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%+ 2022 yihinda koronaviriis salgim piyasalarin odagindaki yerini kismen kaybederken, ilk ¢eyrekte Rusya-Ukrayna savasi piyasalarin ana giindem
maddesi oldu. Rusya-Ukrayna savasinin yam sira petrol ve emtia fiyatlarindaki yiikselis, kiiresel ¢apta goriilen yiiksek enflasyon, stagflasyon
endiseleri, Amerika Merkez Bankas1 (Fed) sikilasma soylemleri ve diger Merkez Bankasi faiz kararlan Kkiiresel piyasalar iizerinde etkili olan
unsurlarin basina cekti.

% Rusya Devlet Baskam1 Putin’in, 21 Subatta Ukrayna'min dogusundaki Donetsk ve Luhansk'in bagimsizhgim taniyan kararim onaylamasiyla artan
Rusya-Ukrayna gerilimi, 24 Subatta Rusya’nin Ukrayna’ya girmesiyle savasa doniistii. Rusya’min bu adim sonras1 ABD ve Avrupa iilkelerinden
Rusya’ya yonelik sert yaptirim kararlari devreye alindu.

“* ABD ve Avrupa tarafindan bir ¢ok Rus oligarkin mal varhklar1 dondurulurken, Rusya’nmin batidan finansman saglamasi durduruldu. ABD, ABD’li
sirketlerin ve vatandaslarin Rusya Merkez Bankasi, Rusya Varhik Fonu ve Rusya Maliye Bakanhgi ile islem yapmasi yasaklandi. Rus bankalari
uluslararas1 6deme ag1i SWIFT sisteminden cikarildi. Norve¢ Varhk Fonu, Rus varhklarm elden cikaracagmm duyururken, birgok sirket
Rusya’daki faaliyetlerini durdurduklarim ac¢ikladi. Rusya’nin ekonomisini kisitlamaya yonelik a¢iklanan yaptirnmlar kiiresel piyasalardaki risk
istahim azaltt1.

% Rusya-Ukrayna savasiyla petrol fiyatlan yiikselise gecerken, Cin'in artan koranaviriis vakalar1 sebebiyle baz1 sehirler icin karantina karari
almasimin petrol talebini yavaslatacagi, ABD ve AB’nin de Rusya'ya yonelik petrol ambargosu plammi goriistiigii haberleriyle yiikselisini
hizlandirdi ve Brent tipi petroliin varili 130 dolarin iizerine kadar ¢ikt.

% Enflasyona iliskin endiseler ve Fed’in sikilasma beklentileriyle yiikselise gecen ABD 10 yillik tahvil faizi 92,98 seviyesine kadar yiikseldi.

“» Amerika Merkez Bankas1 (Fed), 2018 Kasim ayindan bu yana ilk kez faiz artis1 karar1 verdi ve politika faizini, beklentilere paralel 25 baz puan
artirarak %00,25-0,50 arahgmma yiikseltti. Karar metninde Rusya-Ukrayna savasimin etkilerine de vurgu yapilirken Fed Baskami Powell,
oniimiizdeki toplantilardan birinde bilanco daraltmasina baslayacaklarim dile getirdi.

< Ingiltere Merkez Bankasi, beklentilere paralel olarak politika faizini 25 baz puan artirarak %0,50°den %0,75’e yiikseltti.

% Avrupa Merkez Bankas1 (AMB), Nisan ay1 toplantisinda beklentilere paralel faizlerde degisiklige gitmeyerek politika faizini %0'da, marjinal faiz
oranim %00,25'te, mevduat faizini de eksi %0,50 seviyesinde sabit tuttu. Banka, varhik alimim 3. ¢eyrekte sona erdirme planim yineledi.
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“ Tiirkiye 6zelinde de Rusya-Ukrayna savas1 2022 yih ilk ¢eyreginde odakta yer alirken, yiiksek enflasyon, TCMB faiz kararlar1 ve
jeopolitik riskler, yeni ekonomi politikalar1 yerel varhk fiyatlamalari iizerinde etkili olan unsurlar oldu.

%+ 2021 yilimin son ¢eyreginde %09,1 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2021 yilinin tamaminda ise %11 biiyiime kaydetti.

+* Tiirkiye’de yillik enflasyon, Mart ayinda %61,14’e yiikselerek 2002 yih Mart ayindan bu yana en yiiksek seviyesini goriirken, yurt ici
iiretici fiyat endeksi (YI-UFE), Mart ayinda yillik %114,97 ile Mart 1995°den bu yana en yiiksek artisim gerceklestirdi. UFE-TUFE
makasi rekor seviyelere yiikseldi.

“* TCMB, %19 seviyesinde bulunan politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninda, 2021 yih Eyliil toplantisinda 100, EKim
toplantisinda 200, Kasim toplantisinda 100 ve Aralik toplantisinda 100 baz puan olmak iizere toplam 500 baz puan indirime giderek 2021
yili sonunda %014 seviyesine ¢ekti. TCMB, 2022 yili 4 toplantisinda ise politika faizini degistirmedi.

+“ Tiirkiye tahvil faizleri, yiiksek enflasyona ragmen Merkez Bankasi’min faiz indirim kararlarimin etkisiyle yiikselise gecerken, 10 yilhk
tahvil faizi 2022 yih Mart ayinda %27,98 ile rekor kirdi. Tiirkiye 2 yillik gosterge tahvil faizi ise %26,51 ile Ekim 2018’den bu yana en
yiiksek seviyesini gordii.

“*Yeni ekonomik program kapsamnda devreye alinan kur korumah mevduat (KKM) sistemi TL’de volatiliteyi azaltt.

“TCMB, 2022 yilhmn ikinci Enflasyon Raporu’nda, 2022 yil sonuna iliskin enflasyon tahminini %23,2°den %42,8’e, 2023 tahminini de
%12,9a yiikseltti.

“*Rusya-Ukrayna savasina iliskin gelismeler, petrol ve emtia fiyatlarindaki yiiksek seviyeler, kiiresel capta goriilen yiiksek enflasyon,
stagflasyon endiseleri, Fed’in faiz ve bilanco kiiciiltmeye iliskin aciklamalar kiiresel fiyatlamalar iizerinde etkili olacak unsurlar olabilir.

“* Tiirkiye 6zelinde ise Rusya-Ukrayna savasimin getirecegi riskler basi cekiyor. Savas nedeniyle petrol fiyatlar1 basta olmak iizere emtia
fiyatlarinda yasanan yiikselis enflasyonda yiikselisin devam etmesine neden olurken, savasin enerji fiyatlarim yiikseltmesine ek olarak
iilkemiz turizmi iizerindeki olumsuz etkileri nedeniyle cari agiZinizda biiyiimeye yonelik riskleri barindirmasi, TCMB’nin kararlari
yerel varhik fiyatlamalar iizerinde etkili olabilir.
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ULUSLARARASI HiSSE SENEDI PiYASALARI-2022

Gelismekte Olan Ekonomiler DEGISIM (%) . ..
ULKE ENDEKS  31.03.2022  1.Geyrek Yillik ULUSLARARASI| HISSE SENEDI PIYASALARI
Tirkze - %10 2z oz Eai -20221.C

Rusyg RTSI 1.021  -36,00% -30,86% Giney Kore 739% S

Meksika MEXBOL 56.537 6,13% 19,66% Avustralya 8 071

Hindistan ~ SENSEX 58.569 0,54% 18,30% italya 8.50% D

Cin SHCOMP 3.253  -10,64% -5,50% lepany 3.06% 0D

Brezilya IBOV 119.999 14,48% 2,89% Eronsa 6.00% D

Endonezya JCI 7.071 7,44% 18,14% ABD 457% D

ULKE ENDEKS  31.03.2022  1.Geyrek Yillik Japonya 337% @D

Yunanistan ASE 879 -1,55% 1,66% ingiltere | 1,78%

ingiltere UKX 7.516 1,78% 11,95% Yunanistan 1,55%

Japonya NKY 27.821 -3,37% -4,65% Endonezya N 7 44

Almanya  DAX 14.415 -9,25% -3,96% Brezilya A 14,48%
ABD INDU 34.678 -4,57% 5,14% Cin 10,64% D

Fransa CAC40 6.660 -6,89% 9,77% Hindistan J 0,54%

ispanya IBEX 8.445 -3,08% -1,57% Meksika B 6,13%

italya FTSEMIB 25.021 -8,50% 1,51% Rusya -36, i

Avustralya  AS51 7.500 0,74% 10,44% TURKIYE [ 20,22%
Giiney Kore KOSPI 2.758 -7,39% -9,92%

