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Genel Giindem

Mart ayinda sanayi tretimi yillik bazda %9.6 oraninda artis kaydederken savasin da etkisiyle Subat ayina gore
%.1.8 oraninda daraldi. Avrupa tarafindaki talep disiisu ile Cin’deki 6nlemler, orta ve yiiksek teknoloji Gretimi
tarafinda kendini gdsteriyor. Buna gére orta-yiiksek teknoloji Giretimi aylik bazda %6.5 geriledi. ilk ceyrek
verilerinin netlesmesiyle beraber 2022 yilinin ilk geyreginde 2021 yilinin ayni dénemine goére yaklasik %7 blyime
gerceklestigini 6ngoriyoruz. Bununla beraber ivmenin yavaslamaya devam ettigi ve kiiresel talep gostergelerinin
bir miktar daha negatif yone isaret ettigi takip ediliyor.

Kiresel tarafta ABD enflasyonu veri tarafinda 6n plana ¢ikti. Son dénemdeki hemen hemen tiim varliklarda
piyasa fiyatlamalari ABD enflasyon beklentileri ile ilintili olarak FED’in alacagi kararlar izerinden okunabilir. Bu
noktada ABD’de enflasyon manset verisi %8.5'ten %8.3’e gerilese de beklentilerin lizerinde kaldi. Hane halki
Uzerinde etkisini daha fazla hissettiren kalemlerde de yliksek seviyeler devam etti. Piyasa fiyatlamalari ve verilen
mesajlar FED’in gelecek 2 toplantida 50’ser baz puan faiz artisi yapacagina isaret ediyor. Bu gelismelerle beraber
hafta ici dolar endeksi ylikselisi devam etti ve EUR/USD paritesinde 1.04’Un altina gelen fiyatlamalar goraldu.
Kiresel tarafta, risk istahinda disls ve resesyon beklentilerinde artis varlik fiyatlarina etki ediyor.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank . . .. e . . .
ABD enflasyonuile 2 yillik tahvil getiri farki tarihi yiiksek seviyelerini koruyor.
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Déviz Kurlari: Ruble disinda tiim gelisen ekonomi para birimleri ABD dolarina karsi baski altinda kalirken
TL’nin negatif ayristigr gordildi. TL %3’Un Gizerinde deger kaybetti ve 15.50 seviyesi test edildi. Hem spot fiyat
hem de oynaklik icin Subat ayindaki savasin basladigi déneme benzer bir hareket gériliyor.

Kiresel tarafta dolar rallisi stirdii ve dolar endeksi 104.7 seviyesini test etti. Japon Yeni disinda tim G10 para
birimleri ABD dolarina karsi deger kaybetti. Euro 2016 sonundaki dip seviyesini yeniden test ediyor. USD/
CHF’te de paritenin 1 seviyesine geldigi gorildu. Fiyatlamalar dnemli psikolojik direnglere dogru derinlesirken
onumizdeki hafta veri yogunlugu zayif olacak. Merkez bankalarindan gelecek agiklamalar fiyatlamalarda
etkin rol oynamaya devam edecektir.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank
EUR/USD (200 Gunlik Hareketli Ortalama)

13

1,25

1,2

1,15

11

1,05

1
04.2016 04.2017 04.2018 04.2019 04.2020 04.2021 04.2022

Faiz Enstriimanlari: Turkiye 2 yillik tahvil faizi Mayis basindan bu yana kuvvetli ylikselis kaydederek %27
seviyesini test etti. Enflasyon beklentilerindeki bozulma ve risk primindeki artis faizleri de yukari yonla etkiliyor.
5 yillik CDS primi yeniden 700 baz puan seviyesinin Uzerine ylikseldi ve savas haberleri ile Mart basinda gorilen
tepe noktasina yaklast.

