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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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Kripto’nun Stable’i Neden Stabil (Sabit) Degil?

Kriptoda bir giinde 200 milyar dolari silen firtina yerini toparlanma ¢abasina birakti.

Bitcoin yeniden 30 bin dolarin Uzerini gorlrken, diger kripto varliklarin fiyatlarinda da yukari

yonll bir hareket gorald.

U Piyasanin sakinlesmesinde 6nde gelen sabitkoin Tether'de gorilen toparlanma basta olmak
Uzere piyasayl geren sabit koin konusundaki endiselerin bir miktar dagilmasi etkili oldu.
Persembe glint 1 dolarin altina gerileyen Tether'de yeniden 1 dolarlik ¢cipa saglandi.

O 1 hafta once 96 dolar seviyesinden fiyatlanan LUNA 0,10 dolarin altina indi ve cogu kripto

platformundan c¢ikarildi. Belirsizlikler, Terra kripto projesini cevreleyen tirbllans tarafindan

koriklenirken, iliskili tokenler UST ve LUNA 7 Mayis'tan bu yana sert distl. 7 Mayis'ta yaklasik

80 dolar olan LUNA, birkac gtin icinde 1 dolarin altina geriledi ve yaklasik 25 milyar dolar deger

yitirdi.
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Kripto’nun Stable’i Neden Stabil (Sabit) Degil?

4. en blyulk sabit coin Terra'nin ¢okisinln, tim kripto sektord Uzerinde var olan glvensizligi
onemli 6lglde arttirmasi olasi.

Peki adindan da anlasilacagl Uzere sabit ya da stabil (kararli) olmasi beklenen bu paralarin
ozelligi nedir ve neden gercekte sabit degil?

Sabit olarak adlandirilan bu paralarin algoritmasi dolara sabitlenmis olarak belirleniyor ve coin
adedi kadar dolar tutma varsayimina dayaniyor.

Ancak bu durumu gercek anlamdaki dolar ile eslestirmek defi yani merkeziyetsiz finans
sisteminde olasi degil clnkl rezerv yerine algoritma mantigi ile calistigindan diger kripto
paralara gore az olmakla beraber yine de dalgalanmanin var oldugu bir piyasadan so6z
etmekteyiz.

Dolayisi ile bu hafta sabit coinlerin bazilarinda yasanan bulylk capli depremi kripto para
piyasasinin gercekliginden kopmadan agiklamak gerekecektir;

ABD ve AB Ulkeleri basta olmak Uzere artan enflasyon baskisi nedeniyle, merkez bankalarinin
Covid-19 doneminde uygulanan ultra gevsek para politikalarindan doénecegi sinyallerinin
gelmesiyle beraber, riskli varliklarin lideri konumunda bulunan kripto paralar satis baskisina
girdi.

Ardindan Rusya-Ukrayna savasl ile enerji ve gida 6demelerinin kripto para ile yapilacagl
ongodruleri piyasada gecici bir bahar yasatsa da...

Ozellikle ABD ve AB iilkeleri basta olmak tizere; devreye alinan ve Rus Rublesi'ne darbe indiren
yaptirimlar sonrasi Vladimir Putin'den 'dost olmayan ulkelere' dogal gazi Ruble ile satis karari
geldi. Bu durum Bitcoin ve kripto paralarin merkeziyetsiz yapisi ile 6deme araci olarak 6ne
cikabilme beklentisini dustrerek, ylkselis yoninde spekllasyon yaratan hikayeyi bitirdi.

Boylece kiresel finans sisteminin merkeziyetsiz olmasi nedeni ile en riskli cephesi olan kripto
tarafl ayi piyasasina sert bir gecis yapmis oldu!
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Piyasalarda Dengeler Degisiyor, Yatirimci Riskten Kacista...
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Bank of America, yatirrmcilarin hisse senedi,
bono ve altin gibi varliklardan ¢ikarak tamamen
sifir risk moduna gectiklerine dikkat ¢cekti.
Bankanin degerlendirmesine gére bu hafta hisse
senedinden 6,2 milyar dolar, tahvillerden 11,4
milyar dolar ve altindan 1,8 milyar dolarlik cikis
gerceklesti.

