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Ekonomik Giiven Endeksi Mart - 2023

o - .
= Ekonomik Giiven Endeksi Mart Ayinda 98,8 oldu
nd e ) o Ekonomik Giiven Endeksi
Y TUIKin aylik olarak yayimladigi, mevsim etkilerinden Vilhkl Avlik
o arindiriimig Ekonomik Guiven Endeksi! (EGE), Mart ayinda bir Ay 2020| 2021| 2022| 2023 ' [ y'v
= dnceki aya gore %0,2 azalarak, énceki yilin ayni ayina gére Deg.| Deg.
5 %3,2 artis gdstererek 98,8 oldu. Ocak 100,0{ 96,7| 101,6] 99,3| -%2,3| %1,3
o Subat 99,1 96,1| 99,0/ 99,1 %0,1| -%0,3
endeksirinde azals yaganren reel kosim vo hismet sekiorg Mrt | 949| 994| 963| 988 %26 %02
Zallg y | Im Vv 1Z| u .
giiven endeksi artmis ve boylelikle EGE aylik diismustir. Nisan | 54,8 94,3 955

Mayis 66,1| 93,1 97,6
2021 yili, ekonomik ve sosyal anlamda Covid-19 salgininin  Haziran 797! 985! 944
2020 yihinda verdigi zararlarin kapatilmaya calisiimasi ile ’ ’ ’
gecti. Asi gelismeleriyle birlikte ekonomiye dair pozitif Tt‘e'mmuz 89,71 101,3| 94,1
beklentiler hakim olurken Giiven Endeksleri de salgin 6ncesi Agustos | 92,4} 102,1 94,8

seviyelere geldi. Eylil 94,5 94,8
2022’nin son geyreginde kiresel ekonomideki yavaglamaya Ekim 2,0 =L
bagli sanayi Uretimi basta olmak lizere sektorlerde gerileme Kasim 96,3 97,3
yasanirken enflasyondaki ylUkselisin durmasi ise beklentilerde  Aralik 95,1 98,1

iyimserlik saglandi. Kaynak:TUIK

Ekonomik Gliven Endeksi
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Ocak Subat Mart Nisan Mayis  Haziran Temmuz Agustos Eylal Ekim Kasim Aralik

2020 2021 2022 mmmEm 2023 == YillkDeg. Aylik Deg.

(1): Ekonomik gliven endeksi, tiiketici ve dreticilerin genel ekonomik duruma iliskin degerlendirmelerini, beklenti ve
edilimlerini 6zetleyen bir bilesik endekstir. Endeks, mevsim etkilerinden armdiriimig tiiketici giiven endeksi, reel kesim
(imalat sanayi), hizmet, perakende ticaret ve ingaat sektérleri gliven endekslerinin alt endekslerinin agirliklandirilarak
birlestiriimesinden olugmaktadir.

Ekonomik giiven endeksinin 100°den blyik olmasi ortalama Uzeri giiveni, kiiglik olmasi ise ortalama alti giiveni
gdstermektedir.

Veri kaynagi: TUIK
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https://tr.investing.com/economic-calendar/industrial-production-618
https://tr.investing.com/economic-calendar/cpi-871

Ekonomik Guven Endeksi = ———————

Tiiketici Giiven Endeksi Mart Ayinda, Aylik %?2,9
Azalarak 80,1 Oldu

Mevsim etkilerinden arindiniimis Tuiketici Guven Endeksi, Mart
ayinda bir dnceki aya kiyasla %2,9 azalig, gectigimiz yilin ayni
ayina gore %10,5 artis gostererek 80,1 oldu.

Tiketici Glven Endeksi hesaplanirken kullanilan endeksler
kapsaminda en iyimser gosterge 92 ile gegcen 12 aylik déneme
gore gelecek 12 aylik dénemde dayanikli tiketim mallarina
harcama yapma duislnces duslincesi olmustur. En zayif
gosterge ise 66 ile mevcut donemde hanenin maddi durumu
olmustur.

Yillik degisimlere bakilacak olursa vyil iginde sert dususler
yasayan endeks, 2012 vyl basindan itibaren en ylksek
seviyesini 2014 Nisan ayinda 97,4 olarak gercgeklestirirken en
disUk seviyesini 2022 Mayis ayinda 63,4 olarak gergeklestirdi.

