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% 2022 yilinda koronaviriis salgin1 piyasalarin odagindaki yerini Rusya-Ukrayna savasina birakirken, ikinci ¢eyrekte Rusya-Ukrayna savasinin yani
sira kiiresel gida, petrol ve emtia fiyatlarindaki yiikselis, kiiresel enflasyon ile birlikte artan resesyon endiseleri, Tayvan nedeniyle artan ABD-Cin
gerginligi, Amerika Merkez Bankasi1 (Fed) attig1 sahin adimlar ve diger Merkez Bankas1 faiz kararlar:1 kiiresel piyasalar iizerinde etkili olan
unsurlarin basina cekti.

% Rusya Devlet Baskam Putin’in, 21 Subatta Ukrayna'nin dogusundaki Donetsk ve Luhansk'in bagimsizligini 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 yaptirnm karalar1 devreye alindi. Rus bankalar1 uluslararas1 6deme ag1 SWIFT sisteminden ¢ikarildi. ABD ve AB’nin de
Rusya'ya yonelik petrol ambargosu kararlari, AB iilkelerinin Rus gazina alternatif aramasi ve Rusya’nin édemeleri ruble olarak 6denmesini
istemesi ile petrol fiyatlarinda dalgah bir seyir izlendi. Yiiksek enflasyon ortaminda Fed onciiliigiinde diger merkez bankalarindan da gelen faiz
artist kararlar1 sonras1 ekonomik aktivitenin yavaslayacag endiseleriyle petrol fiyatlarinda diisiisler yasanirken Brent tipi petroliin varili 95
dolarin altina kadar geriledi.

% Fed’den Temmuz ayinda 50 ya da 75 baz puanlik bir faiz artis1 ve yiiksek enflasyon baskilarimin devam etmesi halinde daha kisitlayici bir durusun
miimkiin olabilecegi beklentisinin likidite sikisikhig1 korkunu artirmasiyla dolar gii¢clenirken, dolar endeksi 109 sinirinin iizerine ¢ikti ve Euro/Dolar
paritesi son 20 yilin dibi olan 1,0 sinirinin altina indi.

% Mart aymnda 25 baz puan faiz artirnomma giden Amerika Merkez Bankasi (Fed), enflasyondaki yiikselisin devam etmesiyle politika faizini, Mayis
aymda 50 baz puan, Haziran ve Temmuz aylarinda 75’er baz puan artirarak %2,25-2,50 araligina yiikseltti. Haziran ayinda beklentilerin iizerinde
yapilan faiz artis1 1994 yilindan bu yana gerceklestirilen en sert faiz artis1 oldu. Karar metninde, Fed'in enflasyon risklerine kars yiiksek derecede
dikkatli oldugu mesaji tekrarlanirken, Fed Baskami Powell, faiz artislarimin hizinin gelen verilere ve ekonominin goriiniimiine bagh olacagim
yineledi.

+ Ingiltere Merkez Bankasi (BoE) politika faizini Agustos ayinda beklentilere paralel 50 baz puan artisla %1,25’ten %1,75'e ¢ikardi. Banka politika
faizinde 1995 yiindan bu yana en sert artisim gerceklestirirken, enflasyon beklentilerini yiikseltti ve yilin dordiincii ¢ceyreginde iilke ekonomisinin
resesyona girecegini ongordii.

% Avrupa Merkez Bankas1 (AMB), Temmuz ay1 toplantisinda beklentilerin iizerinde 50 baz puan artisa giderek politika faizini 90,50, marjinal faiz
oranmini %0,75'te, mevduat faizini de eksi %0 seviyesine ¢ikardi. Boylece banka, yiikselen enflasyonla miicadele etmek icin 2011'den bu yana ilk kez
faiz artis1 karar1 aldi. Karar metninde bundan sonraki faiz artislarinmin biiyiikliigiine toplantidan toplantiya karar verilecegi belirtilirken, AMB
krize kars1 tahvil araci olan yeni Aktarim Giivence Mekanizmasi'm da onaylad.
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% Tiirkiye ozelinde de Rusya-Ukrayna savasi odakta kalmaya devam ederken, yiiksek enflasyon, TL’deki deger kaybi, BDDK kararlari, TCMB
kararlari, yeni ekonomi politikalar: ve jeopolitik riskler yerel varhik fiyatlamalari iizerinde etkili olan unsurlar oldu.

%+ 2021 yilinin tamaminda %11 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2022 yilinin ilk ¢eyreginde %7,3 biiyiidii.

% Tiirkiye’de enflasyondaki yiikselis ikinci ¢ceyrekte de devam ederken Temmuz ayinda yillik enflasyon, %79,60 ile serinin rekoruna yiikseldi. Yurt ici
iiretici fiyat endeksi (YI-UFE) ise, yillik %144,61 ile Subat 1995’den bu yana en yiiksek artisim gerceklestirdi. UFE-TUFE makasi rekor tazeledi.

% TCMB, 2022 yih ii¢iincii Enflasyon Raporu’nda, 2022 yil sonu enflasyon tahminini %42,8'den %60,4’e, 2023 yil sonu enflasyon tahminini
%12,9'den %19,2 seviyesine yiikseltti.

% BDDK, 15 milyon TL’den fazla nakit doviz varhg bulunan firmalara, bunun toplam aktiflerin veya bir yillik satis gelirlerinin %10’unu asmasi
durumunda ticari TL kredi vermeyi yasakladi. Alinan kararla; doviz varhklar1 15 milyon liray: asan sirketlere kredi kullanim simir1 getirilmis oldu.
TCMB’nin 23 Haziran tarihli PPK toplant1 6zetinde, para politikasinda siirdiiriilebilir fiyat istikrar1 hedefi dogrultusunda finansal istikrara
yonelik riskleri de gozeten liralasma odakh yaklasimin devam edilecegine bir kez daha vurgu yapilda.

+ Tiirkiye tahvil faizleri, yiiksek enflasyona ragmen Merkez Bankasi’min faiz indirim kararlarimin etkisiyle yiikselise gecerken, 10 yillik tahvil faizi
2022 yih Mart ayinda %27,98 ile rekor kirmisti. Haziran aymnda TCMB, bankalarim yabanc1 para yiikiimliiliikleri i¢cin tutacag Tiirk lirasi
tahvillere 5 yil ve daha uzun vade sart1 getirmesiyle, Tiirkiye uzun vadeli tahvil faizlerinde sert diisiisler yasandi. Agustos ayindan 10 yilhik tahvil
faizi %16,46 ile 2022 yilimin en diisiik seviyesini gordii.

% TCMB, 2021 yih sonunda %14 seviyesinde bulunan politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini, enflasyondaki yiikselise ragmen 2022
yilinda gerceklestirdigi 7 toplantisinda da degistirmeyerek %14 seviyesinde sabit birakti.

% Rusya-Ukrayna savasina iliskin gelismeler, petrol ve emtia fiyatlarindaki yiiksek seviyeler, kiiresel enflasyon, resesyon endiseleri, Tayvan kaynakh
ABD-Cin gerginligi, Fed’in ve diger merkez bankalariin faiz kararlan kiiresel fiyatlamalar iizerinde etkili olacak unsurlar olabilir.

+ Tiirkiye ozelinde ise Rusya-Ukrayna savasinin getirecegi riskler basi ¢ekiyor. Rusya ile devam eden yakin iliskiler ABD ve AB tarafinda gerilime
neden olma ihtimali, enflasyondaki yiikselisin devam ediyor olusu, savasin enerji fiyatlarim yiikseltmesine ek olarak iilke turizmimiz iizerindeki
olumsuz etkileri nedeniyle cari agigimizda biiyiimeye yonelik riskleri barindirmasi, TL’de devam eden deger kaybi, yaklasan secime iliskin
gelismeler ve TCMB’nin kararlan yerel varhik fiyatlamalari iizerinde etkili olabilir.
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ULUSLARARASI HiSSE SENEDI PiYASALARI-2022
Gelismekte Olan Ekonomiler DEGISIM (%) . . .
ULKE ENDEKS 30.06.2022 2.Ceyrek YBB Yilhk ULUSLARARASI HISSE SENEDI PIYASALARI
Mo, U106 L 1700 3k Ti 20222
Rusya RTSI 1.345 31,70% -15,71% -18,67% Giiney Kore  -15,41% ]
Meksika MEXBOL 47.524 -15,94%  -10,79% -5,50% Avustralya 12429, D
Hindistan SENSEX 53.019 -9,48% -8,99% 1,02% talya  -14,90% ]
Gin SHCOMP 3.399 4,49%  -6,63% -5,36% lspanya 410% D
Brezilya IBOV 98.542 -17,88% -5,99% -22,29% Fransa 11.07% D
Endonezya JCI 6.912 -2,26% 5,02% 15,47% ABD 1124% D
Geligsmis Ekonomiler | DEGISIM (%) Almanya 11,31% D
ULKE ENDEKS 30.06.2022 2.Ceyrek YBB Yillik Japonya 5,13% D
Yunanistan ASE 810 -7,85% -9,28% -8,42% ingiltere -4,61% D
ingiltere UKX 7.169 -4,61%  -2,92% 1,87% Yunanistan -7,85% D
Japonya  NKY 26.393 5,13%  -8,33% -8,33%  Endonezya 2,26% B
Almanya  DAX 12.784  -11,31%  -19,52%  -17,69% Brezilya -17,88% (D
ABD INDU 30.780  -11,24%  -15,30% -10,79% Gin B 4,49%
Fransa CAC40 5.923 -11,07%  -17,20% -8,99% Hindistan -9,48% D
ispanya IBEX 8.099 4,10%  -7,06% -8,19% Meksika -15,94%
italya FTSEMIB 21.204  -14,90%  -22,13% -15,17% Rusya T B,70%
Avustralya  AS51 6.568  -12,42%  -11,77%  -10,19% TURKIYE S 7,70%
Giiney Kore KOSPI 2.333  -1541%  -21,66% -29,24%