Kaynak: Foreks, BMD Arastirma
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ABD DOLARI / ULKE PARA BiRiMLERI - 2022

Gelismekte Olan Ekonomiler  $'in Deger Kaybi(-)/Kazanci(+) (%)

ULKE Para Birimi 31.03.2022 1.Ceyrek Yilhk .. . . .
e i ABD DOLARI / ULKE PARA BIRIMLERI 20221.C
LUILE L ol SN o N )

Rusya $/Ruble 81,75 9,17% 8,07%

Meksika  $/Peso 1087  -3,20%  -2,84%  $Wen S 16

Hindistan $/Rupi 75,91 1,89% 3,70% A'D;TS: '2’31_- 0%

Cin $/Yuan 6,34 -0,25% -3,25% $Frank o 12

Brezilya $/Real 4,74  -1491% -15,86% §Nen O s

Giiney Afrika $/Rand 14,61 -8,42%  -1,13%  Sterlin’$ A 2.59%

Endonezya $/Rupi 14.348,15 0,75%  -1,49%  SRupi @5

.. edal -1

ULKE Para Birimi 31.03.2022  1.Ceyrek Yillik Y tan 025% B

Ingiltere Sterlin/$ 1,31 2,99% 4,90% $Rupi | 15

Japonya $/Yen 121,70 5,73% 9,92%  $Peso 3200 D

Isvigre $/Frank 0,92 1,24%  -2,23%  $Ruble A o,17%
Avro Bolgesi Avro/$ 1,11 2,80% 6,000 USDITL —949%
Avustralya  A.Dolan/$ 0,75 -2,91% 1,53%

Giuney Kore $/Won 1.214,57 2,16% 7,69%

Kaynak: Finnet, BMD Arastirma
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Buyume Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYH)
T : Ceyrek
GSYH BUYUH’IESI-CEYTE"{ Harcama bilesenleri

919 vil LV Yk
24,0 2019 -39 -03 20 79 15
32’3 Yerlesik hanehalklarinin tiiketimi 2020 49 -92 84 78 32
12.0 20210 69 233 91 214 151
8,0 487" a9 S e 08 . . an e 34 T o T e e s s s e s s s
4,0 Hanehalkina hizmet eden kar amaci 200 18 -53 -16 04 -13
0.0 e 2020 18,2 -15 16,0 16,5 12,0

’ olmayan kuruluglarin tiketimi 0
-;,g 2021 159 23,3 109 152 16,2
-12,0 2019 65 22 61 23 41
-16,0 Devletin nihai tiiketim harcamalari 2020 29 -03 20 37 22
NN NN T N NN NN AL A 2000 01 32 79 19 21
M A e N A A e R A e T AT AT e T AT AT e IO T e oo e
+ 2021 yihmn iiciincii ceyreginde %07,5 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, dérdiincii ceyrekte %69,1 biiyiidii 2019 144 -208 -142 08 -12.4
y yreg > uydy y ! Y o+ buyucu. Gayrisafi sabit sermaye olusumu 2020 06 -59 226 117 7.2
< Tiirkiye ekonomisi 2021 yihnin tamamnda ise %11 biiyiime gosterdi. 20219 124 208 -19 -08 64
< Dordiincii ¢ceyrekte bityiimeye en yiiksek katki ozel tiiketim ve ihracattan geldi. 2019 88 59 43 04 46
< 2021 yilimn iigiincii ¢eyreginde %010,9 artan ézel tiikketim harcamalari, son ¢eyrekte %15,2 artis gosterdi. Kamu Mal ve hizmet ihracat 2020@ -11-364 214 05 -148
tiikketim harcamalari ise %1,9 azald. 2021 39 60,9 255 20,7 249
%+ 2020 yil iigiincii ¢eyregi itibariyle giiclii biiyiime goriilen yatirnm harcamalari, 2021 yili iigiincii ¢eyreginden 2019 -29,6 -186 3,5 274 -54
goriilen yavaslama son ceyrekte de devam etti. Yatirnm harcamamalar1 son ceyrekte %0,8 azaldi. Yatirim (Eksi) Mal ve hizmet ithalat 2020 216 -80 164 30 76

harcamalarinda, insaat yatirnmlarinda daralma devam etti. 2021 yih iiciincii ceyrekte %8,5 daralan insaat o
yatirnmlari, son ¢eyrekte %68,0 azaldi. Makine ve techizat yatirnmlarinda ise %7,0 artis yasandi. 2021 -10 199 -89 26 20
% 2021 yih basindan beri biiyiimeye giiclii destek veren ihracat, son ¢eyrekte de %20,7 artis ile biiyiimeye katkisini 2019 -25 -16 10 60 09
siirdiirdii. 2021 yil iiciincii ceyreginde 98,9 azalan ithalat ise son ¢eyrekte %2,6 artt1. Gayrisafi Yurtici Hasila 2020 44 -104 6,3 6,2 1,8

()
<+ 2022 yilinda kiiresel capta goriilen enflasyonun i¢c ve dis talebi baskilamasi, Rusya-Ukrayna savasi ve 2021 221 73 219 75 91 110

yilindaki_ giiclii performans nedeniyle olusabilecek baz "etkisi Tiirkiye ekonomisinin biiyiimesini olumsuz TUIK, Dénemsel Gayrisafi Yurt i¢i Hasila, IV. Ceyrek: Ekim-Aralik, 2021 - Harcama yéntemiyle
etkileyebilir. zincirlenmis degisim oranlari [2009=100]
(r): llgili ceyrekler revize edillmistir.
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Sanayi Uretimi

Sanayi Uretim Endeksi Sanayi liretim endeksi ve degisim oranlari, Subat 2022 [2015=100]
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis
25 155 .. . Takvim Etkisinden Mevsim ve Takvim
20 Sektorler ve Ana Sanayi Arindiriimamis ..
15 145 Gruplar Arindiriimig Etkisinden Arindiriimig
m uplari
10 ‘ ‘ ‘ H 135 Endeks Endeks Y ilk(%) Endeks  Aylk(%)
5 R \ ‘ ‘ ‘ ‘ 125
g 115 |Toplam Sanayi 133,3 132,2 13,3 147,4 44
10 10D [ A A A A A A
-15 95 " y
220 g5 Madencilik ve Tasocakgilig 116,0 115,6 6,1 138,2 -3,0
25 0| & L) ) < omwn N . .
.30 g g § E’ § § § E 75 Imalat Sanayi 135,8 134,6 14,4 149,9 51
35 & 65 Elektrik; gaz, buhar 117,2 116,6 4,9 125,5 0,1
O O O O O O O OO0 o0 OO0 d v™wd o d d A v~ o o 4 4 N N
IS T A A S T o B Ao A N o T B B A N S A VI S B VAN ARV A
= 0 > N =T (] P~ 0 N = T ®
2828852008583 828852088583
s Sanayi Uretim Endeksi  esmtumm Aylik Degisim (%) Ara Mali 130,7 1296 119 144,0 3.2
#%» 2022 yilinin Ocak ayinda ayhk %2,3 daralan mevsim ve takvim etkilerinden |Dayanikii Tuketim Mal 1243 123,2 11,9 142,0 6,6
armdirilmis sanayi iiretimi, Subat ayinda ayhik %4,4 artis gosterdi. Dayaniksz Tiiketim Mali 140,1 138,8 18,9 152,7 5,3
< Takvim etkisinden armdirilmis sanayi iiretimi ise Subat ayinda yilhk %133 |Fe 1208 120,2 6.9 1293 03
biiyiidii. Sermaye Mali 139,1 138,2 13,3 159,8 7,6
% Sanayinin alt sektorleri incelendiginde, Subat aymmda yilhk bazda
madencilik ve tasocak¢ihg %06,1, imalat sanayi %14,4 ve elektrik, gaz, |Dusuk Teknoloji 1341 132,8 17,9 148,3 4,4
buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitim sektorii endeksi %4,9 artti. Orta Diisiik Teknoloj 124,6 1235 11,0 138,5 3.4
< Ana sanayi gruplarinda ise yilhik bazda ara mah %11,9, dayamikh tiiketim |OrtaYUksek Teknoloj 147.,5 1464 15,2 1615 9.9
mah %011,9, dayaniksiz tiiketim mah %18,9, enerji %6,9 ve sermaye mal |Yiksek Teknoloji 166,7 165,6 5,2 183,4 -0,6
%213.3 artis gosterdi, Kaynak: TUIK
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Odemeler Dengesi Tablosu

