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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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Gazprom’dan Beklenen Hamle ve Ekonomiye Yansimalari

Rusya carsamba glnunden itibaren Polonya ve Bulgaristan'a yapilan dogal gaz
tedarigini askiya aldi.

Rus enerji sirketi Gazprom, rubleyle édeme sistemine uymadiklari icin Bulgaristan
ve Polonya'ya dogal gaz sevkiyatini timuyle durdurdugunu acikladi.

Gazprom'dan vyapilan yazili agiklamada, 26 Nisan itibariyla Bulgaristan'in Bulgargaz
ve Polonya'nin PGNIG sirketlerinden nisan sevkiyatlari icin rubleyle &deme
alinmadigi kaydedildi.

Rusya’nin Avrupa’ya gaz alimi icin dnerdigi mekanizma asagidaki gibi islemekte:

Russia’s proposed mechanism for Europe to pay for gas

Central Bank of Russia

(I

Moscow Stock Exchange
Micex-RTS
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Gazprom’dan Beklenen Hamle ve Ekonomiye Yansimalari

Polonya hikimetinden vyapilan aciklamada, Ulkenin Rusya'ya dogal gaz icin rubleyle 6deme
yapmayacagi ve ilgili tim risklere hazir oldugu kaydedilmisti.

Polonya'nin Rus gazina bagimlilik orani yizde 40 dizeyindeyken, Ulke bu bagimliliktan kurtulmak
icin Norveg gazina ve sivilastirilmis dogal gaz (LNG) tedarikine giveniyor.

Ukrayna savasinin baslamasiyla Polonya'daki yer alti depolama tesisindeki hacimler de hizla
artarak ytzde 75'i asan doluluk seviyesine ulasmisti.

Ancak Rus gazina bagimhlik orani ylzde 90 seviyesindeki Bulgaristan, gecen yil Rusya'dan 3,3
milyar metreklp dogal gaz ithal etmisti.

Bulgaristan, bu baglamda net plan dahi ortaya koyamamis durumda.

Bu durum Avrupa’da vadeli dogalgaz fiyatlarina ylizde 25 artis olarak aninda yansidi. Ote yandan
Euro, dolar karsisinda son 5 yilin en dlsuk seviyelerine geldi.

Petrolde yeniden 1075 seviyeleri gérilmus oldu.
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Burcu Késem

Klresel Borsalar

ABD vadeli endeksleri Apple ve Amazon’un bilancolarini aciklamasinin ardindan diserken Asya
borsalari yikseldi.

S&P 500 vadeli endeks kontratlari ve teknoloji agirlikli Nasdag 100 kontratlari geriledi. Asya
Borsalari ise Cuma gini Hong Kong’ta islem gdren Cinli teknoloji hisselerinde hizli artisla
beraber ylkseldi.

Teknoloji devi Apple tedarik sikintilari nedeniyle 2. ceyrekte satislarda azalma bekledigini
duyururken Amazon da satislarda yavaslama beklediklerini acikladi. E-ticaret devi Amazon
hisseleri ylzde 9, Apple hisseleri ylzde 2 oraninda dustd.

Apple CFO’su Luca Maestri, tedarik zincirindeki sorunlarin cari ¢ceyrekte 8 milyar dolarlik satis
kaybina yol acabilecegini 6ngérmesinin ardindan Apple hisseleri de %2,4 disus yasadi. Yeni
biten ceyrek doneme ait sonuclari, iPhone satislarindan elde edilen gelirin %5,5 ile beklenenden
daha cok artmasi sayesinde beklentileri asti.

Tesla CEQO'su Elan Musk, SEC'e din yaptigl bildirimde 4 milyar dolar tutarinda Tesla hissesi
sattigini bildirdi. Musk, Twitter Uzerinden yaptigl aciklamada da Tesla'da daha fazla hisse satisi
planlamadigini ifade etti.