Bblgesel hisse senedinde dikkat ¢ceken rakamlara
bakildiginda ise ABD’de bu hafta ilk kez hisse
senetlerine 93 milyon dolarlik giris olurken,
Avrupa’da art arda 13 haftadir yasanan cikisla 2,3
milyar dolara ulasildi. Japonya’da 400 milyon
dolarlik girisle iki haftalik giris, gelisen piyasalarda
ise son yedi hafta icinde ilk kez haftalik ¢ikis
yasandi.

Ayrica bu hafta Carsamba glnd Suudi
Arabistan’in Aramco firmasi 2,426 TrilyonS$’lik
piyasa degeri ile Pandeminin basina bu yana lider
olan Apple’in 2,415 TrilyonS’lik degerini 10
milyarS’in Gzerinde asmis oldu.

Bu  durum artik  dengelerin,  gelecegi
resmetmekten c¢cok buginln ihtiyaclari ve
gercekleri dogrultusunda sekillendigi bir piyasa
algisina dogru yonlendiginin gdstergesi sayilabilir.



Yenilenebilir Enerji Yatirimlari Risk Altinda mi?

L Dunya Bankasi, "Emtia Piyasalari: Gelisim, Zorluklar ve Politikalar" baslikli yeni bir rapor
yayimladi.

O Kuresel emtia piyasalarinin Kovid-19 salgini, Ukrayna'daki savas ve iklim degisikliginin etkileri
sonucu yeniden sekillendigi anlatilan raporda, s6z konusu donUsimin gelismekte olan
ekonomiler icin derin etkileri olabilecegi belirtildi.

U Raporda, bazi emtialara yonelik talebinin artmasinin muhtemel oldugu ancak nifus artisinin
yavaslamasi ve gelismekte olan ekonomiklerin olgunlasmasiyla emtialara yonelik genel
kiresel talepteki blylimenin yavaslayacaginin tahmin edildigi aktarildi.

O Daha temiz enerjiye gecisin zorlu olabilecegine isaret edilen raporda, "Yenilenebilir enerji
altyapisini olusturmak ve elektrikli araclar Uretmek icin gerekli metallere olan talebin
onuimuzdeki yillarda artmasi, metallerin fiyatlarini artirmasi ve bunlari ihrag eden Ulkeler igin
beklenmedik kazanclar saglamasi muhtemel." degerlendirmesinde bulunuldu.
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Yenilenebilir Enerji Yatirimlari Risk Altinda mi?

U Raporda, bu metallerin fiyatlarinin uzun stre yiksek kalabilecegi, bunun enerji dontisimuinin
hizina, madencilik sermaye yatirrminin hacmine, bu endustriler Gzerindeki cevresel kisitlamalara
ve politika dnlemleri ile tesviklere bagl olacagl kaydedildi.

U Rulzgar tdrbinlerinde, giines panellerinde, sebeke baglantilarinda, elektrikli araclarda ve sarj
altyapisinda kullanilan kirmizi metal ile bakir ve aliminyumun enerji donisiminde temel
faydalanicilardan olacagi vurgulanan raporda, krom ve demir cevheri gibi celik alasimlari, nikel,
lityum ve kobalt gibi pil metallerinin yani sira nadir toprak ve platin grubu metaller diger dnemli
metaller arasinda siralandi.

Emtia Talebi, GSYiH ve Niifus (1970-2020)
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Twitter Piyasa Degerini Kaybederken Elon Musk’tan Baska Bir Hamle

U Bu hafta yine Twitter ile ilgili haberler pes pese
basinin glindemine oturmaya devam etti.

U Twitter'da ylzde 9.58 oraninda hissesi bulunan
Musk, Twitter'in tamamini satin almak icin 14

6?2&&?5&“ Nisan'da hisse basina nakit olarak 54.20 dolar
. . . RV .

