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FAiZ
Artan reel faizler tahvil-bono piyasasmin cazibesini

artirda

Yilin son toplantisinda Merkez Bankasi 200 baz puan faiz artirimi
yaparak politika faizini %17’ye ylkseltti. Son dénemde enflasyonda
yukari yonli siirprizler yasanmasina karsin TCMB’nin siki durusta
karaliolmasi TLvarliklari destekler nitelikte... Artan reel faiz seviyeleri
yabanci yatirrmcilarin TL varliklara olan ilgisini canlandirmis
durumda... Yurtiginde tahvil-bono piyasasinda yabanci sahipligi son
dénemde %3’leren %5’lere ylikseldi.
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HISSE SENETLERI

Borsa istanbul rekor tazeledi

Gesitli sektorlerin 6n plana c¢iktigl Aralik ayinda, hisse senetleri
rekor tazeledi. Asilarin uygulanmaya baslanmasi gelisen Ulke hisse
senetlerini desteklerken, MSCI gelisen (ilkeler hisse senetleri son
bir ayda %12’ye yakin deger kazandi. Ayni dénemde Borsa istanbul
ise %26’lik deger kazanci ile rekor tazeledi. Gelecek aylarda asi
iyimserliginin devam etmesi ve degerleme oranlarinin halen ucuz
olmasi hisse senetlerini destekler nitelikte.
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Ekonomik

DOVizZ
Tiirk Liras1 Arahk’ta 6n plana cikti

Aralik ayinda neredeyse tiim gelisen llke kurlari deger kazandi.
Son bir ayda gelisen iilke para birimlerinde deger kazanglar %?2’yi
asti. Turk Lirasi ise ayni donemde %14’lik deger kazanciyla en ¢ok
kazandiran gelisen iilke kuru oldu. TL'deki deger kazancinda Merkez
Bankasi’nin fiyat istikrar konusunda kararli durusu etkili oldu. Her ne
kadar son dénemde reel efektif déviz kuru deger kazanmis olsa da,
yatinmcilar nezdinde halen cazip konumda.
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As1 uygulamasimin yayginlasmasi altin fiyatlarn icin
negatif

Avrupa’da mutasyona ugramis virlis haberleri altinin glivenli liman
talebini destekledi. Enflasyon beklentilerindeki artis da altin fiyatlar
acisindan pozitif... Ote yandan, ABD’de 5 milyon, ingiltere’de ise
1 milyonun uzerinde kisinin asilanmig olmasi ve asi uygulanan kisi
sayisinin giderek artmasi pandemi sebepli endiseleri azaltirken, altin

fiyatlar tizerinde bir baski unsuru...




Ekonomik
ostergeler
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Makroekonomik Gostergeler

Biiyiime Donemi 2019 2020
GSYIH (yillik birikimli, milyar ABD dolari) 3. Geyrek 740,4 736,1
Bliylime Orani (yillik) 3. Ceyrek %1,0 %6,7
Uretim Gostergeleri Donemi 2019 2020
Sanayi Uretimi (12 aylik ortalama) Eki -%3,3 %1,5
Kapasite Kullanimi (mevsimsellikten arindirilmis) Ara %76,9 %75,4
issizlik Orani (mevsimsellikten arindirilmig) Eyl %13,8 %12,7
Fiyat Gostergeleri (yillik) Donemi 2019 2020
TUFE Enflasyonu Ara %11,8 %14,6
UFE Enflasyonu Ara %7,4 %25,2
Cekirdek Enflasyon Ara %9,8 %14,3
Biitce Gostergeleri (milyar TL) Donemi 2019 2020
Gelirler Oca-Kas 802,4 931,9
Harcamalar Oca-Kas 895,4 1.064,0
Faiz DisI Denge Oca-Kas 2,8 -3,0
Blitce Dengesi Oca-Kas -92,9 -132,1
Dis Denge (milyar ABD Dolari) Donemi 2019 2020
ihracat (12 aylik toplam) Kas 180,1 167,1
ithalat (12 aylik toplam) Kas 207,0 217,1
Dis Ticaret Dengesi (12 aylik toplam) Kas -26,9 -50,0
Cari islemler Dengesi (12 aylik toplam) Eki 11,3 -33,8