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

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

OLKE____ Parairimi__ 30002022 _ 2eyrek __ YBB_ __Yillk ; RIMLER
Tarkiye | Slia 16508, 179 _ 2o | OLIov) ABD DOLARI / ULKE PARA BIRIMLERI 2022 2.
Rusya $/Ruble 54,00 -33,95% -27,89% -26,19%
Meksika $/Peso 20,11 1,21% -2,03%  0,82% $Won —_——
Hindistan  $/Rupi 78,97 4,03%  599%  6,23%  Adolns ———
Gin $/Yuan 670  567%  541%  3,75% Avrol S -

’ $/Frank - 3,51%
Brezilya $/Real 5,26 10,89% -5,64% 5,87% siven O -
Giiney Afrika $/Rand 16,28 11,45% 2,06%  14,04% Sterlin/s A 750%
Endonezya $/Rupi 14.928,80 4,05%  4,82%  2,64% $iRupi A
Geligsmis Ekonomiler |$'|n Deger Kaybi(-)/Kazanci(+) (%) $Rand _90/11’45%
ULKE ParaBirimi  30.06.2022  2.Ceyrek YBB Yillik :;’YRUZE: -_5'67%
Ingiltere Sterlin/$ 1,22 7,90% 11,13%  13,58% SRup T o
Japonya $/Yen 135,69 11,50% 17,89%  22,12% $Peso W
isvigre $/Frank 0,95 351%  4,79%  3,24% sropie -3305% (—
Avro Bélgesi Avro/$ 1,05 5,56% 8,51%  13,09% UsD/TL —3'79%
Avustralya  A.Dolan/$ 0,69 8,40% 5,25% 8,62%
Giiney Kore $/Won 1.287,99 6,04%  8,33%  13,89%

Kaynak: Finnet, BMD Arastirma
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Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYH)

GSYH Buyumesi-Ceyrek

Ceyrek

21,9 Harcama bilesenleri
Yil | Il 1 IV Yilhk

2020 49 -92 84 78 32
Y erlesik hanehalklarinin tiketimi 2021 6,9 233 91 214 151
2022 195

Hanehalkina hizmet eden kar amaci 2
olmayan kuruluslarin tiketimi

2022 3,7

""""""""""""""""""""""" 2020 29 -03 20 37 22

d@(f’d@d\q’qﬁ\d(\d(\d(\q'@d@q@d@q@d@q@q@d\?d\?é\? J\?dq',‘ J\'?dﬂ;‘d\',‘dﬂ' Devletin nihai tliketim harcamalari 2021 -01 32 79 -19 21
Ne (\'. ay° b" Ne (\'. 0y° v. N° f\'. ay° v. N° W. ny* v. N° (». ny* b" N° (». ny* b" Ne 2022 0’9

% 2021 yilimin dérdiincii ceyreginde %09,1 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2022 yilimin ilk ¢eyreginde %7,3 biiyiidii. =~ [ 77777777 mmmmmm s e s e e e T TS

< 2022 yili ilk geyreginde de biiyiimeye en yiiksek katki ozel tiiketim ve ihracattan geldi. Gayrisafi sabit sermaye olusumu 2021 124 208 -19 -08 64
2022 11
% 2021 yihmin dordiincii ceyreginde %21,4 artan ozel tiikketim harcamalari, 2022 yilinin ilk ¢eyreginde %0195 artas | ... ]
gosterdi. Kamu tiiketim harcamalar ise %0,9 artti. 2020 -11 -36/4 -21,4 05 -148
Mal ve hizmet ihracati 2021 39 609 255 20,7 249
% 2020 yih iigiincii ¢eyregi itibariyle giiclii biiyiime goriilen yatirnm harcamalarinda, 2021 yih iigiincii ¢ceyreginden 2022 16.8
itibaren yasanan yavaslama 2022 yih ilk ceyreginde son buldu. Yatirnm harcamamalan ilk ¢eyrekte %01,1 artti. '
Yatirnm harcamalarinda, insaat yatirnmlarinda daralma devam etti. 2021 yih iiciincii ¢eyrekte %68,5 ve son 2020 216 -80 164 30 7,6
ceyrekte %08 daralan ingaat yatirnmlari, 2022 yih ilk ¢ceyreginde %09,8 azaldi. Makine ve techizat yatirnmlarinda ise (Eksi) Mal ve hizmet ithalati 2021 10 199 -89 26 20

%10,5 artis yasandi.

% 2021 yilinda biiyiimeye giiclii destek veren ihracat, 2022 yih ilk ¢eyreginde %616,8 artis ile bilyiimeye katkisim

siirdiirdii. ithalat ise ilk ceyrekte %2,3 artt1. 2020 44 -104 63 62 18

Gayrisafi Yurtici Hasila 2021 73 219 75 91 11,0
<+ 2022 yilinda kiiresel capta goriilen enflasyonun i¢ ve dis talebi baskilamasi, devam eden Rusya-Ukrayna savasi ve 2022 7.3
2021 yihindaki giiclii performans nedeniyle olusabilecek baz etkisi Tiirkiye ekonomisinin biiyiimesini olumsuz TOIK, Donemsel Gayrisafi Yurt Iel Hasfla, I, Ceyrek: Ocak-Mart, 2022 - Harcara
etkileyebilir. ’ - : ’

ybntemyle zincirlennis degisim oranlari [2009=100]
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Sanayi Uretimi

Sanayi Uretim Endeksi

, , L Sanayi liretim endeksi ve degisim oranlari, Mayis 2022 [2015=100]
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimig

25 155 . - . )
Takvim Etkisinden Mevsim ve Takvim
o, i Arindiriimami
20 145 SELUIIE B L0TE SR J Arindiriimis Etkisinden Arindiriimis
15 135 Gruplari
105 Endeks Endeks  Yillk(%) Endeks  Aylk(%)
10 ,
: ‘ W 115 Toplam Sanayi 132,9 144,7 9,1 145,6 0,5
105 oo oo
95
-5 85 Madencilik ve Tasocakgiligi 117,8 1245 -5,7 130,4 -3,0
N R MR E N M R ERERERNNERE _
10 SESRERS & g B EHEE N E S 3 75 Imalat Sanayi 135,2 148,1 10,7 148,2 0,8
-15 === = - 65 Blektrik; gaz, buhar 115,9 119,7 0,3 126,7 -0,3
O O O O O 0 0 0 d ™A A4 A A A v~ d d 4 4 N N N N «
§ 8 8 8808 80§ §§a§§S§§§§N
SN E3ISET S8 gd8aNESSET O agd >
SPo20ug<83328fo2duggaygaszye
Sanayi Uretim Endeksi ammgumn /\y| 1k Degisim (%) Ara Mall 1331 1448 4.8 1414 0.7
o H - o H H H H Y i ) 3 l ) -114
% 2022 yihh Nisan ayinda ayhk degismeyen mevsim ve takvim etkilerinden Dayaniki Tuketim Mall 116.8 1280 3.1 1327
armdirilmis sanayi iiretimi, Mayis ayimnda aylik %0,5 artis gosterdi. Dayanikse Tiketim Mall 132,9 146,3 15,2 1514 -0.7
Enerji 122,4 126,5 2,1 132,9 0,3
RN H i - . e - 0
X T?k\.{mj etkisinden armdirilmis sanayi iiretimi ise Mayis ayinda yillik %09,1 Sermaye Mall 1413 156 1 17,0 1503 24
bityiidii.
% Sanayinin alt sektorleri incelendiginde, Mayis ayinda yilhk bazda Diisiik Teknoloj 1310 1436 135 146 6 04
madencilik v keihigr %05,7 azalirken, imal nayi %10,7 ve elektrik
adencilik ve tasocakeihg %5,7 azalirken, imalat sanayi %10,7 ve elektrik, |, o oo 127,2 138,6 1,5 135,0 .08
gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitim sektorii endeksi %60,3 artt.
Orta Y Uksek Teknoloji 142.3 155,3 111 1545 2,4
% Ana sanayi gruplarinda ise yilhk bazda ara mah %4,8, dayanikh tiiketim |viksek Teknoloj 198,2 225,7 45,6 229,9 4,9

mah %3,1, dayaniksiz tiikketim mal %015,2, enerji %2,1 ve sermaye mali  Kaynak: TUik
%17 artis gosterdi,
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Odemeler Dengesi Tablosu