DEMELER DENGESIi ALTINCI EL KiTABI- AYRINTILI SUNUM (*) Ocak-Subat
(Milyon ABD Dolari) Mar.21 Haz.21 2021 2022
I- CARI ISLEMLER HESABI -2.447 -3342 -1528 -3.334 -1.143 -336 1.058 1.905 3.127 -2.663 -3.453 -6.982 -5.154 -4.250 -12.136
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C) -2.575 -3.359 -1.828 -3.495 -1.145 -391 988 1.834 3.050 -2.535 -3.582 -6.947 -5.216 -4.404 -12.163
Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) -1.367 -2.136 -530 -2.165 -97 350 1866 2.890 4.050 -1535 -2912 -6.574 -4.395 -2.616 -10.969
A. DIS TICARET DENGESI -2.101 -2.985 -1.741 -3.053 -1.630 -3.143 -2.877 -1.116 -43 -3.606 -5.032 -8.345 -6.003 -4.006 -14.348

Mal ihracati  15.894 18.735 18.421 16.371 19.590 16.409 18.867 20.808 20.694 21.696 22.407 17.821 20.150 30.713 37.971
Mal ithalati 17.995 21.720 20.162 19.424 21.220 19.552 21.744 21.924 20.737 25.302 27.439 26.166 26.153 34719 52.319

B. HiZMETLER DENGESI 734 849 1.211 888 1.533 3493 4743 4.006 4.093 2.071 2.120 1.771 1.608 1.390 3.379

Hizmet Gelir 2.750 3.483 3.459 3.150 4.175 5.822 7.395 6.941 6.815 5.223 6.001 4.884 4.504 5.542 9.388

Hizmet Gider 2.016 2.634 2.248 2262 2642 2329 2652 2935 2722 3152 3881 3.113 2896 4.152 6.009
C. Birincil Gelir Dengesi -1.208 -1.223 -1.298 -1.330 -1.048 -741 -878 -1.056 -1.000 -1.000 -670 -373 -821 -1.788 -1.194
D. ikincil Gelir Dengesi 128 17 300 161 2 55 70 71 77 -128 129 -35 62 154 27
1. Genel Hiikiimet 113 36 238 97 -67 -16 21 -25 42 -147 90 -204 -74 161 -278
2. Diger Sektorler 15 -19 62 64 69 71 49 96 35 19 39 169 136 -7 305
- SERMAYE HESABI -1 -2 -1 4 -1 -19 -22 -3 -1 -2 2 0 -1 -19 -1
- FINANS HESABI -711  -1.494 -1912 -4.087 2381 2299 4.100 4.006 5.036 156 -14.134 -8.487 -5.666 -1.396 -14.153
1. Dogrudan Yatirimlar -768 -386 -88 -329 -851 -1.220 -1.109 -1.029 -417 -364 -764 -473 -4 -994 -477
2. Portfoy Yatirimlari -233 5.641 1.020 -292 -3.032 -1934 -1.339 -1.212 2.200 1.446 1.995 766 765 -5.289 1.531
2.1. Net Varlik Edinimi -599 -341 390 -48 265 -129 285 542 489 465 844 714 412 -502 1.126
2.2, Net Yiikiimliilik Olusumu -366  -5.982 -630 244 3297 1805 1.624 1.754 -1.711 -981 -1.151 -52 -353 4.787 -405
2.2.1. Hisse Senetleri -486 -1.033 -123 99 28 -93 523 62 -55 938 -1.001 -352 -228 -779 -580
2.2.2. Borg¢ Senetleri 120 -4.949 -507 145 3269 1.898 1.101 1692 -1.656 -1.919 -150 300 -125 5.566 175
2221 Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2.2.2.2 Bankalar -437 -236 -995 -727 608 -505 14 26 -1.233 3 89 -114 -560 400 -674
2.2.23 Genel Hiikimet 530 -4.707 117 73 1.884 2.214 336 2.061 -400 -1.463 -226 -98 427 5.105 329
2224 Diger Sektorler 27 -6 371 799 777 189 751 -395 -23 -459 -13 512 8 61 520
3. Diger Yatirimlar -635 -580 -1.661 -4.747 -2576 -1.247 -6.699 658 1.773 -3.757 -1584 -7.838 -4.209 392 -12.047
4. Rezerv Varliklar 925 -6.169 -1.183 1.281 8.840 6.700 13.247 5.589 1.480 2.831 -13.781 942 -2.218 4495 -3.160
V- NET HATA VE NOKSAN 1.737 1.850 -383 -757 3.525 2.654 3.064 2.104 1.910 2.821 -10.683 -1.505 -511 2873 -2.016

=LAVN2AC TCNE
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Cari Islemler & Odemeler Dengesi 4000 Aylik Cari islemler Dengesi, m$
3.000 - -
% 2021 yiimin Subat aymda 2.447 milyon dolar agik veren cari denge 2022 yihmin aym aymnda 5.154 | Pl ol Pl
milyon dolar agik verdi. Boylece 2022 yili Ocak ayinda 19.138 milyon dolar olan 12 ayhk cari islemler o i ll
acgig1, Subat aymda 21.845 milyon dolara yiikseldi. 1000 : § -
< Cari agign yiikselmesinde; 6demeler dengesi tanimh ds ticaret agiginin, Subat ayinda énceki yilin aym -2000 & =
ayma gore 3.902 milyon dolar artarak 6.003 milyon dolara yiikselmesi etkili oldu. -3.000
“ Hizmetler dengesi kaynakh net girisler 2021 yilimin Subat aymna gore 874 milyon dolar artarak 1.608 _:.ZZZ E
milyon dolara yiikseldi. ' : i s : o
6000 i i : i
% Dogrudan yatirnmlarda 2022 yili Subat ayinda 4 milyon dolarhk ve diger yatirnomlarda 4.209 milyon -7.000 . o6 o _. e
dolarhk giris yasanirken, portfoy yatinnmlarinda ise 765 milyon dolarhik net c¢ikis oldu. Rezerv @Ei 3 § i i § 2 i © ‘?‘32; RN S R I D I I g
varhklarda, 2.218 milyon dolar azahs gézlenirken, net hata ve noksan kaleminde 511 milyon dolar cikis SiH= =3 g LO W20 LR 20
gerceklesti.
10.000 12 Aylik Cari i§lemler__l_)_?ngesi, m$
% Cari acig@in temel olarak nasil finanse edildigini gosteren 6demeler dengesi istatistiklerine gore 2022  s.000 ig: 2 s :
Subat ayinda 5,15 milyar dolar cari agikla beraber, yabancilarin 228 milyon dolarhk pay ve 125 milyon 0 3
dolarhk tahvil satisimn yani sira 412 milyon dolar net varhik edinimi hesabiyla birlikte toplamda 5,9 000 o &
milyar dolar doviz c¢ikis1 gerceklesmistir. Cikan bu dévize karsihk dogrudan yatirnmlardan 4 milyon : : P
dolar ve diger yatinmlardan 4,2 milyar dolar déviz girdisi olmustur. 511 milyar dolar net hata ve *%%° i
noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerinden 2,2 milyar dolarhk déviz ¢ikis1 yasanmstir. -15.000 %
-20.000 : ] Ik
< Son 12 aylk dénemde ise 21,8 milyar dolar olan cari agikla beraber yabancilarn 1,2 milyar dolarhk -
pay ve 901 milyon dolarhk tahvil satisinin yam sira 3,9 milyar dolar net varhik edinimi hesabiyla - -:
toplamda 27,9 milyar dolarhk déviz ¢ikisi gerceklesmistir. Cikan bu dévize karsiik yabancilarm 7 %% i § :
milyar dolarhk dogrudan yatirnmlardan doéviz girdisi olurken biiyiikk bir kis)m TCMB’nin -35.000 s f m
yiikiimliiliiklerinin artmasiyla olusan diger yatirimlar hesabindan 32,5 milyar dolar giris olmustur. 4,1 -40.000
milyar dolar net hata ve noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerinde 15,7 milyar dolarlik artig R I I I s B e I I BN I B I I I
yasanmistir. ciAz = fereE Loz e v o
29.04.2022
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DIS BOI'(; Stoku Turkiye Briit Dis Borg Stoku (Milyon $)
65,0 604 - 480.000
— — 58,4 99,0589
Turkiye Net Dis Borg Stoku Buyiime Hizi 60,0 56,9 56,9 569 | 460,000
22,0% - Bir 6nceki yilin ayni dénemine gore
18,0% 14,6% - 440.000
14,0% 10,6%
10,0% - 420.000
6,0% 2 | 400,000
2,0% = - 400
-2,0% BN 350,000
-6,0% 6 oy
-11,9% ™
-10,0%
-14,0% 9A4% (— T} R KIYE BROT o TURKIVE BROT
18.0% 14.6% 0I5 BORC STOKU DBEBDF‘.Q STOKU /! GSYH
-i0, ' (%)
N v ) ™ N v 5] ™ N v U ™ N v U ™ N v S ™
O N N
L VoV v vV vy v vy v v v v v v v v v Tiirkiye Net Dis Borg Stoku (Milyon $)
+« Tiirkiye briit dis bor¢ stoku, 2021 yih dérdiincii ¢ceyrek sonunda bir énceki ¢eyrege gore 16.0 100,000
%2,55 azalarak 441,1 milyar dolara geriledi. Bir 6nceki yihin aym ¢ceyregine gore ise %1,90 ’ 13,3334 34,0 '
artt1. Briit dis bor¢ stokunun GSYH’ye oram %54,9 olarak gerceklesti. 340 ' 280.000
% Kamu borcu doérdiincii ¢eyrek sonunda bir onceki ceyrege gore %5,31 azalarak 179,8 260.000
milyar dolara ve 6zel sektor borcu %0,70 azalarak 235,2 milyar dolara geriledi.
240.000
“» Net dis borg¢ stoku, 2021 yili son ¢eyreginde bir onceki ¢ceyrege gore %0,18 azalarak 221
milyar dolar olarak gerceklesti. Bir onceki yihn aym ceyregine gore ise %9,44 azaldi. Net 220.000
dis bor¢ stokunun GSYH’ye orani %27,5 oldu.
200.000

