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Genel Giindem

Yurt icinde gectigimiz hafta TCMB’nin PPK toplantisi 6n plana ¢ikti. TCMB politika faizini %14 seviyesinde sabit
birakti. Karar metnine bakildiginda, para politikasi seti ile ilgili bir degisiklik vurgusu yapilmadigl goériliyor.
Metinde gbze carpan farklilik ise kiresel tarafta resesyon ihtimalinin artmasi olarak okunabilir. Dis talebin
disecek olmasi yliksek emtia fiyatlariyla beraber cari denge Uzerinde ilave bir negatif yonli sok ihtimalini
artirtyor. Bununla beraber Temmuz ayinda tiiketici gliven endeksi 63.4 seviyesinden 68 seviyesine yukseldi.

Kiresel tarafta ECB toplantisi 6n plana ¢ikti. Beklentiler 25 baz puan artisa isaret ederken ECB politika faizinde 50
baz puanhk artirnma gitmeyi tercih etti ve bdylece negatif faiz bélgesinden ¢ikmis oldu. Karar sonrasi yapilan
basin toplantisinda ECB Baskani Lagarde, Eylil ayindaki toplantida bir kez daha 50 baz puan faiz artirirmi gelecegi
yoniindeki beklentileri bir miktar torpliledi. Ayrica Euro bolgesindeki tahvil faizi farklilasmalarina miidahale
edebilmek amaciyla tanitilan yeni iiriin de Euro tarafinda satis getirdi. Oncii PMI verileri Avrupa’da ekonomik
aktivitenin Temmuz ay itibariyle oldukca yavasladigina isaret ediyor. Almanya’nin bilesik PMI verisinin 48
seviyesinde gerceklesmesi ve daralma bolgesine isaret etmesi yine Euro’nun saticili fiyatlanmasina sebep oldu.




faktif, portfoy

22 Temmuz 2022

Kaynak: Bloombarg, Aktif Bank . .
Almanya PMI verileri zayifliyor.
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Doviz Kurlari: Gelisen ekonomi para birimlerinde karisik bir seyir hakim olurken Ruble ve TL negatif ayrist.
Ruble’deki deger kaybi politika faizinde yapilan 150 baz puanlk artis sonrasi belirginlesirken beklentiler 100 baz
puanlik bir faiz indirimine isaret ediyordu. TL disik oynaklik ile beraber kademeli deger kaybi yasarken 17.75
seviyesi test edildi.

G10 para birimlerinde ise dolar endeksinin deger kaybettigi bir hafta geride kaldi. 10 para birimi de ABD dolarina
karsi deger kazanirken isveg Kronu pozitif ayrist. Euro faiz artirim karari sonrasi sert deger kazanci elde ederken
1.0280 seviyesini test etti. Sonrasinda tanitilan yeni Grinln para politikasi setinin kalibrasyonu (zerine soru
isareti yaratmasi neticesinde kazanglarinin 6nemli bir kismini geri verdi. EUR/CHF paritesinde tarihi dusik
fiyatlamalar devam ediyor. Parite tarihi en diistk haftalik kapanisinin altinda fiyatlaniyor.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank

USD/TRY 1 Aylik Zimni Oynaklik (200 Giinliik Hareketli Ortalama ile)

90
80
70
60
50
40
30
20
10

ix] D L] Py "'r e 4 Ve
3 & PP PP & & &
*?} n“? o n".} n“’} 5“1' ":'L :?‘} o m""é‘ﬂ"‘m *-'5"" e?“} ::“Tm




faktif, portfoy

22 Temmuz 2022

Faiz Enstriimanlari: 10 yillik tahvil faizinde gerileme devam ederken %17.5 seviyesinin alti gorildi. 2 yillik
tahvil faizi ise %22.5 seviyesinde bulunuyor. 5 yillik CDS primi 900 baz puan seviyesinden bir miktar gerilese
de yliksek seviyelerini koruyor. Bununla beraber OIS egrisinde 2 yildan uzun tenorlarda haftalik bazda ylkse-
lis gorilirken kisa tenorlar bir miktar geriledi. 10 yillik tenordaki OIS faizi %30.8 seviyesinde bulunuyor.

Avrupa tarafinda 10 yillik tahvil faizlerinde disis seyri bir hafta daha devam etti. ECB toplantida sene sonu
icin tasarladiklar faiz oraninda heniiz bir degisiklik olmadigini vurguladi. Bunun sonucunda Almanya 2 yillik
tahvili 2008’den beri gorilen en sert dislisi kaydetti. ABD’de de tahvil getirileri gerilerken 10 yillik tahvilleri
20 baz puan dusti. ABD getiri egrisindeki bozulma ve resesyon fiyatlamalari devam ediyor.