ODEMELER DENGESI ALTINCI EL KiTABI- AYRINTILI SUNUM

Ocak-Mayis

(Milyon ABD Dolari) Haz.21 Nis.22 2021 2022

I- CARI iSLEMLER HESABI -3.317 -1.123 -311 1.079 1.928 3.154 -2.638 -3.411 -7.213 -5.579 -5914 -2.948 -6.468 -12.376 -28.122
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C) -3.487 -1.137 -378 996 1.842 3.060 -2.534 -3563 -7.138 -5.592 -5773 -2915 -6.444 -13.050 -27.862

Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) -2.157 -86 363 1.874 2.898 4.060 -1.535 -2.896 -6.757 -4.772 -4379 -1.947 -5.531 -7.411 -23.386

A. DIS TICARET DENGESi -3.054 -1.631 -3.146 -2.882 -1.123 -49 -3.626 -5.040 -8.480 -6.249 -6.372 -4.450 -8.753 -11.787 -34.304

Mal ihracati  16.370 19.590 16.408 18.867 20.807 20.694 21.685 22.405 17.699 19.922 22.756 23.291 19.004 84.238 102.672

Mal ithalat1 19.424 21.221 19.554 21.749 21.930 20.743 25.311 27.445 26.179 26.171 29.128 27.741 27.757 96.025 136.976

B. HiZMETLER DENGESI 897 1.545 3.509 4756 4.021 4.109 2.091 2.144 1.723 1.477 1.993 2.503 3.222 4376 10.918
Hizmet Gelir 3.160 4.188 5.838 7.411 6.961 6.836 5.234 6.000 4.642 4.227 5.275 5.497 6.455 15.685 26.096

Hizmet Gider 2.263 2.643 2.329 2.655 2.940 2.727 3.143 3.856 2.919 2.750 3.282 2.994 3.233 11.309 15.178

C. Birincil Gelir Dengesi -1.330 -1.051 -741 -878 -1.056 -1.000 -999 -667 -381 -820 -1.394 -968 -913 -5.639 -4.476
D. ikincil Gelir Dengesi 170 14 67 83 86 94 -104 152 -75 13 -141 -33 -24 674 -260
1 Genel Hiikiimet 97 -67 -16 21 -25 42 -147 90 -204 -74 -160 -141 -115 532 -694
2. Diger Sektorler 73 81 83 62 111 52 43 62 129 87 19 108 91 142 434
- SERMAYE HESABI 4 -1 -19 -22 -3 -1 -2 2 0 -1 -2 -3 -8 -18 -14
- FINANS HESABI -3.265 2.226 3.001 3477 4.115 3.120 163 -13.312 -3.890 -3.859 -3.359 -80 -3.610 -8.743 -14.798
1. Dogrudan Yatirimlar -329 -851 -1.220 -1.105 -960 -417 -365 -693 -473 -15 -203 -328 -959 -1.803 -1.978
2. Portfoy Yatirimlari -292  -3.032 -1934 -1339 -1.212 2.200 1.446 1.995 965 820 3.054 606 4.325 1.080 9.770
2.1. Net Varlik Edinimi -48 265 -129 285 542 489 465 844 714 412 1.568 278 317 -501 3.289
2.2, Net Yikiimlilik Olusumu 244 3.297 1.805 1.624 1.754 -1.711 -981 -1.151 -251 -408 -1.486 -328 -4.008 -1.581 -6.481
2.2.1. Hisse Senetleri 99 28 -93 523 62 -55 938 -1.001 -352 -228 -744 139 -1.664 -1.836 -2.849
2.2.2. Borg Senetleri 145 3.269 1.898 1.101 1.692 -1.656 -1.919 -150 101 -180 -742 -467 -2.344 255 -3.632
2221 Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2222 Bankalar -727 608 -505 14 26 -1.233 3 89 -114 -614 -759 -606 -1.843 -1.558 -3.936
2223 Genel Hilkiimet 73 1.884 2.214 336 2.061 -400 -1.463 -226 -98 427 18 169 -495 588 21
2224 Diger Sektoérler 799 777 189 751 -395 -23 -459 -13 313 7 -1 -30 -6 1.225 283
3. Diger Yatirimlar -3.925 -2.731 -545 -7.326 698 -143  -3.749 -833 -3.440 -2.446 -1.704 -3575 -1.037 -6.444 -12.202
4. Rezerv Varlklar 1.281 8.840 6.700 13.247 5.589 1.480 2.831 -13.781 942 -2.218 -4.506 3.217 -5.939 -1.576 -10.388
V- NET HATA VE NOKSAN 48 3350 3.331 2420 2.190 -33 2.803 -9.903 3.323 1.721 2557 2.871 2.866 3.651 13.338

Kaynak: TCMB
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Cari Islemler & Odemeler Dengesi

4.000
%+ 2021 yihmin Mayis ayinda 3.317 milyon dolar agik veren cari denge, 2022 yihmin aym aymda 6.468 milyon 30

dolar acik verdi. Boylece 2022 yili Nisan aymda 26.293 milyon dolar olan 12 ayhk cari islemler agig, Mayis 2.000 P
aymda 29.444 milyon dolara yiikseldi. 1.000 F Pl II

Aylik Cari islemler Dengesi, m$

% Cari aci@in yiikselmesinde; 6demeler dengesi tanimh dis ticaret aciginin, Mayis ayinda onceki yilin ayni ayia

-1.000
gore 5.699 milyon dolar artarak 8.753 milyon dolara yiikselmesi etkili oldu. 000

+» Hizmetler dengesi kaynakh girisler, Mayis ayinda énceki yilin aym ayma gore 2.325 milyon dolar artarak %
3.222 milyon dolara yiikseldi. Birincil gelir dengesinden kaynaklanan net ¢ikislar, Mayis’ta énceki yilin aym -4-000
ayma gore 417 milyon dolar azalarak 913 milyon dolar olarak gerceklesti. 2021 yih Mayis ayinda 170 milyon -5.000
dolar net giris kaydedilen ikincil gelir dengesi kaleminde, 2022 yilinin aynmi ayimda 24 milyon dolar net ¢ikis -6.000

-3.865
-3.317

-6.468

May.20
Nis2L, e,

yasand1. -7.000
% Dogrudan yatirnmlarda 2022 yih Mayis ayinda 959 milyon dolarhk ve diger yatirnmlarda 1.037 milyon g3 ‘g’ §_§ ,o_EJ 5" zE 88 § El § ‘gf—_’ E E” zEE ¢ 5% % §§
dolarhk giris yasamirken, portfoy yatirnmlarinda ise 4.325 milyon dolarhk net ¢ikis oldu. Rezerv varhklarda,
5.939 milyon dolar azahs gozlenirken, net hata ve noksan kaleminde 2.866 milyon dolar giris gerceklesti. 10.000 12 Aylik Cari islemler Dengesi, m$
5.000 H-
% Cari agaigin temel olarak nasil finanse edildigini gosteren 6demeler dengesi istatistiklerine gore 2022 Mayis o [ [ :
ayinda 6,5 milyar dolar cari acikla beraber, yabancilarin 1,7 milyar dolarhk pay ve 2,3 milyar dolarhk tahvil 0t
satisimn yam sira 317 milyon dolar net varhik edinimi hesabiyla birlikte toplamda 10,8 milyar dolar déviz ~°% 3i
cikist gerceklesmistir. Cikan bu dovize karsihk dogrudan yatinmlardan 959 milyon dolar ve diger 109 : EE e
yatinnmlardan 1 milyar dolar déviz girdisi olmustur. 2,7 milyar dolar net hata ve noksan sonrasinda ise -15.000 | e
TCMB’nin rezervlerinde 5,9 milyar dolarhik azalis yasanmistir. -20.000 : q
% Son 12 ayhk donemde ise 29,4 milyar dolar olan cari acikla beraber yabancilarin 2,4 milyar dolarhk pay 5000 E &
satisinin yam sira 6,05 milyar dolar net varhk edinimi hesabiyla toplamda 37,9 milyar dolarhk déviz ¢ikisi %% -
gerceklesmistir. Cikan bu dovize karsihik yabancilarin 603 milyon dolarhk tahvil ahmu ile birlikte 7,6 milyar -35-000 I s
dolarhk dogrudan yatirnmlardan déviz girdisi olurken biiyiik bir kismi1 TCMB’nin yiikiimliiliiklerinin -40.000 . OEOEO e oo s i s
artmasiyla olusan diger yatirnmlar hesabindan 26,8 milyar dolar giris olmustur. 17,5 milyar dolar net hata ve PRI P R I I I R Rt e T I I ‘;,%‘
noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerinde 14,5 milyar dolarhk artis yasanmustir. o &= ZlEI LML 033 ZEI ELEHXI0F ZE
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Odemeler Dengesi, m$ Mayis 2022
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Son 12 Aylik Odemeler Dengesi, m$ Mayis 2022