Twitter deal temporarily on hold pending details Odemey' teklif ett|gm| ac;lklam|§t|. Tesla'nin

supporting calculation that spam/fake accounts do CEO'SU M USk ayrica Twitter'da ge rek“

indeed represent less than 5% of users

degisikliklerin ~ yapilmasi icin sirketin  borsa
kotundan c¢ikartilmasi gerektigine inandigini da
belirtmisti.

U Haftanin son glninde Twitter hisseleri acilis
oncesi islemlerde ylzde 20'yve yakin deger

kaybetti.
U Ardindan ise Musk’dan yine platform Uzerinden
il'%.';ttft;i.:jt?:'r‘,ates spam, fake accounts comprise less than 5% of users -filing e nte resa n b l r a (;I kla m a ge | d I :
ool diriimaliblrdiincios bihrymstoinsariof Y U Elon Musk Twitter't 44 milyar dolar karsiliginda

satin almak igin verdigi teklifin spam ve sahte
hesaplara iliskin islemlerin devam etmesi
nedeniyle gecici olarak askida oldugunu soyledi.
O Musk, Twitter Uzerinden yaptigl aciklamada,
"Twitter anlasmasl spam ve sahte hesaplarin

gercekten de %5'in altinda oldugunun tespit

edilmesi strdidglnden gecici olarak askiya alindi"

12:44 PM - May 13, 2022 - Twitter for iPhone
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Kiresel DOAviz Volatilitesi ve Euro/Dolar Paritesi

JP Morgan endeksi, kiresel Déviz volatilitesinin pandeminin basladigi 2020 yilindan
beri en ylksek seviyede oldugunu gosteriyor.

Fed'in 40 vilin zirvesindeki enflasyonu kontrol altina almak amaciyla faiz
artirimlarina baslamasi dolardaki yukselisi tetikliyor. Cin'de artan Kovid vakalari
nedeniyle yavaslama, kiresel enflasyonda yuUkselisin sirecegi beklentileri gibi
faktorler de kiresel capta para birimlerindeki volatiliteyi tetikleyen unsurlar
arasinda.

Euro/Dolar paritesinde de durum biraz karisik ve Euro dolar karsisinda son 5 yilin en
dUstk seviyesine gelmis durumda. ECB baskani Lagarde ise temmuzda faiz artisi
olacagl yonunde aciklama vyapti ancak FED’e gdre Avrupa’nin coklu ekonomi
yapisinin bu tarz politika gecislerine cok daha az esnek oldugu biliniyor.

Bu durum ozellikle Ulkemizdeki dis ticaret dengesi acisindan dnemli bir risk unsuru
tasiyor. CunkU ihracat gelirimiz agirlikh olarak Euro iken ithalat ¢iktimiz dolar ve
paritedeki dUsUs arttikca bu denge acisindan zorlayici bir nicelige donUsecektir.

Bu nedenle ihracatcilarin euro’yu dolar karsisinda korumak adina hedging
mekanizmalarini kullanmalari gerekecektir.



Tartismali Konut Finansman Paketi & Enflasyon

Buraya kadar anlattiklarimizla haftanin kiresel piyasa goriniminu; enflasyon, sikilasma, riskten
kacis ve glvenli liman dolara ve emtialara yonelis olarak ifade edebiliriz.

Ulkemizde ise haftanin ekonomi giindemini cok yiksek enflasyon ve dusik faizli konut
finansmani olarak 6zetlersek yanlis olmayacaktir.

Gectigimiz haftalarda dinyada yukselen konut fiyatlarini ve Turkiye'nin bu klasmanda basi
cektigini neden ve sonuclari ile agiklamistik.

Ayrica son haftalarda Ortadogulu ve Ukraynali-Rus gocmenlerin Turkiye’de belli bolgelerde
konut satis fiyati ve kiralarda yaratmis oldugu yukari dogru egilim de tartisilmaktadir.

