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Genel Glindem

Yurt igcinde ge¢tigimiz Mayis ayina dair veriler takip edildi. Arindirilmis issizlik orani %10.9 seviyesinde
gerceklesirken issiz sayisi Nisan ayina gore 56 bin kisi azaldi. Yaklasik 2 yildir araliksiz olarak PMI verilerinde
istihdam tarafindaki kuvvetli seyir TUIK’in issizlik verisinde dogrulaniyor. Sanayi Uretimi ise beklentilere gére
oldukga iyi gergeklesti. Aylik bazda hem PMI verisi hem de beklentiler daralmaya isaret ederken %0.5 oraninda
artis kaydedildi. Perakende satis hacmi ise bir 6nceki yilin ayni donemine gore %20.8 artti. Tim verilere beraber
bakildiginda ikinci ¢ceyrek blyime beklentilerinin lzerinde bir seyir goriliyor. Hem Ulretim hem de talep
tarafinda Mayis ayi itibariyle kuvvetli seyrin siirmesi ile beraber yilsonu GSYH biyiumesi %4’ln Uzerini isaret
ediyor.

Kiresel tarafta haftanin en 6nemli verisi ABD enflasyonu olarak karsimiza gikti. %9.1 ile yeni zirvesini gbren
veride beklentiler bir kez daha asildi. Cekirdek enflasyonun bir 6nceki aya gore gerilemesi ihmli bir sinyal sunsa
da o veride de gergeklesme beklentilerin tGzerinde oldu. ABD enflasyonu incelendiginde gida tarafinda %10.4 ve
enerji tarafinda %41.6 artis olmasi verinin ekonomik aktivite Gzerindeki etkisinin de kuvvetli olduguna isaret
ediyor. UFE tarafinda da beklentilerin tizerinde bir gerceklesme goriildii ve yillik UFE %11.3 oldu. TUFE verisi
sonrasl vadeli piyasa, Temmuz ayinda 75 baz puan yerine 100 baz puan faiz artirimina gidilme ihtimalini de
fiyatlamaya basladi. EUR/USD paritesi 1.00 seviyesini test ederken vadeli fiyatlamalar FED’in bu yil 200 baz puan
daha faiz artirrmi yapacagini fiyatliyor. Yiksek enflasyon verileri sonrasi merkez bankalarinin sahin durusu
piyasada resesyon beklentisi fiyatlamalarini destekliyor. Bu durum da kisa vadeli faizlerin ylkselmesine ve uzun
vadeli faizlerin gerilemesine sebep oluyor. Gec¢tigimiz hafta hem Avrupa hem de Amerika’da 2 yillik tahvil faizleri
artarken 10 yilhk tahvil faizleri geriledi.




14 Temmuz 2022

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank
ABD 2-10 Yl Tahvil Faizi Fark
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Doviz Kurlar: Kuvvetli dolar endeksi ile gelisen ekonomi para birimleri hafta icinde zayiflamaya devam
etti. GUney Amerika para birimlerinde negatif ayrisma gozlenirken Ruble tek deger kazanci elde eden para birimi
olarak pozitif ayristi. USD/TRY’de Haziran ayindaki tepe noktasi gecilirken tatil glinlerinin de etkisiyle islem hacmi
ve oynaklik zayif seyretti.

G10 para birimlerinde ABD dolarina karsi zayiflik devam ediyor. Yen %2 deger kaybiyla negatif ayrisirken EUR/USD
paritesinde ABD enflasyonu sonrasi 1.00 seviyesi test edildi. CFTC net spekilatif Euro pozisyonlara bakildiginda
pandemiden &nceki déneme gére daha az kisa pozisyon oldugu goriiliiyor. Oniimiizdeki hafta ECB toplantisinda
25 veya 50 baz puan faiz artirnmi bekleniyor. Karar ve karar sonrasi yapilacak toplanti piyasadaki oynakligi oldukca
artiracaktir.