< Bankalarim dis bor¢ stoku doérdiincii ¢ceyrek sonunda onceki yilin ayn1 donemine gore
%8,71 azalarak 141,1 milyar dolara geriledi. Finansal sektor hari¢ dis borg¢ stoku ise 966,60

artarak 273,9 milyar dolar oldu. —t— TORKIVE NET
DI BORG STOKU DIS BORG STOKU /
(I-11) GSYH %)
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. e . . R S e .. R
Mel'keZl Yonetlm But(;e DengeSI Merkezi Yonetim Bltge Gelirleri
290.000
< Merkezi yonetim biitce gelirleri, 2022 yih Mart aymda aylik %42,35 azahrken, yilik %1559 artarak o
156 milyar TL’ye yiikseldi. Vergi gelirleri Mart’ta 127,4 milyar TL oldu. 2022 yilinin ilk ¢eyreginde 230'000
ise biitce gelirleri 2021 yihmin ayn dénemine gore %75,09 artarak 602,5 milyar TL olarak 210'000
gerceklesti. '
190.000
% 2022 yili Subat ayinda 200,8 milyar TL olan biitce harcamalari, Mart ayinda bir énceki yilin aym 170.000
ayma gore %102,35 artarak 224,9 milyar TL’ye yiikseldi. Biitce harcamalar1 2022 yih ilk ¢eyreginde 150.000 ~
onceki yilin ayn1 dénemine gore %077,92 artarak 571,7 milyar TL oldu. 130.000 §
110.000 ©
% Subat aymda 29,7 milyar TL fazla veren merkezi yoénetim biitcesi, Mart ayinda 69 milyar TL acik 90.000
verdi. Merkezi yonetim biitcesi 2021 yihh Mart ayinda ise 23,8 milyar TL fazla vermisti. 2022 yih ilk 70.000
ceyreginde merkezi yonetim biitcesi 30,8 milyar TL fazla verdi. 50.000
30.000
% Faiz dis1 denge, Subat ayinda 113,4 milyar TL fazla vermisken, Mart ayinda yilik 42 milyar TL a¢ik oc?* 5\,“3‘ wert “\ga“ “\a\j\ a,_“a o “sxos @1\“\ g\a\“‘ ‘(\as\“‘ Na\\"‘
verdi. 2022 yili ilk ¢eyreginde ise faiz dis1 denge onceki yilin ayni donemine gore %61,28 artisla 115,6
milyar TL fazla verdi. 82021 .2022
Merkezi Yonetim Blitce Harcamalari
Merkezi Yonetim Butce Dengesi
300.000
285.000
70.000 270.000
50.000 - o < ~ o 255.000
30.000 =S : vu\J 2 240.000
10.000 i . I . 225.000
210.000
-10.000 . ! E . l . ! 195.000
30000 > @ = i N 180.000 a
-50.000 - - o ; o - 165.000 S
70.000 150.000 N
-90.000 135.000 B
120,000 %
-110.000 105.000 2 I
-130.000 90.000
111 I i I 1
A 2% W a0 \S PR\ A S o\ A 'S 60.000 —
oc? gu we' wis? NNV < e P:g\;gxo oW e ™ e oot %"“a\ “\a‘\ W o \—\a1-“a o ‘“\,1. s\°5 e g s a\\\k

m2021 m2022 32021 .2022
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Enflasyon

< 2022 yih Mart ayinda ayhk enflasyon 95,46 olarak gerceklesirken, yillikioo TUFE- Ana Harcama Gruplan Yillik Degisim(%)
enflasyon, %61,14%¢ yiikselerek 2002 yih Mart ayindan bu yana en yiiksek :E
seviyesini gordii. 70

60

% Ana harcama gruplar itibariyle, ulastirma, akaryakit zamlarimn etkiyle ayhk so

%013,29 ile en ¢ok artan grup olurken, egitim grubu %66,55 ile en ¢ok artan :2
ikinci grup oldu. Gida ve alkolsiiz icecekler, aylik %4,73 artis gosterdi. Mart ,,

ayinda diisiis yasanan harcama grubu olmadi. 10
0
“ Yilhk bazda bakildiginda da 12 ana harcama grubunun hepsinde artis 8
yasandl Ulastlrma grubu y1111k %99,12 artlsla en Gok yﬁkselen grup Olurken’ — TUFE s, Gidla ve Alkols 0z [gecelder Alkolld Igeceker ve Tutin i Giyimiv e Ayakkabi s |25t rM2 i Czsitli Mal ve: Hizmetler
onu %70,33 ile glda ve alkolSﬁZ i(}eceklel‘ grUbU |Z|edi gﬁg Y| UFE Ana Sanavi Grup'an =Yillik Degi§im (%)

< Yurt igi iiretici fiyat endeksi (YI-UFE), Mart ayinda %9,19 artis gosterdi. !2
Yilhik bazda ise %114,97 ile Mart 1995°den bu yana en yiiksek artisimi 1so
gerceklestirdi. 140

% TCMB, Mart ay1 toplantisinda politika faizini %14 seviyesinde sabit 1o
birakirken, Nisan ayinda baslayan KDV indirimlerine ragmen UFE-TUFE &

makasimin rekor seviyelerde olusu, Rusya-Ukrayna savasimin devam etmesi, 5, 4

Ramazan aymna girilmis olmasi, BOTAS’mn Nisan ayinda dogalgazda, mesken §§ g

abonelerinin tarifesine %35, sanayi abonelerinin tarifesine %50 ve elektrik 19 &

iiretim amach tarifeye %44,30 yaptigi zamlarin etkisiyle enflasyondaki F 5 F 5 F & F g S & & 50@" &