Gerek hayat pahalliliginin her alana sirayet etmesi gerekse de barinma ihtiyacinin giderek zor bir
hal almasi sonucunda hukimet Ugli konut finansman paketini bu hafta aciklad.

o o 0O O O

Konut Yeni Konutlar Ig:;g:ﬁf;a’: Birim Fiyat
, . . 2
Fiyat Endeksi Fiyat Endeksi Endeksi (TL/m*)
. 3176 3432 3132
.li“-lﬂ. (996,2) (%102,2) (9%95,3) 8640,4%
Laalaaiad 2895 3185 290,0
T smeewm {%106,3) {%114,6) (%107.6) 13836,1%

. ,l.,l 303,7 380,1 2973
p— (%97,1) (%119,5) (995,6) 62251

3283 355,1 3235
e (3390,1) (%105,1) (%87.3) 100616 %

TCMB, Konut Fiyat Endeksi, Subat 2022
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Tartismali Konut Finansman Paketi & Enflasyon

Hazine ve Maliye Bakanligi, Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanlig ile istisareler
dogrultusunda "ilk evim Konut Finansman Paketi", "Genisletilmis Konut Finansman Paketi",
"Insaat Sektdriine Ozel Kredi Garanti Paketi" olmak tizere 3 ¢dziim paketi olusturdu.

"Ilk evim Konut Finansman Paketi" cercevesinde, kamu bankalarinca, ilk ve tek konutunu alacak
vatandaslara yonelik olarak, birinci el konutlarda uygulanmak (zere, 2 milyon lira degerine
kadar konutlaricin, 10 yila kadar vadeli, aylik yizde 0,99 faizli konut kredisi saglanacak.

ikinci paket olan ve déviz, altin varliklarinin Tirk lirasina doénisimini tesvik edecek
"Genisletilmis Konut Finansman Paketi" ile de kamu bankalarinca, birinci ve ikinci el konutlari da
kapsayacak bicimde, konut degerinin en az ylzde 50'si 1 Nisan 2022 tarihinden dnce acilmis
doviz tevdiat hesaplarinin (DTH) yahut hurda altinin Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasina
(TCMB) satimi ile karsilanmasi sartiyla, 2 milyon lira degerine kadar konutlar icin 10 yila kadar
vadeli, aylik yizde 0,89 faizli konut kredisi saglanacak.

KOBI ve KOBI disi insaat firmalarinin yararlanabilecegi insaat Sektériine Ozel Kredi Garanti Paketi
ile de 1 Mayis 2022 tarihi itibariyla asgari ylzde 40’1 tamamlanmis ve ytzde 50'si satilmamis
insaat projesi sahibi KOBI ve KOBI disi insaat sirketlerinin tamamlanmayan insaatlarini
tamamlamalari hedefleniyor. S6z konusu finansman paketi icin 20 milyar lira kaynak ayrildi.
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Tartismali Konut Finansman Paketi & Enflasyon

S6z konusu isletmeler bu destekten yararlanmak icin 1 yil boyunca konut satis fiyatlarini sabit
tutmay! taahhtt edecek, bu fiyatlari internet sitesinde kamuoyu ile paylasacak ve kredi veren
kurulusa bildirecek.

Ucli finansman paketinin ardindan talebi arttirici etkisi nedeni konut fiyatlari tizerinde daha da
fazla artis yasanacagina iliskin elestiriler yapildi.

Dastk faizli kullanimin talep Uzerinde artis yaratacagl konusu gecerli olmakla beraber,
finansmani yapilacak konutun satis limitinin 2 milyon TL ile sinirli olmasinin s6zi edilen bu
artislarin 6nline gececegini unutmamak gerekir.

Ayrica halihazirda konut fiyatlarinin 6zellikle blylk sehirlerde ve kiyi tatil beldelerinde ¢ok
yUksek oldugunu ve ortalama dusUk bir kredi kullaniminda bile taksit tutarlarinin dar gelirli
vatandaslar tarafindan 6denmesinin zor oldugu dtsUntlecek olursa;

Bu finansman paketlerinin dar gelirli vatandaslari ev sahibi yapmaktan ¢ok kicik dlcekli konut
yapimi ile istigal eden ve artan insaat maliyetleri altinda ezilen is insanlari agisindan yani konut
insaatl sektorine goreceli destek verecegini disliinmekteyiz.