Kaynak: Aktif Bank, Bloomberg e . . .
EUR/CHF tarihi diisiik seviyelerine geldi.
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Faiz Enstriimanlari: Piyasalarin kapali olmasinin da etkisiyle yurt ici faiz enstriimanlarinin fiyatlamalarinda
oynaklik sinirli kaldi. Enflasyon endeksli tahvillerin 6nlimizdeki 5 yil igin ima ettigi enflasyon Mayis sonunda
%35 seviyesindeyken su an %24 seviyesinde goriinliyor. Bu degisiminin biiylk bir kismi, son dliizenlemeler ile
bankalarin bilangolarindaki alokasyonu degistirmeleri olarak okunabilir. Haftanin son islem giiniinde enflas-
yon endeksli tahvillere yeniden yiksek ilgi geldigi gorildi.

Avrupa tarafinda 10 yillik tahvil faizlerinde diistis seyri devam ediyor. ABD tarafinda da benzer bir seyir ile %
3’Gn altindaki fiyatlamalar siirliyor. Merkez bankalarindan kisa vadede faiz artirrm beklentileri OIS ve vadeli
piyasalarda kendini gosterirken FED igin Temmuz toplantisinda 100 baz puan artirim fiyatlara girmeye basla-
di. Bu durum uzun vadeli faizler Gizerinde, enflasyonun orta vadede gerileyecegi beklentisi ile, disls riskini
artiracaktr.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank . - - - . .
FED wilsonu icin ima edilen faiz oran ylukseliyor.
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Hisse Senetleri: BIST100 endeksi 2 islem giininde de satis baskisi hissetti. Kiresel tarafta resesyon
fiyatlamalarinin agirlik kazanmasi risk istahini negatif etkilerden riskli varliklarda satis baskisi sliriyor. USD

cinsinden bakildiginda ise 50,100 ve 200 gtinlik hareketli ortalamanin sikistigi gériliyor.

Kiresel tarafta sert satis baskisi devam ediyor. S&P 500 endeksi pandemi doneminde zirvesinden %35 asagi
gelmisti. Su an yilbasindaki zirvesinin %22 altinda fiyatlaniyor. 2 yillik faizlerle 10 yillik faizler arasindaki kisa vade
lehine olan fiyatlamalar derinlestikce hisse senetleri Gizerindeki satis baskisi da devam edecektir.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank

Euro Stoxx 50 Endeksi
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Emtia: Emtia tarafinda diger varlik fiyatlamalariyla uyumlu olarak satis baskisi hissediliyor. 1 ay 6ncesine gore
kiyaslandiginda enerji tarafinda dogal gaz hari¢ tiim emtialar, baz metallerde tim emtialar ve tarim tarafinda
seker ile sigir disinda tiim emtialar deger kaybetmis durumda bulunuyor. Petrol, celik, pamuk ve bugday
tarafinda 1 aylik disisler %20’nin Uzerinde bulunuyor. Degerli metaller bu haftayl sert satisla gecirirken
paladyum 3 glinde %10’un lizerinde deger kaybetti.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank

CRB Ham Endustriyel Emtia Endeksi
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Takip Edilecek Onemli Verileri

Oniimiizdeki hafta yurt icinde TCMB’nin PPK karari én plana c¢ikiyor. Ekonomik veri tarafinda ise édemeler
dengesi 6nemli olacaktir. Kiiresel tarafta ECB toplantisi olduk¢a yiliksek 6neme sahip olacak. ECB’nin faiz
artirimlarina baslamasinin  beklendigi bu toplanti ile faiz artirm patikasina dair daha fazla bilgi

alinacaktir. Bunun disinda Temmuz ay1 PMI verileri piyasalar tarafindan takip edilecek.