10.000

12 Aylik Cari Denge Mayis 2022'de -29.444 m$
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Dis Bor¢ Stoku Tiirkiye Briit Dis Borg Stoku (Milyon $)
65,0 604 - 480.000
Turkiye Net Dis Borg Stoku Buyume Hizi 600 58,4 569 O 0580 .
22,0% - Bir 6nceki yilin ayni donemine gore ' 1 [ 400000
18,0% 14,6% 55,0
14,0% 11,8% 10,6% [ 440.000
0 50,0
10,0% - 420.000
6,0% 450 ol < |l
2,0% IS S - 400.000
' 40.0 ~HSES
-2,0% < | < | <
0% 350 W Il e el (el (el el el (el lew| J) ) (el (el ) ) L 380.000
-10,0% NS
N Q
-14,0% v
) TURKIYE BRUT emmgmm TURKIYE BRUT
-18,0% N N '\« N N N N N DIS BORC STOKU DIS BORC STOKU / GSYH
Y, V. N, W N ~ N L) N o N (%)
R S S S I O S NN N
D A . D A . S . . S . S .
+ Tiirkiye briit dis bor¢ stoku, 2022 yih ilk ¢eyreginde bir 6nceki ¢eyrege gore %1,96 Turkiye Net Dis Borg Stoku (Milyon $)
. . s e . we s 36,0 - 300.000
artarak 451,2 milyar dolar olarak gerceklesti. Bir onceki yilin aym ¢eyregine gore 433 334 34,0
ise %4,92 artt1. Briit dis bor¢ stokunun GSYH’ye oram %56,8 oldu. 34,0 ’ . 280.000
.. . P . o " 32,0
“» Kamu borcu birinci ¢eyrek sonunda bir onceki ceyrege gore %01,67 artarak 182,7 yo.y| 260000
milyar dolara ve ézel sektor borcu 960,81 artarak 238,6 milyar dolara yiikseldi. 30,0
- 240.000
== = - . . - . 28,0
% Net dis bor¢ stoku, 2022 yili birinci ¢eyrek sonunda bir onceki ceyrege gore %4,02 Sl g | 220000
artarak 231,4 milyar dolara yiikseldi. Bir onceki yilin ayni ¢ceyregine gore ise 962,08 26,0 2l 8 '
azaldi. Net dis bor¢ stokunun GSYH’ye oram %629,1 olarak gerceklesti. 240 HI W I M m e e e (e e e (e e e e L 200.000
cd T T ST dETE
< Bankalarm dis bor¢ stoku birinci k sonunda énceki yil dénemine gor FELELLLILL S PP PSSP
* Bankalarin dis borg | geyrek sonunda énceki yihn aym dénemine gore S & T T TS TS
%38,27 azalarak 141,8 milyar dolara geriledi. Finansal sektor hari¢ dis bor¢ stoku (E— T()RKIYE NET === TURKIYE NET
ise 910,58 artarak 279,6 milyar dolar oldu. i ORe STORY v g oKV

(-1 GSYH (%)
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Mel'keZl Yonetlm Bllt(;e DengeSl Merkezi Yonetim Biitce Gelirleri
350.000
330.000
% Merkezi yonetim biitce gelirleri, 2022 yih Haziran aymda ayhk %43,03 azalirken, yilik %104,90 310.000
artarak 181 milyar TL’ye yiikseldi. Vergi gelirleri Haziran aymnda 152,6 milyar TL oldu. 2022 yilinin 290.000
ilk yarisinda ise biitce gelirleri 2021 yihnin ayn1 déonemine gore %100,6 artarak 1.265,4 milyar TL 270.000
. A . - 250.000
olarak gerceklesirken, vergi gelirleri yihn ilk yarisinda toplam 1.033,8 milyar TL oldu. 230,000
210.000
% 2021 yih Haziran aymda 113,4 milyar TL olan biit¢e harcamalari, 2022 yilh Haziran ayinda bir énceki 190.000
aya gore %22,04 artarak 212,1 milyar TL’ye yiikseldi. Biitce harcamalar1 2022 yil ilk yarisinda 170.000
onceki yilin ayn1 dénemine gore %676,65 artarak 1.171,85 milyar TL oldu. 128-888 - .
< Mayis ayinda 143,98 milyar TL fazla veren merkezi yénetim biitgesi, Haziran aymda 31,1 milyar TL oo e
acik verdi. Merkezi yonetim biitcesi 2021 yili Haziran ayinda ise 25 milyar TL ag¢ik vermisti. 2021 yih 70.000
ilk yarisinda 32,5 milyar TL acik veren merkezi yonetim biitgesi, 2022 yilimin aym déneminde 93,6 50.000
milyar TL fazla verdi. 30.000 L___B___ ——

oc?* 5\)‘9"“ wort Wt ey \.\a‘l—“a ‘“‘“\) “5\05 (o]\\)\ a\‘\ﬁ\ ‘ag\“\ PJa\\‘\k
% Faiz dis1 denge, Mayis ayinda 161,9 milyar TL fazla vermisken, Haziran ayinda 18,3 milyar TL ac¢ik 2021 .2022
verdi. 2022 yihi ilk yarisinda ise faiz dis1 denge onceki yilin aym1 dénemine gore %291,24 artisla 228,2

milyar TL fazla verdi. P ..
Merkezi Yénetim Biitge Dengesi Merkezi Yonetim Butge Harcamalari
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Enflasyon

« 2022 yih Temmuz aymnda ayhk enflasyon %2,376 olarak gerceklesirken, TUFE- Ana Harcama Gruplari Yillik Degisim(%)

yillik enflasyon, 979,60 ile serinin rekoruna yiikseldi. 110
100
% Ana harcama gruplan itibariyle, saghk, ayhk %06,98 ile en ¢ok artan i

grup olurken, alkollii icecek Ve tiitiin grubu %6,85 ile en ¢ok artan ikinci gg

grup oldu. Ulastirma, petrol fiyatlarindaki ithmh seyir ve akaryakit o
fiyatlarindaki gerilemenin etkisiyle aylik -%00,85 ile diisiis yasanan tek =o
20

grup oldu. 10
0
“ Yillik bazda bakildiginda da 12 ana harcama grubunun hepsinde artis & ¢ . Foog A A A A
.. & P @ @ ¢ < S 3 § < & L <@
yasandl. Ulastlrma grubu yllllk %119,11 artlsla en QOk yukselen grup mm TUFE et Gida ve Alkolsiiz Igecekler Alkolli igecekler ve Titiin ~ ——o— Giyim ve Ayakkabi ~ =m=ome=Ulastima ~ ——o— Gesitli Mal ve Hizmetler
O - .o 3 H 1 . e
olurken, onu %94,65 ile gida ve alkolsiiz icecekler grubu izledi. 0 Yi UFE Ana Sanayi Gruplar - Yilik Degisim (%)

< Yurt ici iiretici fiyat endeksi (YI-UFE), Temmuz aymda 95,17 artis o0
gosterdi. Yillik bazda ise %144,61 ile Subat 1995’den bu yana en yiiksek >,
artisini gerceklestirdi. 240

% TCMB, Temmuz ay1 toplantisinda politika faizini %14 seviyesinde sabit '
birakirken, yilin iiciincii Enflasyon Raporu’nda 2022 yil sonu enflasyon 140

L. . . .. .. 120 <
tahminini %42,8'den %60,4’e ¢ikardi. TL’deki deger kaybi, UFE-TUFE .o g
makasmn rekor seviyelerde olusu, Kkiiresel gida, enerji ve emtia . ;
fiyatlarindaki yukari yonlii seyrin etkisiyle enflasyondaki yiiksek seyrin 7 &
devam etmesini beklemekteyiz. 0
S g ¢ & ¢ & & & & & ¢ & &
B Y| UFE  essOmss Ara Mall  essOms Dayanikli Tiiketim Mall ~ ssstss= Dayaniksiz Tilketim Mall ~ essOms= Sermaye Mall et Enerji

10.08.2022 Arastirma Departmam 18



2022 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Enflasyon
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YiUFE-Temmuz  |AGrik | Aylk Ayhik Yillik Yillik
TUFE - Temmuz Agirlik Aylik Ayllk Yillk Y!!Ilk ) . UFE UFE
TUFE TUFE Sektorler ve Alt Sek.| (%0 | 2021 2022 | Katki | 2021 2022 | Katki
Ana Harcama Grubu| (%0 | 2021 2022 | Katki | 2021 2022 Katki Yi-UFE 100,00| 2,46 517| 5,17| 44,92 14461| 144,61
TOFE 100,00 79,60 Madencilik 3,56 | 335 6,44| 025| 3435 14992| 556
Gida ve Alkolsiizig. imalat 8743 | 237 294 243| 47,86 121,71 107,85
Alkolll ig. ve Tutlin Gida drdinleri 19,96 2,44 4,66 0,95 38,92 136,75 28,09
Giyim ve Ayakkabi Tekstil trdinleri 9,90 1,33 2,10 0,18 38,83 123,12 11,76
Konut Kim. ve kim. dr. 4,43 1,81 2,82 0,11 51,05 132,50 5,78
EvEsyasi Kauguk ve plas.dir. 475 1,04 267| 011 4346 92,63 4,54
Saglik Dig§. met.olm. mineral | 4,63 2,57 6,40 0,37 39,24 194,21 9,43
Ulastirma Ana metaller 870 | 514 -272| -0,20 | 10850 104,47 9,51
Haberlesme 3,78 | 0,12 1,78 | 0,05 441 25,79 1,13 Fab. metal ir., mak. y 5,92 | 2,35 2,65 0,14 49,69 106,10 6,21
Eglence ve Kiiltiir 3,06 | 1,30 — 0,12 | 12,17 @ 55,27 1,75 Elektrikli teghizat 336 | 1,77 331 0,10 40,37 101,16 3,25
Egitim 2,03 151 0,76 0,01 10,61 26,82 0,63 Makine ve ekip. b.y.s.| 3,23 0,41 3,80 0,10 27,01 83,74 2,62
Lokanta ve Oteller | 7,41 | 2,72 | 2,49 | 0,18 | 20,63 | 79,14 | 545 Motorlu kara tas. 38l | 129 576 019| 3035 8940 328
Cesitli Malve Hiz | 496 | 013 2,06 | 009 | 1730 | 66,82 | 320 Elektrik, Gaz, Buhar | 8,29 | 3,03 1896 | 246| 1510 441,75| 3041
Kaynak: TUIK Su Temin'i“ 0,72| 3,54 5,15| 0,04] 28,34 84,30 0,79
Kaynak: TUIK
10.08.2022 Arastirma Departmam 19
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Enflasyon