yiikselis egiliminin devam etmesini beklemekteyiz. ¥ 5 ¥ &£ & ¢ @ 9 ¢ e =8
e Y UFE et AraMall et Dayani kit Tiiketim Mall et Dayaniksi z TOKEtM Mal et Sermaye Mall et Enerii
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Enflasyon
Yi UFE - Mart Agirlik | Aylik Ayhik Yillik Yillik
5 Agirhk Aylik Ayhk Yillik Yilik 9 Lz .
TUFE - Mart girii \ TOFE TUFE Sektérler ve Alt Sek.| (9 | 2021 2022 Katki | 2021 2022 | Katki
Ana Harcama Grubu| (%9 |[2021 2022 | Katki | 2021 2022 | Katki Yi-UFE 100,00 4,13 9,19 | 9,19| 31,20 114,97 | 114,97
TUFE 100,00( 1,08 5,46 | 546 | 16,19 61,14 | 61,14 Madencilik 3,56 | 3,03 9,08 0,34| 21,26 110,36 4,00
Gida ve Alkolsiizic. |N2SISAM 113 = 4,73 |24 17,44 70,33 [EEOON Imalat 8743|433 892) 766) 3396 106,55 94,14
A“(O”U Ig ve TUtUn 4,31 0,04 3’91 0,18 2,87 51’43 2,44 Gida driinleri 19,96 2,47 10,50 2,04 29,26 92,38 19,41
Giyim ve Ayakkab 6,42 172 178 0.10 7.43 Tekstil driinleri 9,90 502 6,96 0,65 27,61 112,56 11,01
Konut 070 184 | 027 | 1217 Kim. ve kim. r. 443 | 688 475| 020]| 31,98 118,28 5,29
EvEsyas! 886 |054 324 | 030 | 2364 Kauguk ve plas.dir. 4,75 4,40 4,75 0,22 31,98 85,51 4,10
Saglik 3.24 3.70 | 533 018 19,17 Dig. met.olm. mineral 4,63 3,09 14,40 0,76 27,52 132,84 6,58
Ulastirma 0,00 24,85 Ana metalle.r. 8,70 9,05 12,09 0,96 60,98 151,11 12,14
Haberlesme 378 | 076 363 | 012 | 801 1508 | 069 Fab. metal iir, mak. | 5,92 | 4,77 10,38| 060 | 3553 112,00 6,40
- Elektrikli techizat 33 | 266 450| 015| 31,49 101,88 3,19
Eglence ve Kiiltir | 3,06 | 2,01 2,78 | 0,08 | 9,93 4090 | 1,27 erinkirieghiza
o Makine ve ekip. b.y.s.| 3,23 221 4,02 0,13 24,96 67,07 2,03
Egitim 2,03 | 2,77 0,12 | 833 26,73 | 0,62
Motorlu kara tas. 381 | 1,46 426| 016 | 2857 70,74 2,42
Lokanta ve Oteller 7,11 | 260 16,04 | 0,42 | 15,39 | 60,40 3,90 )
- : Elektrik, Gaz, Buhar 829 | 2,87 11,85| 1,04| 2,55 22894 | 1641
Cesitli Mal ve Hiz. 496 |198 488 | 0,24 | 21,49 16022 | 2,86 o
Su Temini 0,72| 0,42 6,88 0,05| 27,30 42,34 0,43
Kaynak.‘ TUIK Kaynak.’ TUIK
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Enflasyon

TUFE&Yi UFE - Yillik Degisim (%)

115,0
105,0

93,5

120

110

100
90 79,9
80

61,1
70 54,6

60 429 44,9 455 46,3
50 350 383 ’ 44,0
40 31,2 '
231 252 26,2 27,1
30 12 182

,6
20 12,2124 119 159 114 11,8 11,8 143
10*—_H_@—hh/\
088 93 85
-10
Q Q Q Q Q Q Q Q N N Q Q N AT A N N N N N N N N N
OGS S S S S SN S S S S S ARG A AT AT A, AT A AT A A AT AT LI L i
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54,4
48,7
36,1

21,3
19,9

6.7 5o 83 11,5 118 11,9 140 146 150 156 162 17,1 166 17,5 190 193 19,6

TSNS, : ’ ' ’

UFE-TUFE Makas| emmtemmTUFE Yi-UFE
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Issizlik

Temel isgiicii Gostergeleri*

Subat Toplam Erkek Kadin
15+yas (Bin Kisi) 2021 2022 Deg.| 2021 2022 Deg.| 2021 2022 Deg.
Nufus 63.323 64.334  1,6%| 31.358 31.828 1,5%| 31.965 32.506 1,7%
isgucii 31.794 33585 56%| 21.580 22.464 4,1%| 10.213 11.122  8,9%
istihdam 27591 30.006 8,8%| 18.941 20.378 7,6%| 8.650 9.629 11,3%
issiz 4202 3579 -14,8%| 2.640 2.086 -21,0%| 1.563 1.493 -4,5%
isgliciine dahil olmayanlar 31.529 30.749 -25%| 9.778 9.364 -4,2%| 21.751 21.385 -1,7%
isglicline katima orani 50,2% 52,2% 2,0%| 68,8% 70,6% 1,8%| 32,0% 342% 2,2%
istihdam orani 436% 46,6% 3,0%| 604% 64,0% 3,6%| 27.1% 29.6%  2,5%
issizlik orani 132% 10,7% -2,5%| 122% 9,3% -2,9%| 153% 13,4% -1,9%

D191 131D 1D 1D 1D 1D 1D 1D 1D 1D 1D D D 1D 1D D D 1D D D D AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN N A,

oc,’g}&é:g@% kﬁ%ﬁa}&iﬁ&@&&é&& %ﬁ&‘:@%\&ﬁﬁg‘&gy\g&g@%&é%%é}%iﬁﬁ&?g?g&"1' Geng niifus (15-24 yas) 2021 2022 Deg.| 2021 2022 Deg.| 2021 2022 Deg.
issizlik Orani Gen Nilfusta Issizlik Oran: Niifus 11.826 12100 23%| 6.057 6.170 19%| 5769 5930 2,8%
sgiicii 4723 4971 53%| 3.193 3277 26%| 1530 1.694 10,7%
< Tiirkiye genelinde 15 ve daha yukar yastaki Kisilerde issiz sayis1 2022 yih Subat |iingam 3474 3942 135%| 2475 2697 00%| 990 1.245 24.6%
ayinda bir onceki aya gore 178 bin kisi azalarak 3 milyon 579 bin Kisi |issiz 1.249 1.030 -17,5%| 718 580 -19.2%| 531 450 -15.3%
oldu. Mevsim etkilerinden armdirilmis issizlik oram %10,7 olarak gerceklesti. isgiiciine dahil olmayanlar | 7.103 7129 04%| 2.864 2893 10%| 4.239 4236 -0,1%
% 2021 yih Kasim aymnda %22,4 olan geng¢ niifusta issizlik, sonrasinda diisiise |isglctne katima orani 39,9% 41,1%  12%| 52,7% 53,1%  0,4%| 265% 28,6% 2,1%
gecerken 2022 yil Subat aymda %20,7 oldu. Istindam orant 294% 32,6%  3.2%| 40,9% 437% 2,8%| 17,3% 21,0%  3,7%
Issizlik oran 264% 20,7% -57%| 225% 17,7% -4,8%| 34,7% 26,5% -8,2%

< Istihdam orami Subat aymnda %46,6 olurken, bu oran erkeklerde %64,0 iken [avodaksrakamiar yuvarlamadan dolay: toplarm vermeyebilr
. s . A evsim Etkisinden Arindirilms
kadinlarda %29,6 olarak gerceklesti. Isgiiciine katilma orani ise %652,2 oldu.

+% Isgiicii piyasasina dahil olmayanlar bir énceki yithn aymi ayna gore %2,5 azalarak
30,7 milyon kisiye geriledi.
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Borsa Istanbul

% 2022 yilima kanisik bir seyirle baslayan ve 24 Subat’ta Rusya’nin 2.400 _
Ukrayna’ya girdigi haberleriyle 1.826,83 seviyesine kadar gerileyen 2.300 ====EBIST100 et
BiST100 Endeksi, sonrasinda yoniinii yukar cevirdi. g'igg
2.000
1.900
: . - . _ 1.800
% 2022 yihinn ilk ¢eyreginde dalgah bir seyir izleyen BIST100 Endeksi, 1.700
Nisan ayinda rekor iistiime rekor kirarken, 21 Nisan tarihinde 1.600
2.562,28 ile tarihi zirvesini gordi. iigg
1.300
1.200
. - " - A R A U U A A A AT AT AT AT AU AR AT AT I L L A L A g
%2022 yih ilk ceyreginde 1.826,83-2.245,03 arah@inda hareket eden be"%&"’%ﬁ%ﬁ"%ﬁ"‘“ ® '19,\'19 '1% 2 'LQ&'L%@Q’L?&'L“ 2 'LQ,L'LQ,}'LQ,\‘LQ ‘1«“,;1«%’»“,5‘»“0 2
BIST100 Endeksi, birinci geyregi 2.233,30 puanla tamamlada. B R R R R A SRR RN S SRS
190
) 180
< BIST100 Endeksi, 2022 y1ih ilk ¢eyreginde %20,22 deger kazanirken, 170
dolar bazh endekse bakildiginda ise 906,53 deger kazand. 160
150
140
% Kiiresel capta goriilen yiiksek enflasyon, Fed’in sikilasmaya yonelik 130
aciklamalari, Rusya-Ukrayna savasina iliskin gelismeler, TCMB’nin 120
faiz kararlar, makroekonomik veriler ve jeopolitik riskler _
e - . o i 110 BIST100,USD
oniimiizdeki donemde endeks iizerinde etkili olabilir. 100 ’

N aN NaN AN AN AN N NN ANANNANATL AL A DDA
m“%“%“lm::m&m&'191'191f»“q'm“q'f»“';m“';@b&@t@&m&m“lm“km“tw&m“b“lm“lm&m“lw&
Q Q Q N Q 07 0% O Q
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% 2021 yili son ceyreginde yukar1 yonlii hareket eden piyasalar 2022 yih
ilk ceyreginde dalgalhh bir seyir izlerken 24 Subat’ta Rusya’min
Ukrayna’ya girmesi piyasalardaki risk istahim azaltti. Rusya-Ukrayna
savasi ile artan jeopolitik riskler, petrol ve emtia fiyatlarindaki artis,
kiiresel capta goriilen yiiksek enflasyon, Fed’in sikilasmaya yonelik
adimlar1 ve soylemleriy, TCMB faiz kararlar1 piyasalarn etkileyen
unsurlar oldu.