07/18/2022 1100 Tiirkiye Odemeler Dengesi Haziran 144.0b
07/19/2022 10:00 Tiirkiye Konut Satislan Haziran 122.8k
07/19/2022 10:00 Tiirkiye Konut Satislan (Yillik Deisim) Haziran 107.5%
07/20/202208:00 Ingiltere TUFE {Yillik Degisim) Haziran 9.1%
07/20/2022 10:00 Tiirkiye Tiketici Gliven Endeks! Temmuz 3.4
07/21/2022 14:00 Tiirkiye Politika Faiz Karan Temmuz 14.00%
07/21/2022 15:15 AB ECB Faiz Karan Temmuz 0.000%
07/22/2022 1030 Almanya S&P Global /BME imalat Sanayi PMI Temmuz 520
07/22/2022 1030 Almanya S&P Global Hizmet PMI Temmuz 524
07/22/2022 1130 Ingiltere S&P Global /CIPS imalat Sanayi PMI Temmuz 528
07/22/202211:30 Ingiltere S&P Global [CIPS Hizmet PMI Temmuz 543
07/22/2022 16:45 ABD S&P Global imalat Sanayi PMI Temmuz 5.1
07/22/2022 16:45 ABD S&P Global Hizmet PMI Temmuz 5.7
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Aktif Portfoy Yonetimi Hakkinda

Sirket, yliksek verimli yatirim alternatifleri ile yerli ve yabanci tim yatinmailar icin yenilik¢i bir anlayisla hizmet vermektedir. Bilgi
birikimi ve uzmanligy ile farkli risk/getiri beklentileri icin gelistirilen stratejilerle kurdugu ve yénettigi yatinm fonlari ile yatirmcilara
verimli getiri alternatifleri sunmakta, farkl yatinm tercihleri icin ihtiyaci karsilayan ¢éziimler tiretmektedir. Girisim sermayesi ve
gayrimenkul fonlari ile reel sektoriin yliksek potansiyelini yatirnmci ile bulusturmakta ve yonettigi emeklilik fonlari ile katiimcilara
uzun vadeli siirdiiriilebilir yiiksek performans sunmaktadir. Ozel ve kurumsal portféy yénetimi hizmetindeki yenilik¢i yaklagimla fark
yaratmaktadir.

Sirketin ana hedefi; ortaklarinin, ¢alisanlarinin ve miisterilerinin haklarini her kosulda, menfaat gézetmeden korumak, uzman bir
yaklasimla, kaliteden 6diin vermeden topluma ve gevreye kattig1 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 tirlii veri, yazi, bilgi ve grafik Aktif Portfoy 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, gtincellemeler veya eksikliklerden dolayi Aktif Portféy Yénetimi ’nin (Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.S.) ve
¢ahsanlarinin hig bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu biiltende/raporda yer alan bilgi, yorum ile tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim Danismanhg hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danigsmanligl s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bu biiltende/raporda yer alan analiz, degerlendirme ve yorumlar ise
sadece genel bilgilendirme amacli olup, hig bir sekilde belirli bir sermaye piyasasi aracina yatirim yapilmasi yéniinde kullanicilara bir yatirm
tavsiyesi niteligi tasimamaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler herhangi bir yatirnm 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, misterilerin ve diger yatinmcilarin 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. Tiim veriler, Aktif Portféy
Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.S.) tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi
nedeni ile ortaya cikabilecek gecikme ve hatalardan Aktif Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Miikafat Portféy Yonetimi A.S.) sorumlu degildir. Bu
biltenin/raporun tamamen veya kismen ¢ogaltiimasi ya da iceriginin Aktif Portféy Yonetimi 'nden (Ticari Unvan: Mikafat Portféy Yonetimi A.S.)
onceden izin alinmaksizin ifsa edilmesi kesinlikle yasaktir. Bu biiltende/ raporda atifta bulunulan yatirnmlar ve igslemlerle ilgili bagimsiz
degerlendirmede bulunmak ya da arastirma yapmak tamamen miisterilerin ve yatinmcilarin sorumlulugunda olup, hi¢bir sekilde tavsiye teskil
ettigi dustinilmemelidir. Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve gériislere dayanilarak yapilacak ileriye déniik yatirimlar ve ticari islemlerin
sonuclarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan ve kazancg 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 Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Miikafat
Portfy Yonetimi A.S.) calisanlari ile goriistintiz. Aktif Portféy Yonetimi (Ticari Unvan: Mikafat Portfoy Yonetimi A.S.) tarafindan yayimlanmistir.
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