Q42021 gelirlerine gbre Amazon 469,82 milyars ile lider iken Apple 378,32, Facebook (Meta)
117,93, Tesla ise 51,44 milyar$ olarak siralaniyor.
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FED’in Sikilasmasi Hisse Balonlarinin Sonu Mu Demek?

2020 yilinin ortalarindan itibaren kiresel merkez bankalarinin gevsek para politikalari ve talebin
Otelenmesi ile klresel hisse piyasalarinda, teknoloji hisseleri ilk sirada olmak Uzere rekor
duzeyde yUkselisler yasandi.

Ancak gecen vyilin ortasindan itibaren yikselmeye baslayan enflasyon kiresel merkez
bankalarinin basta FED olmak lzere 6nce sikilasmaya yonelik mesajlar vermeye baslamasina
ardindan ise hem tapering(tahvil alimi azaltma) yonli 6nce bilanco blylUmesini sinirlama
ardindan ise faiz artislari ve bu defa bilanco kictltmeye iliskin aksiyonlarin baslamasi ile beraber
ekonomiyi agresif bir sikilasma yonine evirdi.

Elbette ki Subat sonunda baslayan Rusya-Ukrayna savasi ve beraberinde getirdigi enerji krizi ile
gida fiyat soku bu politikalari belirsizlik nedeni ile bir miktar sorgulatmaya basladi. Gorilen
tehlike artik resesyondan stagflasyona yani hem enflasyon hem de durgunlugun yasandigi
korkutucu bir sarmala isaret ediyordu!

Iste bu beklentiler dncelikle hisse piyasalari tarafindan pandeminin basindan bu yana gorilen
en buyuk distsle satin alindi. Bu gérindm bir anlamda son iki yilin hisse balonlarina da veda
anlamini tasiyor..

Altinda ise durum biraz karisik gdézikmekte. Faize daha duyarli olan hisse piyasalari FED
sikilasmasindan ilk 6nce etkilenirken, dolar endeksindeki artislar nedeni ile altin da cazibesini
yitirmeye basliyor.

Ancak jeopolitik gindemin petrol ve gaz fiyatlarini etkilemesi ile beraber, siki para politikasina
karsin altin da halen umut var gibi gbzikmekte.

ingiltere’de asiri diizeyde vyikselen konut fiyatlarinin ivme kaybetmesi ise 6nimuizdeki
donemlerde konut piyasasinda hem maliyetler nedeni ile arz hem de asiri yikselen fiyatlar
nedeni ile talepte duraksamalar olacagini ancak yine de hisse ve altin gibi yatirim araclarina
gore cazibesini strdirecegini 6ngdrmekteyiz.



TCMB’den ilk Kez Banka Aktiflerine Karsilik Adimi

Bankacilik sektord gecen yilin son ceyreginden beri hem Merkez Bankasi hem de
hikimet tarafindan yapilan yonlendirmelerde 6ne c¢ikan TL ticari kredilerde ylzde
22 blylme sagladi. Resmi Gazete'de yapilan degisiklik ise ticari kredilere zorunlu
karsilik uygulamasi getirdi.

Merkez Bankas! tebliginde esnaf, KOBI, ihracat, yatirm, tarim kredileri, kurumsal
kredi kartlari, kamu ve mali kesime kullandirilan krediler kapsam disinda tutuldu.

Bankacilik kaynaklari bu durumun bir nevi aktif rasyosunun geri getiriimesi
oldugunu vurgulayarak bankalara ceza geldigini ve bunun karlarin 150-200 baz
puanini daha tiraslayacagini kaydetti.

Ayni zamanda bu karar sonrasi TL ticari kredi faizlerinde artis olabilecegini soyleyen
bankacilik kaynaklari kararda yabanci para mevduattan dontsim oranina gore
getirilen zorunlu karsilik artisinin da tim kredi faizlerinde yUkselise yol acacagini
vurguladi. Bankacilik kaynaklari ilk kez aktif tarafa zorunlu karsilik uygulandigina da
dikkat cekti.