Kaynak: Akrif Bank, Bloomberg

italya ile Almanya 10 Yilik Tahvil Getiri Farki
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Hisse Senetleri: BiST100 endeksi haftayl olduk¢a pozitif gecirirken USD cinsinden de deger kazandi. Endeks
yeniden 50 glinlik hareketli ortalamasinin lzerine gelerek pozitif bir sinyal verdi. Haziran ayindaki tepe
noktasinin ise %5 altinda fiyatlaniyor. Negatif reel faiz ortami karliliklari desteklerken énimiuizdeki donemde
actklanan bilangolar endeksin yonini tayin edecektir.

Kiresel tarafta hisse senedi endeksleri disen faizler ile beraber korelasyonlu olarak yukari yonli ralli yapti. S&P
500 endeksi haftalik bazda %5.5 deger kazanirken Avrupa tarafinda da kuvvetli getiriler gortldi. Hem Cin hem
de Japonya’da hisse senetleri haftayl pozitif gecirdi. S&P 500 endeksi bu yilikselis ile 50 gunlik hareketli
ortalamasini asarken toparlanmaya yonelik olumlu bir sinyal vermis oldu.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank

BIST100 Endeksinde hacim geriliyor.
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Emtia: Degerli metaller de kuvvetsiz dolar ile beraber haftayl kazancla gecirirken altin ve glimis tarafinda
getiriler kisith kaldi. Ons altin hareketli ortalamalarinin olduk¢a altinda fiyatlanirken hafta icinde 1680 dolar
seviyesini test etti. Son 1 yilin en disik seviyesi olan bu seviye 2021’de 3 kez test edilmis ama kirilmamist.
Brent petrol ise 100 dolarin hemen Gzerinde fiyatlanirken haftanin genelinde yatay bir seyir izledi.

Kaynak: Bloomberg, Aktif Bank . L. )
Ons altin uzun vadeli trendinin altinda fiyatlaniyor.
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Takip Edilecek Onemli Verileri

Oniimiizdeki hafta yurt icinde veri yogunlugu zayif seyredecek. Kapasite kullanim orani ve reel sektér giiven
endeksi verileri Temmuz ayi icin takip edilecektir. Haftanin en 6nemli verisi FED toplantisi olarak karsimiza
cikiyor. Analist beklentileri FED’in politika faizinde 75 baz puan artirrma gidecegine isaret ediyor. Vadeli piyasa
fiyatlamalari da 75 baz puanlik artirimin fiyatlamalara tamamen yansidigina isaret ediyor.

Tarih Ulke Veri Ddnem Beklenti Onceki
07/25/2022 10:00 Tiir kive Reel Sektdr Giiven Endeksi Temmuz - 1046
07/25/2022 10:00 Tiir kiye Kapasite Kullanim Orani Temiruz - 77.6%
07/25/2022 11:00 Almanya IFD is iklimi Endeksi Temmuz 90.5 923
07/25/2022 11:00 Almanya IFO Cari Durum Endeksi Temmuz 97.0 99.3
07/25/2022 11:00 Almanya IFD Beklentiler Endeksi Temmuz 825 85.8
07/26/2022 14:30 Tiir kive Konut Fiyat Endeksi (Yillk Degigim) Mayis - 127.00%
07/27/2022 21:00 ABD FED Faiz Karar: (st Bant) Temmuz 2.55% 1.50%
07/27/2022 21:00 ABD FED Faiz Karari (Alt Bant) Temmuz 2.50% 1.75%
07/27/2022 08/02 Almanya Perakende Satislar (Yillik Degisim) Haziran - 0.5%
07/28/2022 15:00 Almatya TUOFE (Yillk Degisim) Temiruz 7.6% 7.68%
07/28/2022 15:30 ABD GSYH Ceyrekiik Degisim (Yilklandirlmis) 2. Ceyrek 0.5% -LE%
07/29/2022 02:50 laponya Sanayi Uretimi (Yillk Degisim) Haziran 1.1% 3.1%
07/29/2022 08:30 Fransa GSYY Ceyrekiik Degisim 2. Ceyrek 0.3% 0.2%
07/28/2022 11:00 Almanya GSYH Ceyreklik Defisim 2. Ceyrek 0.2% 0.2%
07/29/2022 15:30 ABD PCE Deflatarid (Yillik Degisim) Haziran b.6% b.3%
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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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