Tiiketici Given Endeksi

Ay 2020 2021| 2022| 2023| YWk Avik
Deg. Deg._

Ocak 81,4| 83,3 73,2| 79,1] %8,0| %4,6

Subat 79,6| 84,5 71,2| 82,5 %16,0| %4,3

Mart 81,1 86,2| 72,5/ 80,1| %10,5| -%2,9

Nisan 78,1| 80,2| 67,3

Mayis 82,7| 77,3| 67,6

Haziran | 82,7| 81,7| 63,4|

Temmuz 82,3| 79,5| 68,0

Agustos 79,4| 78,2 72,2

Eyliil 82,0 79,7| 72,4

Ekim 81,9 76,8| 76,2

Kasim 80,1| 71,1| 76,6

Aralik 80,1| 68,9| 75,6

Kaynak:TUIK

Tiuketici Gliven Endeksi
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amaclanmaktadir.

Veri kaynagi: TUIK

(2): Aylik Tiiketici Egilim Anketi ile tiketicilerin kisisel mali durumlarr ve genel ekonomiye iliskin mevcut durum
dedgerlendirmeleri ve gelecek dénem beklentileri ile yakin gelecekteki harcama ve tasarruf egilimlerinin élgilmesi

Endeks 0 ile 200 araliginda deger almaktadir. Endeksin 100°den bliyiik olmasi tiiketici gliveninde iyimser durum, 100°den
kliglik olmasi tiiketici gliveninde kétiimser durum oldugunu géstermektedir.
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Ekonomik Guven Endeksi = ———————

Sektorel Gliven Endeksleris

Mevsim etkilerinden arindirilmis Hizmet Sektérii Giiven Endeksi, Mart ayinda bir 6nceki aya kiyasla %1,1 artig, bir dnceki
yilin ayni ayina goére %4,9 artigla 116,8 oldu. Pandeminin yogun yasandigi 2020 ve 2021 déneminde, hizmet sektérinde
faaliyet gosteren bazi isletmelerin (Restoran, bar, kafe ve otel vb.) tam kapasiteyle calisamamis olmasi ve vaka
sayillarindaki artis nedeniyle cirolarinda ciddi dusisler yasanmisti. Salginin etkisini kaybetmesi ve tedbirlerin
gevsetilmesiyle beraber 2022 yilinda hizmet sektérinde canlilik beklentisi hakim olmustur.

Mevsim etkilerinden arindiriimis Perakende Ticaret Sektorii Giiven Endeksi, Mart ayinda bir onceki aya gore %4,4
azalis gosterirken, bir dnceki yilin ayni ayina gére %1,5 artigla 117,7 oldu. Covid19 salgini yizinden olagantsti durum
yasanmasi nedeniyle gida ve perakende sektorlerinde yasanan yukari yonli talep soklari akabinde endeksin, diger
endekslere kiyasla daha defansif bir gérinim sergilemesine sebep olmustur.

Mevsim etkilerinden arindiriimis insaat Sektérii Giiven Endeksi, Mart ayinda bir 6nceki aya kiyasla %1,4 azalis, bir
onceki yihn ayni ayina goére %9,3 artisla 88,5 oldu. 2020’nin 2. ve 3. cgeyregdinde konut kredilerindeki faiz indirimleri
nedeniyle sektérde bir canlanma yasanmigstir. Bdylelikle ingsaat SGE, tarihinde ilk defa hizmet sektériintin Gzerinde bir deger

almistir.

Perakende

Yilhk| Aylk
Ay 2021 Deg.| De.
Ocak 113,7] 101,9] 120,2 108,5
Subat 115,6( 100,4| 118,7 108,9
Mart 111,1} 105,5[ 111,3 109,2| 116,0| 117,7
Nisan 103,1| 119,4 77,3| 83,5
Mayis 62,1 87,6/ 100,9| 121,4 68,3 79,6/ 81,6
Haziran 73,5 104,1| 105,7| 118,7 90,8| 82,4| 83,0
Temmuz 89,4| 114,8| 117,8 115,5/ 109,6| 113,4 86,3| 85,0
Agustos 93,8 116,1| 116,2 114,7| 110,3| 112,9 96,4 92,4| 86,3
Eyliil 98,2| 117,8| 118,2 115,1| 115,6| 115,9 95,1| 91,8/ 88,1
Ekim 100,7{120,3| 119,3 120,7| 121,1| 119,4 93,2| 92,7| 90,5
Kasim 102,8| 119,4| 118,1 122,0( 121,9] 121,9 90,1| 93,6| 91,6
Aralik 99,0/ 1188/ 120,1 108,7|1421 51'127,5| 88,8| 90,0[ 926
Kaynak:TUIK
o0 Sektorel Gliven Endeksleri
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Hizmet Sekt. GE Perakende Ticaret Sekt. GE insaat Sekt. GE

Esik Deger=100

(3): Isyeri egilim istatistikleri kapsam/nda hizmet, perakende ticaret ve ingaat sektérlerine uygulanan aylik edilim anketleri, 10+
calisana sahip &6zel sektér isyeri ybneticilerinin; isyerinin mevcut duruma iliskin degerlendirmelerini ve yakin gelecek igin
beklentilerini 6lgmeyi amacglamaktadir.