Enflasyon Raporunda Yukari YonlU Giincelleme

O TCMB Baskani Sahap Kavcioglu, yilin ikinci enflasyon raporunu acikladi. Merkez
Bankasi, 2022 yil sonu enflasyon tahminini 19.6 puanlik glncellemeyle yizde
23.2'ten ylzde 42.8'e ylkseltti.

O Gida enflasyonu tahminini ise ylzde 24.2'den yizde 49'a ¢ikardi. 2023 sonu igin
yuzde 12.9, 2024 sonu icin ytzde 8.3 olarak gtincelledi.

O Tuketici fiyat endeksi (TUFE) mart ayinda yillik yizde 61.14 artisla 20 yilin en yiksek
seviyesine c¢ikmisti. Enflasyonun yuzde 70-75 bandinda zirveyi gordikten sonra
mayistan itibaren inmeye baslayacagini kaydeden Kavcioglu, "Kalici fiyat istikrarini
en kisa surede saglayacagiz" dedi. Kavcioglu, Liralasma politikasinin meyvelerini
verdigini aktardi.

Grafik 3.2.1: Enflasyon ve Cikti Agigi Tahminleri* (%)
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Enflasyon Raporunda Yukari YonlU Giincelleme

Enflasyon raporunu degerlendiren ekonomistler, Mayis ayinda enflasyonun c¢ikacagi
70-75 araligini gercekei bulurken, Eylal ayindan itibaren 6ngorulen dasisu genel
olarak iyimser buldu.

Bilkent Universitesi Ogretim Uyesi Prof. Dr. Hakan Kara, yizde 19,6'lik bir revizyon
yapllmis olsa bile yilsonu enflasyon tahminini iyimser buldugunu dile getirdi. Kara,
enerji ve Ucretlerden kaynaklanan bir ivme yasanacaginin altini ¢gizdi.

BlUylmevyi, uluslararasi kuruluslarin blylimesinden fazla bekledigini de aktaran Prof.
Kara, insanlarin pandemiden sonra gucli bir sekilde seyahat etme arzusunda
oldugunu, turizmde talebin artacagini turist dovizlerinde beklenenden daha gicli
bir hareket bekledigini dile getirdi. ic talepte biraz yavaslama olsa da sanayinin
guclnu korudugunu ifade eden Kara, "Ylzde 4'Un Uzerinde bir blUylime gelirse
sasirmam." ifadelerini kullandi.

Bilgi Universitesi CEFIS Arastirma Direktori Ozlem Derici Sengiil enflasyonda tepe
noktayi EylUl-Ekim ayi gibi bekledigini ifade etti.

Raporla beraber, faiz arttinm ihtimalinin ortadan kalktigi ve TCMB’nin Ticari
kredilerden alinan zorunlu karsilik kararindaki gibi TL lehine, Déviz aleyhine kararlari
ile dolayli yollardan para politikasi uygulamaya devam edecegi anlasiliyor.
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Haftadan Kalanlar

Gezi Parki davasinda karar aciklandi. Mahkeme heyeti Osman Kavala’nin TCK 312 uyarinca
“cebir ve siddet kullanarak Turkiye Cumhuriyeti HikUmeti’'ni ortadan kaldirmaya tesebbls”
suclamasiyla agirlastiriimis miebbet hapis cezasi ile cezalandirilmasina, takdiri indirime yer
olmadigina, “casusluk” suclamasindan beraatine ve tahliyesine karar verdi. Mahkeme, Miicella
Yapicl, Cigdem Mater, Ali Hakan Altinay, Mine Ozerden, Can Atalay, Tayfun Kahraman ve Yigit Alj
Ekmekci'nin  ise  TCK 312'deki “yardim” sucglamasindan 18er vyil hapis cezasi ile
cezalandirilmalarina ve tutuklanmalarina karar verdi.

DEVA Partisi Secim isleri Baskani Sahin, secimlere, ittifak icinde veya disinda olsun partinin
adiyla gireceklerini ifade ederek, "6 siyasi partinin belirleyecegi cumhurbaskani adayina sonuna
kadar destek verecegiz. O konuda higbir problem yok." agiklamasi yapti.