2022 yilimn ilk ceyreginde BIiST100 Endeksi %20,22 ve BIiST Sinai
Endeks 9%015,39 deger kazandi. Endekslerde genel endekse paralel
deger kazanclar goriiliirken sadece 5 endekste deger kaybi yasandi.

< Tk ceyrekte en yiiksek getiriyi %49,48 ile ulastirma endeksi saglarken
onu sirasiyla, %29,33 ile madencilik ve %27,10 ile ticaret endeksleri
izledi.

% En diisiik getiriyi ise -%208,84 ile sigorta endeksi elde ederken, onu
sirasiyla -%65,03 ile kobi sanayi ve -%3,11 ile spor endeksleri izledi.

Bizim Menkul Degerler A.S.

BIST Endeks Getirileri - 2022 1.

BIST 30
BIST 50

BIST TEKNOLOJI AG. SINIRLAMALI
BIST KOBi SANAYiI

BIST MADENCILIK

BIST INSAAT

BIST SPOR

BIST MEN. KIYM. Y. O.

BIST BILiSIM

BIST TEKNOLOJI

BIST GAYRIMENKUL Y.O.

BIST HOLD. VE YAT.

BIST FiN. KiR. FAKTORING
BIST SIGORTA

BIST BANKA

BIST MALI

BIST iLETiSiM

BIST TICARET

BIST TURIiZM

BIST ULASTIRMA

BIST ELEKTRIK

BIST HiZMETLER

BIST METAL ESYA, MAKINA
BIST METAL ANA

BIST TAS, TOPRAK

BIST KiMYA, PETROL, PLASTIK
BIST ORMAN, KAGIT, BASIM
BIST TEKSTIL, DERI

BIST GIDA, iCECEK

BIST SINAI
BIST 100
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Model Portfoy

Model Portfoy Getiri - 20221.C
% 2022 yih ilk ¢eyreginde model portfoyiimiizde EREGL, TRGYO, CIMSA,

AYGAZ, TOASO, TUPRS, TCELL, PETKM ve BIMAS paylan yer almaya FREGL I 1 63+
devam etti. Ayrica 2021 yih Eyliil ay1 itibariyle FROTO, DOAS ve THYAO
paylar1 arastirma kapsamina dahil edildi. TRGYO [ 55,61%

CIMSA [ 15,78%
AYGAZ N 19,34%

< 2022 yili ilk ceyreginde, BIST100 Endeksi %18,78, baz olarak aldiginiz BiST TOASO I 11,66%
Sinai Endeks %14,49 ve model portfoyiimiiz 627,57 deger kazanmstir. (Model TUPRS
" : : . - P 33,68%
Portfoy hesaplama periyodumuz nedeniyle endeksler ve sirketler icin baz alinan
tarih arahg: 31.12.2021-29.03.2022) TCELL [ 19,28%

PETKM [ 16,28%

BIMAS I 37,03%
% 2022 yilimin ilk ¢eyreginde model portfoyiimiizde en yiiksek getiriyi %55,61 ile

TRGYO saglarken onu %37,03 ile BIMAS, %33,68 ile TUPRS ve %31,63 ile

EREGL paylan izledi. Diisiis goriilen hisse senedi olmazken en diisiik getiriyi

911,66 ile TOASO payu elde etti. N“@g;“r‘;ﬁ’;"’de' I
% Arastirma kapsaminda olan THYAO, ilk ceyrekte %58,04, DOAS %34,70 ve BIST SINAI 14,4%%
FROTO %30,13 getiri saglamistir. BIST100 [ 18,78%

RO R

oF o 5% 5% o o oF o 8
31.12.2021 - 29.03.2022 arast
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Tirk Lirasi

20 Mart 2021 tarihli Cumhurbaskanhg Kararnamesi ile TCMB 2100 S

Baskam Naci Agbal’in gorevinden alinmasi ardindan TCMB’nin fggg -
23 Eyliil 2021 toplantisindaki faiz indirim kararn ve 3 PPK }?33
iiyesinin gorevden ahmmasi TL sert deger kaybma neden 2% 16,2250
olurken, enflasyondaki yiikselise ragmen Merkez Bankasi’nmin 1400
faiz indirimlerini siirdiirmesi ve Cumhurbaskam Erdogan’in 1200

12,00
faize iliskin ac¢iklamalarinin etkisi_yle .20. Arahk _2021’de ::}gg P — _‘,_,/‘"’" .
Dolar/TL 18,4018 ve Euro/TL 20,7906 ile tarihi zirvelerini gordii. 200 e

,sz, o q:‘ ﬁw",@m"@m"@fﬁ‘ a 'L\@*:D',Pw" ﬁfi‘ gi‘ @,@'P@m o Q'L" Qq."@'z, gﬂ- sﬂf sﬂf ,é;ﬂf@'& i
S .@9" 9".:1, e Qﬁ‘\é"\ xCpt «@ 99 PO %‘m.-;:.ﬂ'@:gﬂ agk SR &
% Cumhurbaskamm  Erdogan’in 20 Arahk aksamm Kabine E“meL Maksimum Ortalama Minimum

Toplantis’nin  ardindan yeni ekonomik programa iliskin
aciklamalari sonras1 TL’de deger kazanglar yasandi. 2022 yilinin :ggg

Ik ceyreginde TL’de kismen sakin bir seyir izlendi. 17.00
16,00
15,00
:g:gg 14,6655
%2022 yih birinci ceyreginde TL karsisinda dolar %9,1 ve euro 1200
0 & 11,00
%7,2 deger kazandu. 10,00
9,00
8,00
7,00
NI AT AT AT A A, Nooah ah '\’\'\'\'\“L
S m,&m S ,ﬁgu ,IS;'» ,,&m S q‘({b ,&m “-1,\ SO @h@fp\ ":.,ﬁ, ,&fﬁf oV ,&'ﬂ'
,\h@'a"wu‘-‘é”e" ICGIGHEGON Wttt etels
N ,\.ﬁ:@"b‘\\9%’\.@@.{‘:1@#@%‘:%%.@'&6@
Dolar/TL Maksimum Ortalama Minimum
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Falz
2 e 10 Yillik Tahvil s 2 Yillik Tahvil
23
% Tiirkiye 2 yillik gosterge tahvil faizi EKim 2018’de %28,15 ile tarihi 27
zirvesini gordii. 2020 yilinda Tiirkiye 2 yillik tahvil faizi %8,14, 10 yilhk % [ 25,36 |
tahvil faizi ise 910,04 seviyelerine kadar gerilemesinin ardindan yéniinii "
yukari ¢evirirken, 20 Mart 2021 tarihli Cumhurbaskanhg Kararnamesi »
ile TCMB Baskam Naci Agbal’in gorevinden alinmasimin ardindan 2
yiikselisini hizlandirda. 21
2
19
18
% 2021 y1h ikinci ve iiciincii ¢ceyreginde yatay bir seyir izleyen faizler, 2021 17
ylll Eylﬁl _aylnda TCMB,nin i falz i Indlrlmlerlne baSIamaSl ve 1;’91@:‘1@:‘1&1 ..La'ﬁ Q"ﬁ‘,ﬁ,"b,ldf’.l@:‘,b@ .I'Q"' 10'9119'916"516"&.}9"' ,.La'F o 0’91@:1@'&1& ,.I'a'a' o'a',lg'{"",le'ﬂ',lg‘ﬂ,bgﬂma’l}
enf|asy0ndakl yiikselise ragmen faiz indirimlerini SﬁrdﬁrmeSiyle tekrar N .\'5“}1_5“ QP‘:.{»“‘: Ly a8 ,,_‘Q-“%\'b-m‘l..l_hg‘lﬁ% \9‘ o5, 'i:db.f,“‘a‘l 1‘:."051"'\10" 5\1 5\1..@0 \Q'\ W a& “"“hdb'\“ﬁ@“
yiikselise gecerken Tiirkiye 2 yilhik tahvil faizi %622,70 ve 10 yillik tahvil
faizi %24,32 seviyesinden 2021 yilim1 kapatti. —TLREF _TCMB AOFWM - TCWB Haftaik Repo Gost. Faizi —Tahvl Faizi(2Y) - - TUFE —TahvilFaizi(107)
20.04.2022 Kapanis (%) Haftallylk n) Yillik 64
lGosterge Falz | 14| 0] _ ol o sol o ormmmmmes 61
TLREF | 1al6| 119] 16| 6| -49 58
. L A . Tahvil Faizi (10Y) 21,96 -212| -1.265| -236 337 po T T 55
<+ Tiirkiye 2 yilhk tahvil faizi 2022 yih Mart aymnda %26,51 seviyesine Tenwi Faiz @0 | 2L09|  79| 99| oL 0 ' o
kadar yiikselirken, 10 yillik tahvil faizi %27,98 ile rekor kirda. TUFE oua] 0| en|asosades 4
; 40
" 37
; 34
. - . . : :‘ 31
% TCMB, %19 seviyesinde bulunan politika faizi olan bir hafta vadeli repo ; 28
ihale faiz oraninda, 2021 yih Eyliil toplantisinda 100, EKim toplantisinda w 2
200, Kasim toplantisinda 100 ve Aralik toplantisinda 100 baz puan S e
olmak iizere toplam 500 baz puan indirime giderek 2021 yihm %14 N e ettt N ——— 43
L : 2 L 10
seviyesinde kapatti. TCMB, 2022 yih 4 toplantisinda ise politika faizini ‘*&“J’m‘%’*ﬂ"m‘* P DD P DD DD DDy DD DD D DD DD
degistirmedi, be \‘: ‘19 rf’ G’Q'\ le \b‘Q NQQ’L“QWQ 'b' Q;Q ,\“.':Q J\q’Qq:erPQ ‘:Q \“Q \th? rf’“rs,QQ b- QQ le B
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Altin

