katilim Degisken Fon (HEE) 1.67% 17.07% 35.23%
Katilim Katki Fonu (HER) 0.23% 12.51% 21.53%
Altin Katilim Fonu (HEA) 0.61% 59.90% 71.70%
Baslangi¢ Fonu (HEL) 0.87% 6.77% 10.11%
Baslangi¢ Katilim Fonu (HEG) 0.92% 6.38% 9.59%
OKS Standart Fon (HEC) 1.52% 7.06% 11.47%
OKS Katilim Standart Fon (HEI) 1.31% 10.34% 17.21%
OKS Atak Degisken Fon (AJP) 3.39% 4.95% 9.92%
OKS Agresif Degisken (AJR) 4.84% 8.82% 19.26%
OKS Temkinli Degisken (AJR) 0.95% 6.75% 10.47%
OKS Dengel Degisken (AJV) 2.61% 6.12% 10.95%
OKS Atak Katilim Degisken (AJY) 3.51% 24.56% 42.27%
OKS Agresif Katilim Degisken (AJZ) 4.85% 34.39% 58.17%

(*) Oranlar her ayin son is glinlinde hesaplanan net fiyatlar ile olusturulmustur.

“YASAL UYARI METNi

ONEMLI BILGI: Bu dokiiman séz konusu yatirim driiniiniin tanitimi icin ézet niteliginde hazirlanmistir. Uriin konusundaki tiim detaylari icermeyebilir. Bu sebeple yatirim yapmadan énce Uriinler / Emeklilik
Planlar / Emeklilik Yatim Fonlarrilgili dokiimanlarin ve izahnamelerin incelenmesi gereklidir. YASAL UYARI : Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir
Yatinm danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan icerik, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuzile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Buradayeralan rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir
karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla Ak Portféy Yonetimi A.S. tarafindan derlenmis ve Axa Emeklilik ve Hayat AS araciligi ile
sunulmustur. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya cikabilecek zararlardan Ak Portféy Yonetimi A.S., Axa Emeklilik ve Hayat ASve bu Kurumlarin galisanlari
sorumlu degildir. Kurumlar her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin séz konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek
amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve surette, Ak Portfoy Yonetimi A.S$’nin ve Axa Emeklilik ve Hayat A$’nin herhangi bir taahhtdiinii tazammum
etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve
raci olacaktir. Hicbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tirli gercek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisti ile ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlti dogrudan ve/veya
dolayisyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan hicbir sekil ve surette Ak Portfy Yonetimi A.S., Axa Emeklilik ve Hayat AS ve
bu Kurumlarin ¢alisanlar sorumlu tutulamayacak ve hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Ak Portféy Yonetimi A.S., Axa Emeklilik ve Hayat AS ve calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir.
Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatinrm danismanligi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip; yatinm danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili
kurum ve kuruluslarla temasa ge¢cmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanligr hizmeti; araci kurumlar, portfy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinnm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir ve genel yatirim tavsiyesi kapsamindadir. Portféyiin gegmis. dénemlere iliskin getirisi gelecek dénemlerin getirisi icin herhangi bir gosterge olamaz. Belirli bir getirinin saglanacagina dair
herhangi bir taahhiitte kesinlikle bulunulmamaktadir Fonlarla ilgili nihai sart ve kosullarin belirtildigi izahname ve yatirmci bilgi formuna; performans sunum raporlari ve portfoy dagilim raporlarina KAP

(www.kap.org.tr) internet sayfasindan ulasabilirsiniz.