Tuzla’da bulunan bir boya fabrikasinda buyik capl patlama meydana geldi. istanbul Valiligi,
yanginda 3 is¢inin hayatini kaybettigini, 9 iscinin de yaralandigini agikladi.

istinaf Mahkemesi, Galatasaray’in Cumartesi giinii yapiimasi planlanan olaganisti secimli genel
kuruluna tedbir karari koydu.

Istanbul Blyiksehir Belediyesi, 1 Mayis ve Ramazan Bayrami'nda toplu ulasimin icretsiz
olacagini duyurdu.

Turkiye ihracatcilar Meclisi ile ihracatgi Birliklerinin Kurulus ve Gérevleri Hakkinda Kanun ile Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair 12 maddelik kanun teklifi Meclis baskanligina sunuldu.

Et fiyatlarina yapilan zamma gerekge olarak, ESK dnlindeki kuyruklari gosterdikten sonra yerine
vekaleten atama yapilan Et ve Stt Kurumu Genel Midirt ve Yonetim Kurulu Baskani Osman
Uzun, Resmi Gazete’de yayimlanan atama karari ile resmen gorevden alindi.

Suudi Arabistan Krali Selman bin Abddilaziz Al Suud'un davetlisi olarak Suudi Arabistan'a gelen
Cumhurbaskani Erdogan, Veliaht Prens Selman ile bir araya geldi. Dis basinda bu haber, Kasikel
konusundaki intilafin sonu olarak nitelenirken, iceride ise muhalefetin tepkilerine yol acti.



Dis Ticaret istatistikleri, Mart 2022

Q Turkiye istatistik Kurumu ile Ticaret Bakanhgi is birligiyle olusturulan genel ticaret sistemi
kapsaminda Uretilen gecici dis ticaret verilerine gore; ihracat 2022 yili Mart ayinda, bir dnceki
yilin ayni ayina gore %19,8 artarak 22 milyar 709 milyon dolar, ithalat %30,7 artarak 30 milyar
878 milyon dolar olarak gerceklesti.

U Genel ticaret sistemine gore ihracat 2022 yili Ocak-Mart doéneminde bir 6nceki yilin ayni
donemine gore %20,6 artarak 60 milyar 201 milyon dolar, ithalat %42,0 artarak 86 milyar 607
milyon dolar olarak gerceklesti.

Aylara gore dig ticaret, Mart 2022

(Milyon ABD §)
Dig

ihracat (FOB) ithalat (CIF) ticaret dengesi sk ki
Degigim Degigim Dedisim  kargilama orani
Aylar il Deger (%) Deder (%) Deger (%) (%)
Ocak- Mart 2021 49913 60 987 -11074 818
2022 60 201 206 86 607 420 -26 406 1385 695
Mart 2021 18 956 23622 -4 666 802
2022 22709 198 30878 307 -8169 75,1 735
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Turizm istatistikleri, I. Ceyrek: Ocak - Mart, 2022

O Turizm geliri Ocak, Subat ve Mart aylarindan olusan |. ceyrekte bir dnceki yilin ayni ceyregine
gore %122,4 artarak 5 milyar 454 milyon 488 bin dolar oldu. Turizm gelirinin (cep telefonu
dolasim ve marina hizmet harcamalari hari¢) %76,5'i yabanci ziyaretgilerden, %23,5' ise yurt
disinda ikamet eden vatandas ziyaretcilerden elde edildi.

L Ziyaretciler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile organize etmektedirler. Bu ceyrekte yapilan
harcamalarin 4 milyar 852 milyon 137 bin dolarini kisisel harcamalar, 602 milyon 350 bin
dolariniise paket tur harcamalari olusturdu.

U Bu ceyrekte tum harcama tirleri gecen yilin ayni ceyregine gore arttl. Spor, egitim, kultdr
harcamasi %306,6 artarken, paket tur harcamalari (Glkemize kalan pay) %287,7 ve uluslararasi
ulastirma harcamalari %135,9 artti.