TUFE&Yi UFE - Yilik Degisim (%)

144.6
%28 132,2 138,3
130 121,8

115,0
ﬁg 105,0
93,5

100
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70 54,6
60 42,9 44,9 455 44,0 46,3
28 31,2 3%
30 14,3 18.2
2012,212,4 11,9499 114 126 178 118 ~
10 ‘_9 __"—H—M
18 88 71785 4, 55 62 83 115 11,8119 14,0 14,6 15,0 15,6 16,
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Issizlik

issizlik Oranlari

B

Bizim Menkul Degerler A.S.

o .
w®Rs OgRSaw ™= Temel Isglicii Gostergeleri*
HERon SoEnIn Yo nongn 282
o g N gmggﬁNNNﬁN N Ny Mayis Toplam Erkek Kadin
15+yas (Bin Kisi) 2021 2022 Deg.| 2021 2022 Deg.| 2021 2022 Deg.
Nifus 63.572 64.560 1,6%| 31.472 31.944 15%| 32.100 32.615 1,6%
Isglici 32415 34.624  6,8%| 22.196 23.061 3,9%| 10.219 11.563 13,2%
Istihdam 28.122 30.839  9,7%| 19.483 20.875 7,1%| 8639 9.965 15,3%
issiz 4293 3785 -11,8%| 2713 2187 -19,4%| 1.580 1598 1,1%
Isgliciine dahil olmayanlar 31.157 29.935 -3,9%|] 9.276 8.883 -4,2%| 21.881 21.052 -3,8%
Isgliciine katima orani 51,0 53,6% 2,6%| 70,5% 72,2% 1,7%| 31,8% 355% 3,7%
Istihdam orani 442% 47,8%  3,6%| 61,9% 653% 3,4%| 26,9% 30,6%  3,7%
5 5 5 0 > o s S S s NN N Issizlik orani 132% 10,9% -2,3%| 12,2% 9,5% -2,7%| 155% 13,8% -1,7%
N NN NN N Y P PP P Y v v LYy Vv Ly LYy Ay
(;b. é@(. ’5‘. Q’&. Q;‘\ *’b“" o,b. é’b‘. &. 0&. Q»\. +®@. 0@. @'b‘ ’DA‘ 0&. Q;\\. *’be. (:y é’b‘. ’$¥
o » A o »« o ¥« o ) Geng niifus (15-24 yas) 2021 2022 Deg.| 2021 2022 Deg| 2021 2022 Deg.
=== lIgsizlik Orani === Geng Niifusta lgsizlik Orani Niifus 11911 12.038 1,1%| 6.092 6.149 0,9%| 5820 5889 1,2%
Tiirkiye genelinde 15 ve daha yukar yastaki Kisilerde issiz sayis1 2022 yih Mays ayinda bir énceki |isgici 4995 5248 51%| 3.339 3444 31%| 1.655 1.804 9,0%
aya gére 56 bin Kisi azalarak 3 milyon 785 bin kisi oldu. lstihdam 3784 4182 105%| 2568 2.838 10,5%| 1216 1.344 10,5%
. I e e . . . issi ) . - 9 - 9 9
Mevsim etkilerinden armdirilmis issizlik oram ise 0,3 puanhk azahs ile %10,9 olarak gerceklesti. I§S'Z ) _ 1211 1.066 12’00/0 2 606 21’50A) 439 460 4’80/0
Igsizlik oram erkeklerde %69,5 iken kadinlarda %13,8 olarak tahmin edildi. lsgictne dahil olmayanlar | 6.917 6.790 -1,8%] 2.752 2704 -1,7%] 4.164 4.086 -1,9%
2022 yili Nisan aymda %20,1 olan geng niifusta igsizlik, Mayis ayinda %20,3’e yiikseldi. Geng niifus |Isgliciine katima orani 41,9% 43,6%  1,7%| 54,8% 56,0% 1,2%| 28,4% 30,6% 2,2%
grubunda issizlik orani; erkeklerde %617,6, kadinlarda ise %25,5 olarak tahmin edildi. istihdam orani 31,8% 347%  2,9%| 422% 46,2%  4,0%| 20,9% 22,8% 1,9%
. . issizlik orani 24,2% 20,3% -39%| 23,1% 17,6% -55%| 26,5% 255% -1,0%
Istihdam oram Mayis aymnda %478 olurken, bu oran erkeklerde %65,3 iken kadnlarda %30.6 SZroratrarantar yuvarianadan dolay: foplant vermey bl
olarak gerceklesti. *Mevsim Etkisinden Arindirims
isgiiciine katilma oram1 Mayis ayinda %53,6 olurken, erkeklerde %672,2, kadinlarda ise %35,5 oldu.
Isgiicii piyasasina dahil olmayanlar bir énceki yilin aym ayma goére %3,9 azalarak 29,9 milyon
kisive geriledi
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2022 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli

Borsa Istanbul

<+ 2022 yilina kansik bir seyirle baslayan ve 24 Subat’ta Rusya’mn S
Ukrayna’ya girdigi haberleriyle 1.826,83 seviyesine kadar gerileyen 2.500
BiST100 Endeksi, sonrasinda yoniinii yukari cevirdi. BiST100 g:g’gg
Endeksi, 21 Nisan tarihinde 2.562,28 seviyesine kadar yiikselirken, 2.200
sonrasinda diisiise gecerek 23 Mayis tarihinde 2.346,12 ile ikinci 33388
ceyregin en diisiik seviyesini gordii. Kiiresel piyasalardaki yiiksek i-ggg
enflasyon ve resesyon endiselerine ragmen tekrar yukar: yonlii 1.700
hareket eden BIST100 Endeksi, 9 Agustos tarihinde 2.807,21 ile i:ggg
rekor Kkirdi. 1.400

1.300
1.200

2022 yilh ikinci ceyreginde 2.346-2.685 arahi@inda dalgah bir seyir

— BiST100

BMD-

Bizim Menkul Degerler A.S.

: A > NN o ¥ G ¥ S G o o
izleyen BIST100 Endeksi, ikinci ¢eyregi 2.405,36 puandan m“km%m%@lt%@%@z@mm&m&'ﬁ?{}"?ﬂ“tm ‘L&‘L mw“%m“ﬁ@tmf@tm%%&t@m
tamamladi. ERRCIA SRS q9 N> R q?’ \"' At \'1' ANKS q?’ N qf" NG q',\ R\ a©’ N G N qf’

<+ BIST100 Endeksi, 2022 yili ikinci ¢ceyreginde %7,7 deger kazanirken, 190
dolar bazh endekse bakildiginda ise %5,4 deger kaybetti. 180

170
160
150
140
130

<+ 2022 yali ilk yarisinda ise BIST100 Endeksi, %29,5 deger kazanirken
dolar bazh endeks %0,8 deger kazanmistir

+ Kiiresel capta goriilen yiiksek enflasyon ile birlikte Fed onciiliigiinde
merkez bankalarindan gelen faiz artirnm kararlarimin resesyona

iliskin endiseleri artirmasi, devam eden Rusya-Ukrayna savasina 120
iliskin gelismeler, TCMB’nin faiz kararlari, makroekonomik veriler 110 BIST100.USD
ve jeopolitik riskler éniimiizdeki donemde endeks iizerinde etkili 100 ’
ili N N
.,_,Q“,\u%«b\«%ﬁ ,9% ,19 Q o Q\ RIS ,19 oS S q;s &19“ > ,@“ %o“,fa“
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Borsa Istanbul

BIST Endeks Getirileri - 2022 2.C

% Petrol ve emtia fiyatlarindaki artis, kiiresel ¢apta goriilen yiiksek
enflasyon, Fed onciiliigiinde bir cok merkez bankasmnin faiz artisina
gitmesi, artan resesyon endiseleri, Rusya-Ukrayna savasi ile artan
jeopolitik riskler, TCMB faiz kararlari, TL’deki sert deger kayb1 yurt
ici piyasalari etkileyen unsurlar oldu.

< 2022 yihmin ikinci ¢eyreginde BIST100 Endeksi %7,70 ve BiST Sinai
Endeks 905,13 deger kazandi. Endekslerde genel endekse paralel deger
kazanclan goriiliirken sadece 6 endekste deger kaybi yasandi.