Sektérel Gliven Endeksleri 0-200 araliginda deger alabilmekte, endeksin 100°den bliylik olmasi sektériin mevcut ve gelecek
déneme iligkin iyimserligini, 100°den kii¢lik olmasi ise kétiimserligini géstermektedir.

Veri kaynagi: TUIK
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Ekonomik Guven Endeksi = ———————

Reel Kesim Giiven Endeksi, Mart Ayinda, Aylik
%1,7 Artarak 104,1 Oldu

Reel Kesim Giiven Endeksi

Aylar 2020( 2021 2022 2023 T)':'gk ?)ihgli
TCMB'nin her ay yayimladi§i, iktisadi Yénelim Anketi'nin - -
sonuglarindan hesaplanan mevsimsellikten arindiriimis Reel Ocak 106,4| 109,0|'111,9| 103,4| -%7,6| %1,8
Kesim Giliven Endeksi,* (Imalat Sektori) Mart ayinda, bir  Subat 106,7| 108,7| 109,9| 102,4] -%6,8| -%1,0
onceki aya gére %1,7 a_rt|§., bir énceki y|I|n_ ayni ayina gore Mart 98,6| 110,2| 108,2| 104,1| -%3,8| %1,7
%3,8 azalisla 104,1 seviyesinde gerceklesmistir. .
Nisan | 62,3| 107,4 107,7
2020 yihinda Covid-19 virisi nedeniyle Mart ayinda, esik  Mayis 73,5| 107,1| 107,0
deger olan 100’Un altini géren endeks Nisan ayinda 62,3 ile "
son 3 yilin en dislk seviyesine gerilerken Agustos ayinda Haziran 89,8(BI0%:8] 104,6
100’(in lizerine gikarak iyimser bolgede yer almistir. 2020 yili  Temmuz 99,4| 112,11 102,5
Haziran ayinin bagindan itibaren ekonominin agilmasiyla  Agustos 105,2 101,4
Onceki 3 aya kiyasla, talep seviyesindeki artislarla sektorel ..
hareketlilikler yasanmaya basladi. Eylil 105,7 100,2
Ekim 109,7| 111,3| 102,0
2022 yilinda, asllar ile birlikte, pozitif beklentiler reel sektori Kasim 107.4} 112.0| 1013
destekleyici bir unsur olurken piyasa faizlerin yiiksek olmasi, ! ! ’
sektoril baskilayici bir unsur olmaktadir. Arahk 110,4| 110,1] 101,6
Kaynak: TCMB
Reel Kesim Giiven Endeksi
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(4): Merkez Bankasi, iktisadi Yénelim Anketi adini tasiyan anketiyle imalat sanayinde faaliyet gbsteren isyerlerinin iilke
ekonomisine yén veren Ust diizey ydneticilerinin beklentilerini izleyerek, imalat sanayinin kisa dénemdeki egilimlerini
yansitacak gdstergeleri liretmeye calisiyor. Hesaplama, anketin ilgili sorusuna toplam cevap verenler igerisinde, pozitif ve
negatif cevap verenlerin yiizdelerinin farki alinarak yapilryor.

Reel Kesim Gliven Endeksi 0-200 araliginda deger alabilmekte, endeksin 100°den biytik olmasi ekonomik faaliyetlere
iliskin gtivenin arttigini, 100°den kig¢lk olmasi ise ekonomik faaliyetlere iliskin gilivenin azaldigin, 100 degerini almasi ise
ekonomik faaliyetlere iliskin istikrarli gériindimii belirtmektedir.

Veri kaynagi: TCMB
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Ekonomik Guven Endeksi = ———————

Ekonomik Giiven Endeksi
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Ekonomik Guven Endeksi = ———————
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Reel Kesim Giiven Endeksi

Hizmet Sektdri Guven Endeksi
Perakende Ticaret Sektor i Guven Endeksi ingaat Sektéri Giiven Endeksi

Esik Deger (=100)

Ekonomik Guven Endeksi 2018 Ocak ayindan itibaren dusus trendine girmis, Nisan ayindan sonra uretici ve tuketicilerin
genel ekonomik duruma duyduklari givenin ortalamanin altina dismesiyle esik deger olan 100 puanin altina
gerilemistir. 2018 Ekim ayinda endeks dip yapmistir. 2018 yilinda alinan erken segim karari, Afrin Operasyonu, Cemal
Kasik¢rnin dldurilmesi ve Rahip Brunson krizi gibi baslica olaylar nedeniyle olusan politik ve siyasi dalgalanmalarin
ekonomiye olan etkisiyle ekonomik veriler volatil seyir izlemistir. Ayrica artan ekonomik riskler ve kurlardaki volatiliteyle
beraber Turkiye’nin CDS primi rekor seviyelere ulasmistir. 2018 Ekim ayinda dip yaptiktan sonra toparlanma asamasina
gecen endeks 2021 Temmuz ayina kadar esik deger olan 100 puan sinirinin Gzerine gegememistir. 2020 Nisan itibariyle
Covid-19 nedeniyle ekonomik gliven endeksi ve alt endekslerinin timi 2012 yilindan bu yana en disuk seviyelerde
gercekleserek dip seviyeleri gormustir.