Klresel tarafta faizler haftalik bazda disus kaydetti. Avrupa tarafinda 10 yillik getirileri 20 baz puan ve Ustiinde
gerilerken ABD 10 yillik getirisi de %3’ln altina geriledi. Avrupa’da ekonomik aktivitede gerileme beklentilerini
tahvil alokasyonunda da kendisini gdsteriyor. Buna gore takip edilebilecek olan indikatérlerden biri olarak italya
ile Almanya 10 yillik tahvilleri arasindaki getiri farklari (italya — Almanya) %2 seviyesinin tizerine ¢ikarak
pandemi baslarindaki seviyesine geldi. Bu fark 2000 sonrasi zirvesini resesyon 2011-2012 yillarinda %5’in
lzerine cikarak gormdsta.
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Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank

Italya ile Almanya 10 yillik getiri farki ylkseliyor.

[

Hisse Senetleri: BiST100 endeksi hafta icinde bir miktar satis baskisi gérdii ancak 50 giinliik hareketli
ortalamasinin tizerinde kalmaya devam ediyor. USD cinsinden bakildiginda ise 50 ve 200 giinliik hareketli
ortalamalarini test ettigi goriltyor. Risk istahinin diisiik olmasi asagi yonli baskiyr da beraberinde getirirken
enflasyon beklentilerinin ylikselmesi TL cinsi endeksi destekleyecektir.

Kiresel tarafta saticili seyir devam etti. S&P 500 endeksi %5’in lizerinde gerilerken Hang Seng endeksi de
haftalik bazda %4.3 deger kaybetti. Avrupa tarafinda nispeten daha olumlu bir hava goériliirken Euro Stoxx
50 endeksi Euro cinsinden %1.1 deger kazandi. Kiiresel anlamda resesyon fiyatlamalari tiim riskli varliklarda
toplam pozisyonlarin daraltildigina isaret ediyor. Bunun ¢iktisi olarak portféy dengelemek icin alinan sigorta
mabhiyetindeki varliklarda da satis oldugu goriiltyor.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank
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Emtia: Degerli metaller hafta icinde satis baskisi altinda kalirken giimiisiin negatif ayristigr gortldd. %7’nin
tzerinde deger kaybi yasayan giimis ons fiyatini %6’ya yakin kayipla paladyum ve %3.5’in (izerinde kayipla
altin takip etti. Son 1 ayda guimisteki satis %20’ye gelirken hem FED bilanco kii¢liltmesi hem de yiikselen
faizler metal fiyatlarini baskiliyor. Bununla beraber resesyon beklentilerin az da olsa fiyatlamalara dahil
olmasi endiistriyel emtialar tizerinde daha yuksek bir satis baskisi getirebilir. Petrol fiyatlarinda ise hafta
ortalamasinin tizerinde kapanis gordlirken Brent petrol fiyati 110 dolar seviyesini test ediyor.

Sources: Bloomberg, Aktif Bank
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Takip Edilecek Onemli Verileri

Haftaya yurt icinde ddemeler dengesi verisi ile merkezi yonetim biitce dengesi 6n plana gikiyor. Mart ayinda
5.75 milyar dolar cari agik verildigini tahmin ediyoruz. Buna gore yilin 35 milyar dolar cari agik ile kapanacagini
tahmin ediyoruz. Hem yurt ici hem de yurt disinda piyasa fiyatlamalarina dogrudan etki etmesini bekledigimiz
bir veri bulunmuyor. ingiltere tarafinda enflasyonun alt kalemleri ve beslendigi dinamikler Sterlin icin dnemli
olacaktir. ABD’den gelecek veriler de Nisan ayindaki ekonomik aktiviteye dair fikir verecek.

Beklenti Onceki
05/16/2022 10:00 Tiirkiye (Odemeler Dengesi Mart -5.44b -5.15h
05/16/2022 11:00 Tiirkiye Merkezi Yone tim Biitge Dengesi Nisan - -69.0b
05/17/2022 08:30 Fransa Igsizlik Orani 1. Ceyrek 7.4% 7.4%
05/17/2022 10:00 Tiirkiye Konut Satiglari Nisan - 134.2k
05/17/2022 10:00 Tiirkiye Konut Satislari {Yillik Degisim) Nisan -~ 20.6%
05/17/2022 15:30 ABD Perakende Satiglar [Aylik Degisim) Nisan 1.0% 0.5%
05/17/2022 16:15 ABD Sanayi Uretimi (Aylik Degisim) Nisan 0.4% 0.9%
05/17/2022 16:15 ABD Kapasite Kullanim Orani Nisan 78.5% 78.3%
05/18/202202:50 Japonya GSYH Biiyiimesi (Yilliklandinlmig) 1. Ceyrek -18% 4.6%
05/18/2022 09:00 ingiltere TOFE (Yillrk Degisimi) Nisan 8.9% 7.0%
05/20/2022 09:00 ingiltere Perakende Satiglar (Aylik Degisim) Nisan -02% -1.4%
05/20/2022 10:00 Tiirkiye Tiiketici Giiven Endeksi Mayis - 61.3
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Aktif Portfoy Yonetimi Hakkinda