< Ilk ceyrekte en yiiksek getiriyi %45,01 ile ulashrma endeksi saglarken
onu sirasiyla, %32,53 ile orman, kagit, basim ve %029,09 ile elektrik
endeksleri izledi.

“ En diisiik getiriyi ise -%026,28 ile iletisim endeksi elde ederken, onu
sirasiyla -%016,21 ile metal ana ve -%14,71 ile turizm endeksleri izledi.

< Yiln ilk yarisinda BIST100 Endeksi %29,48 ve BIST Smai Endeks
%21,30 deger kazand1

< Ik yarida 9%116,77 ile ulastirma en cok artan endeks olurken, onu
sirasiyla %060,06 ile elektrik ve 9%049,97 ile gayrimenkul yatirnm
ortakliklar izledi.

% En ¢ok kayip goriilen endeksler ise -%2016,06 ile turizm, -%11,69 ile
iletisim ve -%011,22 ile sigorta oldu.

BIST 30
BIST 50

BIST TEKNOLOJI AG. SINIRLAMALI
BIST KOBi SANAYi

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, iGECEK

BIST SINAI
BIST 100

5,33%
6,32%
0,79%
3,83%
9,22%
18,08%
8,83%
-0,93% 1
2,31%
-1,42% =®
18,64%
15,53%
4,30%
-2,62% =™
11,67%
14,95%

-25,28% |

0,92%
-14,71%  —
45,01%
29,09%
9,26%
2,04%
-16,21Y—
18,77%
21,70%
32,53%
22,88%
12,75%

5,13%
7,70%

Shshshshsshsssisisisisisisisisisist
AN AN VAN AN A VAN
'b‘stbﬁs,anqf)\qp«\‘)s'\Qs f)s Q- ﬁs\Q\'\ﬁ\q’Q«‘f)s,stn:)suQ\bf)q‘)Qs
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2022 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli
Borsa istanbul & Model Portfoy

BIST Endeks Getirileri - 2022 (ilk 6 Ay)

BIST 30

BIST 50

BIST TEKNOLOJI AG. SINIRLAMALI
BIST KOBi SANAYi

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 TURIZM

BIST ULASTIRMA

BIST ELEKTRIK

BIST HiZMETLER

BIST METAL ESYA, MAKINA
BIST METAL ANA

BIST TAS, TOPRAK

BIST KIMYA, PETROL, PLASTIK

28 85%
e 29,60%

- G.76% FROTO
-1,39% 1
—— 41,26% EREGL
27 71%
= 544% TRGYO
-3,21% =
= 574% CIMSA
= 7.61%
mes——— 49 ,97% AYGAZ
N 0,
w0 82% q0.22% TOASO
-11,22% =
—01 72% TUPRS
I 33,36%
] 28726%
-16,06% m— PETKM
] 6,77 %
60,06% BIMAS
] 36’50%
mmm— 15,99%
-1,00% 1t

m—— 20,46%

I 44 ,59%

Bizim Menkul Degerler A.S.

Model Portfdy Getiri - 2022 (ilk 6 Ay)

el 26,15%
P 11,55%
T 113,27%
P 13,56%
e 70,28%
-8,72%
I 73,06%
5,85%
e 17,18%
P 39,62%

BIST ORMAN, KAGIT! BASIN! s——— 45 090 Arastirma Model Portfoy _ 34,02%
BIST TEKSTl_L, DERI — 37 51%
BIST GIDA, ICECEK m—— 18,97%
BIST SINAI 25,42%

BIST SINAI 21,30%

BIST 100 — 29 48% BIST100 PN 34,05%

olo o\o oo ol o\o olo olo o\o ol o\o olo olo glo ol olo o\o ol o\
Q\QQQqQQQQQQ?QQ?QQ?QQQQQQqQQQ?QQ?QQ?QQ90Q90Q9°Q9°°$QQ,QQQ9Q 00 0@‘° 6"° °°|° °°|° °°|° °°|° °°|° °°l° °°l° Q°l° 6‘° °°‘° °°°|° Q°|° °Q°|°
IS S SN I R O N R ORI N SRR RO AT AT AT OV OV 40V A0V (OF 7 OF OV Y oY (O w7 497

31.12.2021 - 30.06.2022 arast
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Model Portfoy

Model Portfoy Getiri - 2022 2.C
% 2022 w1l ikinci ceyreginde model portfoyiimiizde EREGL, TRGYO, CIMSA,

AYGAZ, TUPRS, TCELL, PETKM ve BIMAS paylann yer almaya devam FROTO -3,06% M
ederken, 14 Haziran itibariyle model portfoyiimiizden TOASO ¢karilip, EREGL 15.25% [N
FROTO dabhil edilmistir. Ayrica DOAS, THYAO, TOASO, INDES ve TTRAK
paylar arastirma kapsaminda bulunmaktadr. TRGYO I 87,05%
CIMSA -1,92% i
< 2022 yih ikinci ceyreginde, BIST100 Endeksi %12,86, baz olarak aldigimz AYGAZ P 42,69%

BIST Smai Endeks 29,54 ve model portfoyiimiiz %5,06 deger kazanmstir.

. ] ToAsSO  -1825% |
(Model Portfoy hesaplama periyodumuz nedeniyle endeksler ve sirketler i¢in ’

baz alinan tarih arahg 29.03.2022-28.06.2022) TUPRS I 29,46%
TCELL -21,07% [
% 2022 yihmn ikinci ¢eyreginde model portfoyiimiizde en yiiksek getiriyi %42,69 PETKM | 077%

ile AYGAZ saglarken, onu %37,05 ile TRGYO, %29,46 ile TUPRS, %1,89 ile

: o L : BIMAS 0 189%
BIMAS ve %0,77 ile PETKM paylan izledi. En diisiik getiriyi ise -%21,07 ile
TCELL elde etti.
<> Model portféyiimiiz yihn ilk yarisinda ise %34,02 deger kazanmrken, BiST100 Aragtirma Model Portfy B s506%
Endeksi %31,05 ve baz olarak aldigimz BiST Smai Endeks %625,42 deger
kazandi. (31.12.2021-28.06.2022)
BIST SINAI 9,54%
< Arastirma kapsamina olan THYAOQ, ikinci ¢eyrekte %51,83 ve DOAS %44,51 BIST100 12,86%

getlrl saglarken, TTRAK %5,81 ve INDES %2,05 deger kaybetmistir oo (olo oo (S0 S0 S0 cSlo S0 Sl Sl Sl (Sl gl gl gl el el el
PP PP PP PR PCEPCER PSSP
?;9‘ 550‘ nf‘)‘ n{Q‘ :;‘)‘ :\9‘ HY Qv 9 \'0\ »‘9\ ,\9\ ,f’\ ,,,Q\ ,‘,(9\ b‘Q\ bf,\ 60\