Enflasyon agisindan degerlendirildiginde ise kiresel iklime uygun olarak dolar baskisinin devam
ettigi ve yine dolara endeksli olarak sirekli artan girdi maliyetleri karsisinda sadece alim glicU
surekli azalan hane halklarinin degil, insaat ve reel sektortn pek ¢ok kesiminin de zorlanmaya
devam edecegi bir stirecten gecildigi asikardir.



Sanayi Uretim Endeksi, Mart 2022

L Sanayinin alt sektorleri (2015=100 referans vyilli) incelendiginde, 2022 yii Mart ayinda
madencilik ve tasocakcihigl sektorid endeksi bir dnceki yilin ayni ayina gére %2,9, imalat sanayi
sektorl endeksi %10,6 ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektori
endeksi %1,9 artti.

U Sanayinin alt sektorleri incelendiginde, 2022 yili Mart ayinda madencilik ve tasocakciligi sektor
endeksi bir dnceki aya gore %4,9 ve imalat sanayi sektort endeksi %2,2 azalirken, elektrik, gaz,
buhar ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektord endeksi %4,8 artti.

Yillik degisim Aylik degisim

Toplam sanayi

B ve

C-imalat sanayi

D-Elektrik, gaz, buhar

ARM-Ara mah
DL T-Dayanikh tiiketim mal
16,1 DZT-Dayaniksiz tiketim mal
ENJ-Enerji

SEM-Sermaye mah

149 DT-Diistik teknoloji
ODT-Orta-diislk teknoloji
OY T-Orta-yiiksek teknoloji

Y T-Yiiksek teknoloji
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Ciro Endeksleri, Mart 2022

U Sanayi, insaat, ticaret ve hizmet sektorleri toplaminda ciro endeksi (2015=100), 2022 yili Mart
ayinda yillik %112,9 artt.

U Toplam cironun alt detaylarina bakildiginda; 2022 yih Mart ayinda yillik sanayi sektori ciro
endeksi %126,4, insaat ciro endeksi %83,2, ticaret ciro endeksi %102,3, hizmet ciro endeksi

%130,6 arttl.

Toplam ciro 1124

B_C - Sanayi 1264
B - Madencilik ve tagocakoihd 1366
C - imalat 126,1

F - ingaat 832

G - Ticaret 102,3

H_N - Hizmet 1306
H - Ulastirma ve depolama 1705
| - Konaklama ve yiyecek 1321
J - Bilgive iletigzim 62,5
L - Gayrimenkul 1473
M - Mesleki, bilimsel ve teknik 78,0

X M - idari ve destek 106,3
W I] 2lIII 4IIZI EIIII EII] 1 IZIIIII 1I2IZI “I:iEI ﬂlil} 1él]




Perakende Satis Endeksleri, Mart 2022

U Sabit fiyatlarla perakende satis hacmi (2015=100) 2022 vyili Mart ayinda bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %2,5 artti. Ayni ayda gida, icecek ve tutln satislari %6,4, gida disi satislar (otomotiv
vakiti haric) %5,7 artarken, otomotiv yakiti satislari %12,4 azald.

U Sabit fiyatlarla perakende satis hacmi 2022 yili Mart ayinda bir 6nceki aya gore %0,3 artti. Ayni
ayda gida, icecek ve titin satislari %4,3, gida disi satislar (otomotiv yakiti hari¢) %0,1 artarken,
otomotiv yakiti satislari %5,1 azald.

Yillik degisim Aylik degisim
25 Perakende ticaret 03
g4 Gida, igecek ve tiitiin I 2
57 Gida disi {otomotivyakiti harig) 0.1
Bilgis sy ar, kitap ve iletisim sygitian -1.2
Elektri i e5ys ve mobilya Il 2o
Tekstil, giyim ve ayskkabl 0.9 J
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