% Altinin onsu, 2020 yih Agustos aymnda, Koronaviriisiin hizla yayilmasi, 2.100
hiikiimetlerin ekonomilerini desteklemek amaciyla benzeri goriilmemis 2.050
biiyiikliikte tesvik paketleri aciklamalari, merkez bankalarindan gelen 2.000
genislemeci adimlar, makroekonomik verilerdeki bozulma, dolarin zayiflamasi 1.950
ve ekonomilerin acilmaya baslamasiyla birlikte koronaviriis vaka sayisindaki 1.900
sert yiikselisin ikinci dalgaya iliskin endiseler yaratmasi sonrasi yatiromcilarin 1850 ﬂ A “
giivenli varhiklara olan talebinin artmasiyla 2.075,17 dolara kadar yiikseldi. 1.800 . —r = w v
1.750
1.700
% 2021 yih son ¢eyreginde enerji krizi ve enflasyona yonelik endiselerle altimin 1650
onsundaki yiikselis ve TL’deki sert deger kaybmmin da etkisiyle altimin gram S S .;;.19'"“ i ,\@"N ﬁ_m"':‘ oj@"’“ Q,jp":‘ \f,p"':\ _1:_19""“ _dp":" 1119’1} rb.;l',a'b"’
fiyati, 20 Aralik’ta 1.062,40 TL ile rekor kirdi. PSR I N IR P P R I P g
ONS Altin Maksimum Ortalama Minimum
1.000
% 2022 yilina 1.800 dolarin iizerinde baslayan altinin onsu, Rusya-Ukrayna 950
arasinda savasin baslamasiyla hizla yiikselise gecerken, Mart ayinda 2.075,53 ggg
ile 2022 yihmin en yiiksegine cikti. Gram fiyati ise onsundaki yiikselisin 800
etkisiyle 969,57 TL’yi gordii. ;gg
650
600
) 550
%+ 2022 yilimn ilk ¢eyreginde altimin onsu %5,89 ve gram %17,23 deger kazandi. 500
450
400
M A M W ) M ) M M 1
T P O Pt L TI5};'5" fégﬂ' oS¢
~ @._@- '5"‘5 "50‘6 'h"ﬁl n}g‘b ~ .,;'3‘“ "h“‘h' .,;ﬁ' 3 1991 '5"*(;,
Gram Altin Maksimum Ortalama Minimum
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VARLIK YONETIM MODELI
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1.C 2022 Varlik Yonetim Modeli Performansi

% 2021 yim 3.404 seviyesinden kapatmasmin ardindan 2022 yili ilk
ceyreginde 3.219-3.943 arahginda hareket eden Sinai Endeks, ilk ceyregi
3.927,93 puandan tamamladi.

% 2022 yih ilk ¢eyrek beklentimize gore VYM portfoyiimiizii %60 hisse,

%30 SGMK, %5 altin ve %5 doviz sepeti olarak belirlemistik. 2022 1.C Varhk Dagilimi

XUSIN HISSE  SGMK* ALTIN DOViz
+ 11k ceyrekte yukar: yénlii hareket eden Smnai Endeksin, 3.750 seviyesinin 4.500 ve lizeri 40.00 50.00 500 5.00
iizerine ¢cikmasiyla VY M portfoyiimiiz bir siire iist dagilima gecmistir. ) ' ' ' '
3.750 - 4.500 50,00 40,00 5,00 5,00
“* VYM portfoyiimiiz 2022 yilinin ilk ceyreginde %21,83 deger kazanirken [32%); 17_52 ________ 6 2,20_ _ 110,_02 _ _»"l (E)_ _ E ,20]
son 4 ceyrekte %83,63 getlrl saglamistir. 2.500 - 3.000 65,00 25,00 5,00 5,00
. 2.500 ve alti 70,00 20,00 5,00 5,00
% Model Portfoyiimiiz 2022 ilk ceyrekte %028,34 (31.12.2021-31.03.2022 - — T -
arasi) deger kazamirken, BIST Smai Endeks 915,39 ve BiST100 Kur Korumali Mevduat, SGMK iginde distinilmis olup buna bagl
Endeksi %20,22 deger kazanmstur. olarak altin ve déviz agirligi azaltimigtir.

% 2022 ilk ¢eyrekte VYM portfoyiimiize sabit getirili menkul kiymetler
%11,97, doviz sepeti %11,97 ve altin %19,50 katki saglanmstir.

% Uygulamaya gecirildigi 18/08/2011 tarihinden bu yana VYM
portfoyiimiiziin kiimiilatif getirisi %814,93 ve yilhk ortalama bilesik
getirisi ise %23,16 olmustur.
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1.C 2022 Varlik Yonetim Modeli Performansi

BMD VARLIK YONETIM MODELI KARSILASTIRMALI PERFORMANSI

Onerilen Agirhk* Donemsel Getiri
Son 4| Kumiulatif Getiri
Onerilen Varhk 2021 2021 2021 2022 2021 2021 2021 2022 Ceyrek (18/08/2011-
2.Ceyrek 3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek| 2.Ceyrek 3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek Getiri 31/03/2022)
Hisse Senedi (BMD Mali Sektor Disi Hisse Portfoyi) 32% 49% 43% 58%| -1,40% 17,07% 29,82%  28,34% 92,32% 1164,08%
Sabit Getirili Varlik 20% 15% 18% 32%| 4,33% 4,30% 4,73%  11,97% 27,59% 282,58%
Doviz (%50 Dolar - %50 Euro) 19% 13% 16% 5% 5,30% 0,55% 44,56% 11,97% 71,36% 637,48%
Kiymetli Madenler *** 29% 23% 22% 5%| 8,41% 0,82% 52,81% 19,50% 99,59% 778,66%
BMD Varlik Yénetim Modeli 100% 100% 100% 100%| 3,88% 9,34% 32,70%  21,83% 83,63% 814,93%
. Son 1 Yilhk
* Modelimizdeki varliklarin agirliklari BIST Sinai Endeksi'nin dedisen bant araliklarina gére degismektedir. Getirizt  2011-2021 BYBO
Bu nedenle, énerilen adirlik hesaplamalari 3 aylik dénem icerisinde BIST Sinai Endeksi'nin farkli bant "

araliklarinda gecgirdikleri giin sayisina gére hesaplanmaktadir. E’_'f lasyon (TUFE ): LAY e
BIST Sinai Endeksi: 51,36% 22,37%
BIST Banka Endeksi: 61,65% 4,88%
** Son 1 yillik dénemde ilgili enstriimanin (BIST Sinai Endeks, BIST Banka Endeksi, BIST100 Endeksi, BMD |BiST100 Endeksi: 60,47% 14,71%
Model Portféy, Sabit Getirili Menkul Kiymetler, Déviz veya Kiymetli Madenler) getirisi. BMD Model Portféyii: 92,32% 26,97%
Sabit Getirili MK'ler: 27,59% 13,46%
Déviz Sepeti: 71,36% 20,69%
*** Kiymetli Maden olarak gram altina yatinnm yapildigi varsayilmistir. Kiymetli Madenler: 99,59% 22,70%
BMD Varlik Yénetim Modeli: 83,63% 23,16%

Kaynak: Finnet, BMD Arastirma
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2.C 2022 Varhk Yonetim Modeli

2022 yih ikinci ¢eyregi icin BIST Smnai Endeksinin su anda seyretmekte oldugu 4.000-4.750 bandindaki hareketine devam
etmesi durumunda, hisse senedine %65, kur korumal mevduatin da dahil oldugu sabit getirili menkul kiymetlere (SGMK)
%025, altina %5 ve doviz sepetine %5 agirhik verilerek VY M portfoyiimiizii ¢cesitlendirmekten yanayiz.