29.03.2022 — 28.06.2022 arast
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Tirk Lirasi
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<20 Mart 2021 tarihli Cumhurbaskanh@ Kararnamesi ile TCMB 5o
Baskam Naci Agbal’in gorevinden alinmasi ardindan TCMB’nin oo
23 Eyliil 2021 toplantisindaki faiz indirim karar1 ve 3 PPK 1700
. o e o w 16,00
iiyesinin gorevden alinmasi TL sert deger kaybina neden 15y
olurken, enflasyondaki yiikselise ragmen Merkez Bankas’min 139 N
faiz indirimlerini siirdiirmesi ve Cumhurbaskami Erdogan’in 1200 “—;"/‘j
faize iliskin ac¢iklamalarmin etkisiyle 20 Arahk 2021°de 1000 § 9 7850
Dolar/TL 18,4018 ve Euro/TL 20,7906 ile tarihi zirvelerini gordii. %0
. AT AT ATI AT AT AP AT AT A A WS, 1 0, S0, 0, S, 0, S, S, S, S, | S, S, G .4
% Cumhurbaskamm  Erdogan’in 20 Arahk aksamm Kabine PR RS S S S S S S S AN A S S S S
Toplantis’min  ardindan yeni ekonomik programa iliskin BT A A @R R T ST ST S T
e 1 10/TL Maksimum Ortalama Minimum
aciklamalar1 sonras1i TL’de deger kazanclar1 yasanirken 2022
yilinin ilk ceyreginde TL’de kismen sakin bir seyir izlendi. Mayis 1900
ayl itibariyle TL tekrar deger kaybetmeye baslarken, Fed’in  1°%
sikilasma adimlariyla dolarin giiclenmesinin de etkisiyle 29 1600 R
Temmuz tarihinde Dolar/TL 18,0233 ile 2022 yiimin en yiiksek >
seviyesini gordii. 13,00
12,00
%+ 2022 yili ikinci ceyreginde TL karsisinda dolar %013,9 ve Euro 1;88
%7,3 deger kazandi. 9,00
8,00
<1k 6 ayhk donemde ise dolar, TL karsisinda %?24,3 deger 7
. . ’ U U AR AR A A AT AT A A AR ARG LR LA AR AR LR LI AP AR ARG LI A AR g
kazamirken, Euro ise %15 deger kazandu. R S S S S S S S
DY T DY AT 407 RV AT 07 40T @ KT TR0 427 WL 40T @ 40T @ 42T 0 4 o AT v WY 42
Dolar/TL Maksimum Ortalama Minimum
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Faiz
29 e 10 Yillik Tahvil e 2 Yillik Tahvil
% Tiirkiye tahvil faizler, 2021 yih Eylil aymmda TCMB’nin faiz ij
indirimlerine baslamas1 ve enflasyondaki yiikselise ragmen faiz 2
indirimlerini siirdiirmesiyle yiikselise gecti. yiikselise gecerken Tiirkiye 2 25
yilik tahvil faizi %22,70 ve 10 yilik tahvil faizi %24,32 seviyesinden 24
2021 yilin1 kapatti. =
22
%+ 2022 yihmin ilK yarisinda tahvil faizlerinde dalgah bir seyir izlendi. 2
i
% Tiirkiye 10 yilhik tahvil faizi Mart ayinda %27,98 ile rekor tazelerken, 2 19 :
yillik tahvil faizi Haziran aymda %27,34 seviyesine kadar yiikseldi. -
o ey ee oy oe o s e 9 . 16
“ TCMB, ba_nkalarln yabanc1 para yiukiimliliikleri icin tl_ltacagl Tiurk R & P m& S PP 5 G B P D D5 G G D D
liras1 tahvillere 5 yil ve daha uzun vade sarti getirdi. Bankalara oo ‘b.\'b’\qg;'\$$¢'\%'b RSSO A AAACRG) emq&@“ﬂ’,{\ﬂ’o&mb‘a uﬁh,,\"sﬁe“%,,“b
gonderilen yazida TCMB bankalara vadesine en az 4 yil kalan ve en az 5 ——TLREF ——TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gést. Faizi —— Tahvil Faizi (2Y) — - TUFE —— Tahvil Faizi (10Y)
yil vadeli olan sabit ggtirili devlet i¢ bor¢lanma senetleri ve Hazi_ne e 0 9'5" fow kv - - 32
Miistesarhgr Varhk Kiralama Sirketi tarafindan ihra¢ edilen Kkira \Gostorge Faiz_ | ___1400| O _ of _o|s0; oo 0
sertifikalarinin menkul kiymet olarak kabul edilecegini belirtti. Haberin i o it I Il B s ; 65
ardindan Tiirkiye 10 yillik tahvil faizi sert gerileme yasand. Tahvil Faizi (2Y) 2095| 38| -286| -175| 198 com 60
TCMB AOFM 14,00 0 0 of-500 . _._. ! 55
- I
% Temmuz ayindan 10 yillik tahvil faizi %16,51 ile 2022 yilimin en diisiik T o0 oL s 50
seviyesini gordii. : 32
|
% TCMB, 2021 yili sonunda %14 seviyesinde bulunan politika faizi olan bir S gi
[}

hafta vadeli repo ihale faiz orammmi, 2022 yilinda gerceklestirdigi 7 Jﬁq —\____/—J_J\\ /‘—"\-/L—\_v\ 25

toplantisinda da degistirmeyerek %14 seviyesinde sabit biraktt. 00000 o oY 20
= ——
L o OB L e s ey e g m = = S A mp s g e At Db e 15
10
A N N D DN N mmwwww&gymmwwww
PR &'y 59'} o t\"’} t\,\‘} 5\'1:‘1' % 9,;» R &w oV o oV o7 e 9‘9 7 Qm 9,\'» gm $ o7
Q,»bt%,{'b%,{'b'\m’b'\,{b"oq:\ ,»Q'\;ib%,»"oq:\"),b‘)
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Altin

% Altinin onsu, 2020 yih Agustos aymnda, Koronaviriisiin hizla yayilmasi, 2100
hiikiimetlerin ekonomilerini desteklemek amaciyla benzeri goriilmemis 2050
bityiikliikte tesvik paketleri acgiklamalari, merkez bankalarindan gelen 2.000
genislemeci adimlar, makroekonomik verilerdeki bozulma, dolarin zayiflamasi 1.950
ve ekonomilerin agilmaya baslamasiyla birlikte koronaviriis vaka sayisindaki 1.900
sert yiikselisin ikinci dalgaya iliskin endiseler yaratmasi sonrasi yatirimcilarin 1.850 n aa MAL

giivenli varliklara olan talebinin artmasiyla 2.075,17 dolara kadar yiikseldi. 1.800 W wv wi ‘\

1.750
% 2021 yih son ceyreginde enerji Krizi ve enflasyona yonelik endiselerle altinin

1.700
onsundaki yiikselis ve TL’deki sert deger kaybinin da etkisiyle altinin gram 1650
fiyati, 20 Aralik’ta 1.062,40 TL ile rekor kird. ' B N S S SR N SR SR SR
N .\9“’?’ N ,\Z\Q(L Y ,&"L KRR IR IR IR I
< Rusya-UKrayna arasinda savasin baslamasiyla hizla yiikselise gecen altimm = % 2 o 7 a7 a7 g7 87 o7 T o
onsu, Mart aylnda 2070,53 ile 2022 ylllnln en yuksek SeVlyeSlnl gOl‘dli Kiiresel e ONS Altin Maksimum Ortalama Minimum
capta artan enflasyon ve resesyon endiseleri, Fed’in sikilasma adimlari ve diger 1100
merkez bankalarindan gelen faiz artirnmlarinin etkisiyle diisiise gegcen altinin 1.050
onsu, Temmuz ayinda 1.680,99 dolar ile 2022 yilin en diisiik seviyesine indi. oo
900
% Altinin onsundaki diisiise ragmen TL’deki sert deger kaybinin etkisiyle altinin ggg
gram fiyati Haziran ayinda 1.043,05 lira ile 2022 yilimin en yiiksegini gordii. 750
700
%+ 2022 yilimin ikinci ¢eyreginde altinin onsu %06,71 deger kaybederken, altinin ggg
grami (TL) %6,17 deger kazandi. ggg
: 450
% Altinin onsu 2022 yilmin ilk yarisinda %1,21 deger kaybederken, gramm 400
0 5 VA VAR AT AT AT AP AP L 1 R 1 SR L A e
%024,46 deger kazand. 06,‘19 6\"19 0‘5}0 @.}0 '&,.19 '\\.}Q 0‘.19 Q\,}Q &‘Q 65‘0 thf"g Qﬁ.}e 06,)9
‘bQ. '5\‘ '5'\' ‘hQ. ﬂ;\‘ POR ’5\. ‘5'\. @ '5\‘ ’50‘ '5'\. be.
Gram Altin Maksimum Ortalama Minimum
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VARLIK YONETIM MODELI
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2.C 2022 Varhk Yonetim Modeli Performansi

% 2022 yihnin ilk c¢eyregini 3.927,93 seviyesinden kapatmasinin ardindan
2022 yih ikinci ¢eyreginde 3.930-4.712 arahginda hareket eden Simai
Endeks, ikinci ¢eyregi 4.129,29 puandan tamamlada.

% 2022 wyih ikinci c¢eyrek beklentimize gore VYM portfoyiimiizii %65 »
hisse, %025 SGMK, %5 altin ve %5 déviz sepeti olarak belirlemistik. 2022 2.C¢ Varlik Dagilimi

XUSIN HISSE  SGMK* ALTIN DOViz
“ VYM portfoyiimiiz 2022 yihmin ikinci ¢eyreginde %04,31 deger 5.500 ve iizeri 50,00 40,00 5,00 5,00
kazanirken son 4 ¢eyrekte %84,40 getiri saglamstir.
4.750 - 5.500 60,00 30,00 5,00 5,00
Cnnn A7 aEnn . oo Eon En 1
< Model Portféyiimiiz son ceyrekte %1,27 (31.03.2022-30.06.2022 arasi) 4.000-47%0 | 6500 2500 500 __ 500
deger kazamirken, BIST Smai Endeks 905,13 ve BIST100 Endeksi 3.500 - 4.000 70,00 20,00 5,00 5,00
%7,70 deger k tir.
o [ deaer Az 3.500 ve alts 7500 15,00 5,00 5,00
<% Sabit getirili menkul kiymetler dérdiincii ceyrekte VYM portfoyiimiize *Kur Korumali Mevduat, SGMK i¢inde disindlmis olup buna bagl
%10,63, doviz sepeti %10,63 ve altin %6,17 katki saglanmistir. olarak altin ve dbviz agirligr azaltimistir.