Endeksler arasinda genel olarak en ylksek degeri alan Perakende Ticaret Sektori Gliven Endeksi olmustur. Piyasanin
yap! taslarindan biri olan tuketici kanadi, uretici kanadindaki kadar iyimser beklentiye sahip olamamaktadir. Tuketici
Glven Endeksi’ndeki bozulmaya neden olan ana faktérin beklenti kanalindaki bozulma oldugu sdylenebilir.

Gegerli durum igin birgok faktér arasindan diger bir yorumumuz ise istegin talebe donismesi asamasinda iktisadi karar
birimleri ile hane halkini etkileyen durumlarin farklilik gdstermesidir. Ureticileri ve tiiketicileri pozitif etkileyen piyasa
kosullarinin kimi durumlarda gatismasi bu farkin bir bélimini makul kilmaktadir. Ornek verecek olursak TL'nin deger
kaybetmesi ihracat yapan bir Uretici i¢in pozitif karsilanirken hane halki tarafindan olumsuz algilanmaktadir.

Sonug olarak her iki endeksin farkli trendler ¢izmesinin nedenini; arz ve talep taraflarinin beklentilerinin farkli olmasinda

ve anket 6lgim ve esgidim yontemindeki farklilik gibi endekslere yansimayan diger digsal parametrelerde aramak
gerekir.
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31 Mart 2023 Bizim Menkul Degerler A.S




Ekonomik Guven Endeksi = ———————

Korelasyon Analizi

Ekonomik Given Endeksi ve gesitli ekonomik verilerin yizdesel dedisimleri arasinda korelasyon analizi yaparak
olusturdugumuz dagilim grafikleri ve korelasyon tablosu asagidaki gibidir.

31 Mart 2023

<. Korelasyon Korelasyonun Korelasyon
Degiskenler L . e L
Degeri Yonii Diizeyi
E.G.E - CDS 0,46 Negatif Orta
E.G.E - Dolar/TL 0,30 Negatif Disiik
E.G.E - Tahvil 2Y 0,23 Negatif Dusik
E.G.E - TUFE 0,08 Negatif Distk
E.G.E - KKO 0,76 Pozitif Yiksek
Dolar/TL - CDS 0,62 Pozitif Orta
Dolar/TL - TUFE 0,53 Pozitif Orta
Dolar/TL - Tahvil 2Y 0,43 Pozitif Orta
Tahvil 2Y - CDS 0,49 Pozitif Orta
RKGE - KKO 0,79 Pozitif Yiksek
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Ekonomik Guven Endeksi = ———————

Ekonomik Giiven Endeksi-Dolar Kuru Degisimi
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Maviden kirmiziya renk skalasi ylksekten disige endeks degerlerini gostermektedir.

Degerlerin yaninda yer alan simgeler, bir dnceki aya goéreceli olarak artis ya da azalis durumunu géstermektedir.
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Onemli Uyan

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin giivenilir oldugunu
disindlgi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhigi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve disi dagitim kanallari araciligiyla tim BMD
musterilerine eszamanli olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dékimanin yayinlandigi tarih
itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimi daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan goéris
ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celigen fikir ve tavsiyeler bu
raporu hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini iceriyor ya da farklh varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle gelisen diger BMD Arastirma Bolimu raporlarini okuyucunun
dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya
raporun yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger iliskili
firmalarinin is iliskisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar g¢ikariimak, ¢cogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitilmak tzere hazirlanmamistir ve
BMD Arastirma Bolimi’niin izni olmadan kopyalanamaz ve g¢ogaltiip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igeridini olusturan yatirm
tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat dederlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve c¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bolumu‘nin izni
olmadan bagkalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatirnm
profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli oldugunu disiindigiinde dizenli olarak yatinm tavsiyelerini
guncellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirm enstrimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli olarak kontrol edilen herhangi
bir sirket tarafindan gonderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka
arzina talepte bulunma karari bu calismaya degil, arz edilen yatirm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD ¢alisani bu raporun igerigindeki goéris ve tavsiyelere uyulmasi sebebiyle
dogabilecek dogrudan ya da dolayl herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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