2022 1.C¢ Varhk Dagilimi

2022 2.G Varlik Dagilimi

XUSIN HISSE SGMK* ALTIN DOViz XUSIN HISSE SGMK* ALTIN DOViz
4.500 ve Uizeri 40,00 50,00 5,00 5,00 5.500 ve Uzeri 50,00 40,00 5,00 5,00
3.750-4500 5000 _ 40,00 ___500___ 500 4750-5500 6000 3000 _ 500 __ 500
3.000-3750 ¢ 6000 _ 30,00 ___500___ 500 [4.000-4.750 6500 2500 __500___ 500
2.500 - 3.000 65,00 25,00 5,00 5,00 3.500 - 4.000 70,00 20,00 5,00 5,00
2.500 ve alti 70,00 20,00 5,00 5,00 3.500 ve alti 75,00 15,00 5,00 5,00

*Kur Korumali Mevduat, SGMK iginde diistiniiim{ig olup buna bagl

e *Kur Korumali Mevduat, SGMK iginde diigliniilmiis olup buna bagli
olarak altin ve déviz agirligr azaltiimigtir.

olarak altin ve déviz agirligr azaltiimigtir.
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Model Portfoy Performansi

BMD ARASTIRMA MODEL PORTFQY 27.04.2022

HiSSE PORTFOYE GIiRI$ CARI FIYAT/DEGER SON DONEM (TL)
Giinliik Ort.
LISTE Tarih Fiyat (TL) Kapanig Fiyati Hedef Fiyat Piyaga Degeri B T Net Fin. Bor¢ Ozkaynak (Bin Ge.tiri. Iglem Hacmi
(TL)* (TL)* (bin TL) (bin TL) TL) Potansiyeli (%)  (bin TL)
BIMAS 04.05.2016 22,79 82,70 113,57 50.215.440 55.368.837 5.153.397 7.605.615 37,3% 468.684
PETKM 19.07.2011 0,78 9,58 8,95 24.279.552 32.666.151 8.386.599 12.722.324 -6,6% 1.105.472
TCELL 25.02.2013 7,41 23,24 13,73 51.128.000 69.222.138 18.094.138 22.562.025 -40,9% 307.341
TUPRS 12.01.2009 6,63 245,00 125,85 61.352.704 72.570.010 11.217.306 17.557.210 -48,6% 1.146.026
TOASO 14.02.2017 16,18 78,00 110,69 39.000.000 42.544.092 3.544.092 5.743.391 41,9% 527.138
AYGAZ 19.12.2016 7,39 33,54 12,68 10.062.000 10.921.026 859.026 2.697.723 -62,2% 36.197
CIMSA 03.05.2010 4,55 33,00 16,38 4.457.787 5.559.345 1.101.558 2.494.802 -50,4% 51.991
TRGYO 26.10.2010 1,30 6,98 4,01 6.980.000 11.776.418 4.796.418 14.521.558 -42,6% 100.040
EREGL 25.09.2017 4,44 33,08 44,70 115.780.000 109.256.814 -6.523.186 82.292.893 35,1% 1.896.402

* Raporun yayimlanma tarihinden énceki giinsonu kapanis fiyatlarini géstermektedir.
** Tiim hedef fiyatlar temettii 6demesi, bedelli&bedelsiz sermaye artirimi diizeltmelerini icermekte olup 12 aylik beklenti fiyatlar olarak tanimlanmaktadir.

Aragtirma Model Portfoy'limiize faaliyet alani katihm endeksi kriterlerine uymayan hisseler dahil edilememektedir.
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Model Portfoy Performansi

2022 37,4% 30,2% 21,0%
2021 54,8% 25,8% 45,5%
PETKM 1028 9.58 6.8% 22 8% 2020 58,0% 29,1% 68,2%
TCELL 2332 2324 25 9% 2019 32,3% 25,4% 32,7%
2018 -17,3% -18,5% -17,1%
TUPRS 255,80 245,00
2017 52,8% 43,3% 51,3%
TOASO 86,40 78,00 -9,7% 11,9%
2016 11,8% 10,8% 16,2%
3426 ns [
2015 -9,6% -18,4% -9,3%
CIMSA 36,72 33,00 -10,1% 11,7%
2014 40,9% 25,7% 26,6%
2013 5,7% -11,3% -1, 7%
2012 56,9% 48,9% 32,1%
2011 -17,6% -22,3% -9,3%
2010 55,7% 25,6% 40,9%
2006-2009 * 82,0% 55,8% 45,0%
* Giin sonu kapanis fiyati Ocak'22 10,4% 8,5% 3,5%
Subat'22 4,4% -2,3% 1,1%
Mart'22 10,7% 12,0% 9,5%
29 Mart-5 Nisan'22 4,8% 5,4% 6,0%
5-12 Nisan'22 5,5% 5,9% 2,9%
THYAO 27.04.2022 39,10 59,05 51,0% 12-19 Nisan'22 2,8% 2,3% 2,1%
19-26 Nisan'22 -5,2% -4,0% -5,7%

DOAS 14.04.2022 67,85 102,27 50,7%

FROTO 01.04.2022 299,70 380,26 26,9% Kimilatif  30007%  6056%  1482.9%

*: 5 Temmuz 2006 - 31 Aralik 2009
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Bizim Menkul Degerler A.S
Arastirma Boliimii
Email : arastirma@bmd.com.tr
Telefon : 0216-547-13-00

Onemli Uyan

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danmigmanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin giivenilir oldugunu diisiindligii yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan
derlenerek hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin hatasizhigi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket igi ve disi dagitim kanallar1 araciligiyla tiim
BMD miisterilerine eszamanli olarak dagitilmaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokiimanin yayinlandig tarih itibariyle gecerlidir. BMD Arastirma Boliimii daha 6nce hazirladigr ya
da daha sonra hazirlayacag: raporlarda bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerle ¢elisen baska raporlar yayimlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu
raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini igeriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir. Boyle durumlarda, BMD’ nin bu raporlardaki tavsiye ve
gorislerle celigsen diger BMD Arastirma Bolimii raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iliskili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir
ve/veya raporun yaymlanma tarihinden sonra igslem yapabilir. Ayrica yatirimeilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger iliskili firmalarinin is iliskisi igerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu ¢alisma kesinlikle tekrar ¢ikarilmak, ¢ogaltilmak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan bagkasina dagitilmak {izere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma B6liimii’niin izni olmadan kopyalanamaz ve gogaltilip
dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatirim tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak iizere tiim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bolimii‘niin izni olmadan
bagkalartyla paylasmamalar1 gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yaymlamaya, miisterilerine ve gerekli yatirim profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Boliimii gerekli oldugunu
diisiindiigiinde diizenli olarak yatirim tavsiyelerini giincellemekte ve temel analize dayali aragtirma raporlar1 hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya finansal yatirim
enstriimanlarinin alimi ya da satimi i¢gin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da oneri olugturmamaktadir. Herhangi bir
alim-satim ya da herhangi bir enstriimanin halka arzina talepte bulunma karar1 bu ¢aligsmaya degil, arz edilen yatirim arac ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmig izahname ve sirkiilere dayanmalidir.
BMD ya da herhangi bir BMD ¢alisan1 bu raporun icerigindeki goriis ve tavsiyelere uyulmas: sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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