% Uygulamaya gecirildigi 18/08/2011 tarihinden bu yana VYM
portfoyiimiiziin kiimiilatif getirisi %0965,22 ve yilhk ortalama bilesik
getirisi ise %24,30 olmustur.
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2.C 2022 Varhk Yonetim Modeli Performansi

BMD VARLIK YONETIM MODELi KARSILASTIRMALI PERFORMANSI

Onerilen Agirlik* Donemsel Getiri
Son 4| Kumiulatif Getiri
Onerilen Varlk 2021 2021 2022 2022 2021 2021 2022 2022 Ceyrek (18/08/2011-
3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek 2.Ceyrek| 3.Ceyrek 4.Ceyrek 1.Ceyrek 2.Ceyrek Getiri 30/06/2022)
Hisse Senedi (BMD Mali Sektor Digi Hisse Portfoyi) 49% 43% 58% 65%| 17,07% 29,82%  28,34% 1,27% 97,52% 1180,11%
Sabit Getirili Varhk 15% 18% 32% 25%| 4,30% 4,73% 11,97% 10,63% 35,29% 323,23%
Doviz (%50 Dolar - %50 Euro) 13% 16% 5% 5% 0,55% 44,56% 11,97% 10,63% 80,03% 715,86%
Kiymetli Madenler *** 23% 22% 5% 5%| 0,82% 52,81% 19,50% 6,17% 95,46% 832,87%
BMD Varlik Yénetim Modeli 100% 100% 100% 100%| 9,34% 32,70% 21,83% 4,31% 84,40% 965,22%
, Son 1 Yillik
* Modelimizdeki varliklanin agirliklar BIST Sinai Endeksi'nin dedisen bant araliklarina gére degismektedir. Getirize  2011-2021 BYBO
Bu nedenle, énerilen adirlik hesaplamalari 3 aylik dénem icerisinde BIST Sinai Endeksi'nin farkli bant "

araliklarinda gegirdikleri giin sayisina gére hesaplanmaktadir. E’_'f lasyon (TUFE ): el ey
BIST Sinai Endeksi: 71,05% 22,37%
BiST Banka Endeksi: 62,46% 5,83%
** Son 1 yillik dénemde ilgili enstriimanin (BIST Sinai Endeks, BIST Banka Endeksi, BIST100 Endeksi, BMD |BiST100 Endeksi: 77,34% 15,14%
Model Portféy, Sabit Getirili Menkul Kiymetler, Déviz veya Kiymetli Madenler) getirisi. BMD Model Portféyii: 97,52% 26,42%
Sabit Getirili MK'ler: 35,29% 14,19%
Déviz Sepeti: 80,03% 21,29%
*** Kiymetli Maden olarak gram altina yatinm yapildigi varsayilmistir. Kiymetli Madenler: 95,46% 22,80%
BMD Varlik Yénetim Modeli: 84,40% 24,30%

Kaynak: Finnet, BMD Arastirma
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2022 3.C Strateji Raporu ve Varlik Dagilim Modeli Bizim Menkul Degerler A.S.
3.C 2022 Varhk Yonetim Modeli

2022 yih iigiincii ¢ceyregi icin BIST Sinai Endeksinin su anda seyretmekte oldugu 4.500-5.250 bandindaki hareketine devam
etmesi durumunda, hisse senedine %60, kur korumal mevduatin da dahil oldugu sabit getirili menkul kiymetlere (SGMK)
%030, altina %5 ve doviz sepetine %5 agirhik verilerek VY M portfoyiimiizii ¢cesitlendirmekten yanayiz.

2022 2.C Varhk Dagilimi

2022 3.C Varlhik Dagilimi

XUSIN HISSE  SGMK* ALTIN DOViz XUSIN HISSE  SGMK* ALTIN DOviz
5.500 ve lzeri 50,00 40,00 5,00 5,00 6.000 ve Uzeri 50,00 40,00 5,00 5,00
4750:5500 6000 _ 3000 __500___ 500 5250:6000 5500 __3500 __500___ 500
4.000-4.750 6500 __2500 _ _500___ 500 [4500-5250 6000 __30,00 __ _500___ 500}
3.500 - 4.000 70,00 20,00 5,00 5,00 4.000 - 4.500 70,00 20,00 5,00 5,00
3.500 ve alti 75,00 15,00 5,00 5,00 4.000 ve alti 75,00 15,00 5,00 5,00
*Kur Korumali Mevduat, SGMK iginde diisiinilmiis olup buna bagl *Kur Korumali Mevduat, SGMK iginde dlisiinilmiis olup buna bagli
olarak altin ve déviz agirligi azaltimigtir. olarak altin ve déviz agirligr azaltimigtir.
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Bizim Menkul Degerler A.S.

2022 3.C Stratej1 Raporu ve Varlik Dagilim Modeli
Model Portfoy Performansi

BMD ARASTIRMA MODEL PORTFOY 3.08.2022

HiSSE PORTFOYE GiRIi$ CARI FIYAT/DEGER SON DONEM (TL)
Giinliik Ort.
LISTE Tarih Fiyat (TL) Kapanig Fiyati Hedef Fiyat Piyas'a Degeri FirmalDeger (bin L} Net Ein. Bor¢ Ozkaynak (Bin Gettiri. iglem Hacmi
(TL)* (TL)** (bin TL) (bin TL) TL) Potansiyeli (%)  (bin TL)
BIMAS 04.05.2016 22,38 93,45 119,10 56.742.840 63.239.405 6.496.565 8.918.957 27,4% 446.148
PETKM 19.07.2011 0,78 9,06 12,86 22.961.664 32.112.149 9.150.485 14.498.100 41,9% 667.586
TCELL 25.02.2013 7,17 17,03 13,16 37.466.000 58.654.685 21.188.685 23.379.417 -22,7% 349.498
TUPRS 12.01.2009 6,63 270,80 125,85 67.813.519 80.475.455 12.661.936 15.656.611 -53,5% 1.002.655
FROTO 14.06.2022 288,60 309,60 416,96 108.641.736 127.434.799 18.793.063 11.668.599 34,7% 571.297
AYGAZ 19.12.2016 7,39 37,74 12,68 11.322.000 12.536.484 1.214.484 2.561.148 -66,4% 25.493
CIMSA 03.05.2010 4,55 38,36 16,38 5.181.839 6.608.713 1.426.874 2.463.823 -57,3% 81.524
TRGYO 26.10.2010 1,30 8,61 4,01 8.610.000 13.285.044 4.675.044 14.692.834 -53,4% 49.854
EREGL 25.09.2017 4,44 27,70 44,70 96.950.000 103.304.846 6.354.846 80.985.917 61,4% 1.698.235
* Raporun yayimlanma tarihinden 6nceki giinsonu kapanis fiyatlarini géstermektedir.
** Tiim hedef fiyatlar temettii 6demesi, bedelli&bedelsiz sermaye artirimi diizeltmelerini icermekte olup 12 aylik beklenti fiyatlar olarak tammlanmaktadir.
Arastirma Model Portfoy 'iimiize faaliyet alani katihm endeksi kriterlerine uymayan hisseler dahil edilememektedir.
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Model Portfoy Performansi

FIiYAT* GETIRI
HiISSELER Yillik & Kiimiilatif Getiriler  CMD Arastirma BIST100 SINAI
26.07.2022 2.08.2022 Haftalik (%) YBB (%) Portfoyii
LISTE 2022 40,0% 42,5% 31,7%
0, 0, 0,
BIMAS 88.25 93,45 5.9% 55.2% 2021 54,8% 25,8% 45,5%
- 0.06 2 8% 16.2% 2020 58,00% 29,1% 68,2%
y ) ,070 , 270
PETKM 2019 32,3% 25,4% 32,7%
- 0, - 0,
TCELL 17,16 17,03 e s 2018 -17,3% -18,5% 17,1%
TUPRS 257,80 270,80 5,0% 2017 52,8% 43,3% 51,3%
FROTO 286,00 309,60 2016 11,8% 10,8% 16,2%
AVGAZ 36,76 37.74 2015 -9,6% -18,4% 9,3%
CIMSA 37.24 3836 3.0% 20.9% 2014 40,9% 25,7% 26,6%
2013 5,7% 11,3% 1,7%
TRGYO 774 Bl W% 196%
2012 56,9% 48,9% 32,1%
27,58 27,70 0,4% 12,1%
EREGL ° ° 2011 -17,6% 22,3% -9,3%
ORTALAMA 4,3% 40,0% 2010 55,7% 25,6% 40,9%
BiST-100 2.537 2.648 4,4% 42,5% 2006-2009 * 82,0% 55,8% 45,0%
BIST -SINAI 4.294 4.484 4,4% 31,7% Ocak'22 10,4% 8,5% 3.5%
) Subat'22 4,4% 2,3% 1,1%
Gin sonu kapanig fiyat Mart'22 10,7% 12,0% 9,5%
Nisan'22 7.2% 10,2% 7.2%
Mayis'22 3,5% 4,8% 6,5%
L _ - Kapanis Fiyati _ . Haziran'22 -5,3% -2,2% -4,1%
Takip Listesi Rapor Tarihi (L) Hedef Fiyat (TL) Getiri Pot. (%) 28 Haziran-5 Temmuz'22 5.7% 4.8% 5.3%
512T 22 2,6% 2,6% 2,0%
THYAO 27.04.2022 52,35 59,05 12,8% emmuz o7 o7 o
) 12-19 Temmuz'22 0,7% 2,8% 2,3%
DOAS 16.06.2022 85,75 106,35 24,0% 19-26 Temmuz'22 2.8% 1,4% 1,8%
TOASO 15.06.2022 78,85 79,84 1,3% 26 Temmuz-2 Ajustos'22 3% 255 2455
INDES 26.04.2022 8,32 14,63 75,8% Kiimiilatif 3060,4% 672,5% 1622,7%
TTRAK 21.06.2022 239,60 328,06 36,9% *: 5 Temmuz 2006 - 31 Aralik 2009
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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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