Sirket, yliksek verimli yatirim alternatifleri ile yerli ve yabanci tim yatinmcilar icin yenilikci bir anlayisla hizmet vermektedir. Bilgi
birikimi ve uzmanlig ile farkli risk/getiri beklentileri icin gelistirilen stratejilerle kurdugu ve y6nettigi yatirim fonlari ile yatirmcilara
verimli getiri alternatifleri sunmakta, farkli yatinm tercihleri icin ihtiyaci karsilayan ¢6ztimler iretmektedir. Girisim sermayesi ve
gayrimenkul fonlari ile reel sektdriin yliksek potansiyelini yatirimci ile bulusturmakta ve yonettigi emeklilik fonlari ile katiimcilara
uzun vadeli siirdiiriilebilir yiiksek performans sunmaktadir. Ozel ve kurumsal portféy yénetimi hizmetindeki yenilikci yaklagimla fark
yaratmaktadir.

Sirketin ana hedefi; ortaklarinin, calisanlarinin ve miisterilerinin haklarini her kosulda, menfaat gézetmeden korumak, uzman bir
yaklasimla, kaliteden &diin vermeden topluma ve gevreye kattigl degeri siirekli 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 tirli veri, yazi, bilgi ve grafik Aktif Portfoy Yonetimi (Ticari Unvan: Miikafat Portfoy Yonetimi
A.S.) tarafindan objektif, iyi niyetli ve gtivenilir olduguna inanilan ve kamunun erisimine acik bilgi kaynaklarindan derlenmistir. S6z konusu
verilerdeki hata, gtincellemeler veya eksikliklerden dolay Aktif Portféy Yénetimi ’nin (Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.S.) ve
cahsanlarinin hi¢ bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu biiltende/raporda yer alan bilgi, yorum ile tavsiyeler yatirim danismanlgi kapsaminda
degildir. Yatinm Danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danigsmanligl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bu biiltende/raporda yer alan analiz, degerlendirme ve yorumlar ise
sadece genel bilgilendirme amacli olup, hic bir sekilde belirli bir sermaye piyasasi aracina yatirim yapilmasi yéniinde kullanicilara bir yatirim
tavsiyesi niteligi tasimamaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler herhangi bir yatinm 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 yonlendirici
nitelikte olmayan bu icerigin, misterilerin ve diger yatinmailarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate
alinmalidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada
yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Aktif Portfoy
Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portfdy Yonetimi A.S.) tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi
nedeni ile ortaya cikabilecek gecikme ve hatalardan Aktif Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.S.) sorumlu degildir. Bu
bultenin/raporun tamamen veya kismen cogaltiimasi ya da iceriginin Aktif Portfoy Yonetimi ’nden (Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.S.)
onceden 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 yatinmcilarin sorumlulugunda olup, hicbir sekilde tavsiye teskil
ettigi distinilmemelidir. Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve goriislere dayanilarak yapilacak ileriye déniik yatirimlar ve ticari islemlerin
sonuclarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan ve kazan¢ yoksunluklarindan Aktif Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portfoy Yonetimi
A.S.) ve calisanlari sorumlu tutulamaz ve hicbir sekilde ve surette Aktif Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.S.) ve
calisanlarindan talepte bulunulamaz. Bu biilten/rapor ile ilgili daha detayl bilgi almak isterseniz Aktif Portfoy Yonetimi (Ticari Unvan: Miikafat
Portfdy Yonetimi A.S.) calisanlari ile goristiniz. Aktif Portfoy Yonetimi (Ticari Unvan: Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.) tarafindan yayimlanmistir.