Spor, editim, kaltar 066

Paket tur harcamalan
(Ulkemize kalan pay)

Uluslararasi ulastirma

Konaklama

Ulastirma (Tarkiye ici)

Yeme-icme

Saghk

Tur hizmetleri
3K ,
Diger
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Karsiliksiz Cek Verileri / Mart 2022

Bankalara, 2022 yilinin Ocak-Mart doneminde ibraz edilen 379 bin kesideciye ait 4,2 milyon
adet cekin toplam tutari 499 milyar TL oldu.

Bir dnceki yila gore; cek adedi ylzde 20, kesideci sayisi (tekillestirilmis) ylzde 12, ¢ek tutari ise
ylzde 74 artmistir.

2022 yili Ocak — Mart doneminde bankalara ibraz aninda karsiliksiz ¢cikan, 5,5 bin kesideciye ait
34,5 bin adet c¢ekin toplam tutari 4,3 milyar TL oldu. Karsiliksiz islemi yapilan 2.168 kesideciye
ait toplam 443 milyon TL tutarindaki 3.927 adet ¢cek daha sonra ddendi.

Mart ayinda karsiliksiz islemi yapilan ¢eklerin bankalara ibraz edilen ¢eklere orani; tutar olarak
bir dnceki yilin ayni ayina gore 0,1 puan disus ile ylzde 0,9; adet olarak ise 0,1 puan dusus ile
ylzde 0,8 oldu.

Salgin ile micadele amacli Vergi Usul Kanunu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasina Dair
Kanuna eklenen gecici madde kapsaminda 30 Nisan 2021 — 31 Mayis 2021 tarihleri arasinda (bu
tarihler dahil) Gyeler tarafindan ibrazinda karsiliksiz cek islemi yapilmamistir. Bu nedenle, Mayis
ayinda karsiliksiz cek verileri O olarak gergeklesmistir.

2022 yili Ocak-Mart doneminde, karsiliksiz islemi yapilan ¢ek tutarinin ve adedinin en yiksek
oldugu 5 il sirasi ile istanbul, Ankara, izmir, Antalya ve Kocaeli oldu.

Tutar olarak karsiliksiz islemi yapilan ceklerin ibraz edilen ¢eklere oraninin en ytksek oldugu 5 il
siraslyla ylzde 7 ile Ardahan, ylzde 4,8 ile Siirt, ylzde 4 ile Bingdl ile GimuUshane ve ylzde 3,7
ile Mardin oldu.



Turkiye Ekonomik Gliven Endeksi / Nisan 2022

O Ekonomik giiven endeksi Mart ayinda 95,7 iken, Nisan ayinda %1,1 oraninda azalarak 94,7
degerine distl. Ekonomik glven endeksindeki dusUs, tiketici ve reel kesim (imalat sanayi)
glven endekslerindeki disUslerden kaynaklandi.

L Bir onceki aya gore Nisan ayinda tlketici giiven endeksi %7,3 oraninda azalarak 67,3 degerini,
reel kesim glven endeksi %0,5 oraninda azalarak 107,7 degerini aldi. Hizmet sektori glven
endeksi %3,0 oraninda artarak 114,6 degerini, perakende ticaret sektori given endeksi %2,9
oraninda artarak 119,4 degerini, insaat sektorl glven endeksi %3,0 oraninda artarak 83,5

degerini aldi.
Bir dnceki aya gore
Endeks degisim orani (%)
Mart Nisan Mart Nisan
Ekonomik giiven endeksi 95,7 94,7 25 11
Tlketici gliven endeksi 725 67,3 19 7.3
Reel kesim guven endeksi 108,2 1077 -1,6 -0,5
Hizmet sektdrl given endeksi 11,3 1146 -6,2 3.0
Perakende ticaret sektorl gliven endeksi 116,0 1194 -31 29
ingaat sektdri giiven endeksi 81,0 835 2,0 3,0
3< Endeks degderleri mevsim etkilerinden anndinimis degerlerdir.

I .
Burcu Késem