Makroekonomik Gostergeler

2016 2017 2018 2019 2020T 2021T
GSYiH (milyar TL) 2,609 3,134 3,758 4,320 4911 5.833
GSYiH (milyar ABD Dolari) 863 853 789 753 700 707
Biyiime Orani %3,9 %T7,5 %3,0 %0,9 %0,6 %4,6
TUFE Enflasyonu (yillik) %8,5 %11,9 %20,3 %11,8 %14,6 %11,1
ihracat (milyar ABD Dolar1) 149,2 164,5 177,2 180,8 166,2 185,0
ithalat (milyar ABD Dolari) -202,2 -238,7 2312 -210,3 217,3 -233,2
Dis Ticaret Dengesi (milyar ABD Dolar1) -52,9 74,2 -54,0 -29,5 -51,1 -48,2
Cari islemler Dengesi (milyar ABD Dolar) -26,8 -40,6 -20,7 6,9 -38,6 -21,8
Cari islemler Dengesi /GSYH 9%3,1 -%4,8 -%2,6 %0,9 -9%5,5 93,1
Faiz (Gosterge, bilesik, yil sonu) %10,6 %13,4 %19,7 %11,8 %15,0 %12,0
Politika Faizi %8,0 %8,0 %24,0 %12,0 %17,0 %11,5
TCMB Agirlikli Fonlama Maliyeti %8,3 %12,8 %24,0 %11,4 %17,0 %11,5
Marjinal Gecelik Fonlama Faizi %8,5 %12,8 %25,5 %13,5 %18,5 %13,0
BiST-100 781 1.153 913 1.144 1.477 1.640
ABD Dolari / TL (Ortalama) 3,0164 3,6500 4,8228 5,6660 7,00 8,25
ABD Dolari/ TL (Yil sonu) 3,5294 3,7719 5,2600 5,9400 7,34 8,50
Kur sepeti (0,5 USD + 0,5 EUR) (Y1l sonu) 3,6104 4,1436 5,6400 6,2950 8,17 9,35
Euro / ABD Dolari (Yil Sonu) 1,05 1,20 1,14 1,12 1,23 1,20

T: Is Portfoy Yonetimi A.S. tahminleridir.

*2020 yili igin gerceklesmeleri gostermektedir.




Fon Getirileri

Aylik Degisim (%) Yilbasindan Beri Degisim (%) Yillik Degisim (%)
Emeklilik Fonu 30/11/2020 - 31/12/2020 (*) 31/12/2019 - 31/12/2020 (*) 31/12/2019 - 31/12/2020 (*)
Para Piyasasi Fon (HEP) 1,34% 10,38% 10.38%
Standart Fonu (HEK) 2,73% 11,35% 11,35%
Kamu Dis Borglanma Fonu (HED) -0,96% 38,26% 38,26%
Degisken Fon (HEB) 4,91% 13,59% 13,59%
Hisse Fonu (HES) 18,03% 34,46% 34,46%
Katki Fonu (HET) 1,20% 12,09% 12,09%
Katilim Degisken Fon (HEE) 4,02% 27,15% 27,15%
Katilim Katki Fonu (HER) 2,82% 20,76% 20,76%
Altin Katilim Fonu (HEA) 0,88% 54,86% 54,86%
Baslangi¢ Fonu (HEL) 1,43% 10,36% 10,36%
Baslangi¢ Katilim Fonu (HEG) 1,18% 9,67% 9,67%
OKS Standart Fon (HEC) 2,29% 12,61% 12,61%
OKS Katilim Standart Fon (HEI) 2,35% 16,20% 16,20%
OKS Atak Degisken Fon (AJP) 8,68% 21,28% 21,28%
OKS Agresif Degisken (AJR) 14,16% 34,46% 34,46%
OKS Temkinli Degisken (AJR) 1,37% 10,26% 10,26%
OKS Dengel Degisken (AJV) 6,27% 18,17% 18,17%
OKS Atak Katilim Degisken (AJY) 6,69% 40,52% 40,52%
OKS Agresif Katilim Degisken (AJZ) 10,72% 63,06% 63,06%

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

“YASAL UYARI METNi “

ONEMLI BILGI: Bu dokiiman séz konusu yatirim tiriintiniin tanitimi icin 6zet niteliginde hazirlanmistir. Uriin konusundaki tiim detaylari icermeyebilir. Bu sebeple yatirim yapmadan énce Uriinler / Emeklilik
Planlari / Emeklilik Yatirim Fonlari ilgili dokiimanlarin ve izahnamelerin incelenmesi gereklidir. YASAL UYARI : Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir
Yatiim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan igerik, 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.
Burada yeralan 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 ¢ikabilecek 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 taahhtdiini 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 tiirlii gergek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya
dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan hicbir sekil ve surette Ak Portféy 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 ¢alisanlarindan 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 gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanligr hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine
dayanmaktadir ve genel yatirm 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




