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QNB Finans Portfdy Birinci Degisken Fon’un (“Fon”) 1 Ocak - 30 Haziran 2022 dénemine ait ekteki
performans sunus raporunu Sermaye Piyasas: Kurulu'nun VII - 128.5 sayili Bireysel Portfoylerin ve
Kolektif Yatirim Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayal: Ucretlendirilmesine ve
Kolektif Yatirim Kuruluslarini Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig'inde (“Teblig”) yer alan performans sunus standartlarina iligkin diizenlemeleri cercevesinde
incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun disinda
kalan donemler i¢in inceleme yapilmamug ve goriis olusturulmamstir.

Incelememiz sonucunda Fon’un 1 Ocak - 30 Haziran 2022 dénemine ait performans sunug raporunun
Teblig'de belirtilen performans sunus standartlarina iligkin diizenlemelere uygun hazirlanmadig
kanaatine varmamiza sebep olacak herhangi bir tespitimiz bulunmamaktadir.

Diger Husus
1 Ocak - 30 Haziran 2022 dénemine ait performans sunus raporunda sunulan ve performans bilgisi

hesaplamalarina dayanak tegkil eden finansal bilgiler Tiirkiye Bagimsiz Denetim Standartlar’'na (“BDS”)
uygun olarak tam veya sinirh kapsamli bagimsiz denetime tabi tutulmamistir.

PwC Baglmsm DMm ve
Ser bes’f Muh&selzg:c@’[‘a‘h Mu§av1r11k AS.

-3 'b

Talar thl., SMMM "
Sorumlu Denetgl B

Istanbul, 29 Temmuz 2022

PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
BJK Plaza, Stileyman Seba Caddesi No:48 B Blok Kat:9 Akaretler Besiktas 34357 Istanbul-Turkey
T: +90 212 326 6060, F: +90 212 326 6050, www.pwe.com.tr Mersis Numaramiz: 0-1460-0224-0500015



%QNB

FINANSPORTFOY

QNB FINANS PORTFOY BIRINCi DEGISKEN FON'NA AiT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 11/12/2006

30/06/2022 tarihi itibariyla

Fon Toplam Degeri 1,730,666,967

Birim Pay Degeri (TRL) 0.040832
Yatirimci Sayisi 4,741
Tedaviil Orani (%) 42.38%

Portféy Dagilimi

Borglanma Araglari 45.31%
- Devlet Tahvili / Hazine Bonosu 3.14%
- Ozel Sektér Borglanma Araglari 11.30%
- Finansman Bonosu 8.74%
- Kamu Kira Sertifikasi 8.69%
- Ozel Sektor Kira Sertifikasi 0.15%
- Kamu Dis Borglanma Araglari 13.29%
Ortaklik Paylari 16.83%
- Demir, Celik Temel 3.68%
- Hava Yollari Ve Hizmetleri 3.56%
- Elektrik 2.01%
- Petrol Ve Petrol Uriinleri 1.92%
- Holding 1.27%
- Cam 1.26%
- Endustriyel Tekstil 1.03%
- Perakende 1.03%
- Ingaat, Taahhiit 0.50%
- Otomotiv 0.39%
- Tekstil, Entegre 0.17%
- Kimyasal Uriin 0.00%
- Bankacilik 0.00%
Yatirnm Fonu Katilma Paylari 10.21%
Kiymetli Maden 7.03%
Ters Repo 7.00%
Teminat 11.91%
Vadeli Mevduat 0.93%
Takasbank Para Piyasasi islemleri 0.78%
Toplam 100.00%

YATIRIM VE YONETIME iLiSKIN BILGILER

Fon'un Yatinm Amaci Portfoy Yoneticileri

Fon, piyasa kosullarina gére mevzuatin belirledigi sinirlar gergevesinde aktif olarak ziya Gakmak
yonetilmektedir. Makroeknomik veriler ve gelismeler, istatistiksel ve diger analizler

1s1ginda hem Tiirk Lirasi hem de Yabanci Para birimi cinsinden varliklara yatinm ~ Bahar Cakan

yaparak hem sermaye kazanci hem de mevduat endeksi lizerinde getiri elde ) d

etmeyi hedeflemektedir. Sinan Ede
Safa Kizil

En Az Alinabilir Pay Adedi: 1 Adet
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Yatirim Stratejisi

Fon yoneticisi risk-getiri perspektifiyle, hedeflenen volatilite araligina karsilik gelen azami getiriyi saglama hedefiyle
yatirnim yapar. Degisen makroekonomik gergeveyle beraber degistirecegi varlik alokasyonuyla, ilgili varlik
dagilimina gore segecegdi enstriimanlar ile sermaye kazanci yaratmayi hedefler. Fon portféyiine

dahil edilen yabanci para ve sermaye piyasasi araglari fon toplam degerinin %80'i ve fazlasi olamaz.

Fonun mevcut durumdaki yatinm stratejisi asagidaki gibidir:

Ozel Sektdr Borglanma Araglari %0-%75, Eurobond (Kamu + Ozel) %0-%40, DIBS (Kamu) %0-%100,
Altin,kiymetli madenler ile bunlara dayali sermaye piyasasi araglari %0-%50, Ters Repo %0-%100, Hisse %0-%50

Yatinm Riskleri

Fonun Performans dénemi igindeki risk degeri 5'tir. - Belirtilen risk degeri Fon'un gegmis performansina gére
belirlenmistir ve Fon'un gelecekteki risk profiline iligkin gtivenilir bir gdsterge olmayabilir. Risk dederi zaman iginde
degisebilir. En diisuk risk dederi dahi, bu Fon'a yapilan yatirimin hicbir risk tagimadigi anlamina gelmez. Fonun
maruz kalabilecegi riskler sunlardir:1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglarin,
ortaklik paylarinin, diger menkul kiymetlerin, déviz ve dévize endeksli finansal araglara dayali tiirev sdzlesmelere
iliskin taginan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik pay: fiyatlari ve déviz kurlarindaki dalgalanmalar
nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer
verilmektedir:a- Faiz Orani Riski: Fon portféyiine faize dayal varliklarin (borglanma araci, ters repo vb) dahil
edilmesi halinde, s6z konus varliklarin dederinde piyasalarda yasanabilecek faiz oranlari degisimleri nedeniyle
olusan riski ifade eder.b- Kur Riski: Fon portféyline yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde, déviz
kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.c-
Ortaklik Payi Fiyat Riski: Fon portféyline ortaklik payi dahil ediimesi halinde, Fon portféylinde bulunan ortaklik
paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portféylin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade
etmektedir.2) Karsi Taraf Riski: Kargi tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yukimluliklerini yerine getirmek
istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan aksakliklar sonucunda édemenin
yapilamamasi riskini ifade etmektedir.3) Likidite Riski: Fon portféylinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda
piyasa fiyatindan nakde déniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.4) Kaldirag Yaratan Islem Riski:
Fon portféyline tlrev arag (vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri), sakli tirev arag, swap sézlesmesi, varant,
sertifika dahil ediimesi, ileri valérll tahvil/bono ve altin alim igslemlerinde ve diger herhangi bir yéntemle kaldirag
yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatirnminin Gzerinde pozisyon
alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢ yatirmindan daha yliksek zarar kaydedebilme olasilig kaldirag riskini ifade
eder.5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sureclerindeki aksamalar sonucunda zarar
olugsmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz
yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum igi etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari,
politik rejim degisikligi gibi kurum digi etkenler de olabilir. 6) Yogunlagsma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye
yogun yatirim yapilmasi sonucu fonun bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.7) Korelasyon
Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir zaman dilimi igerisinde ayni anda deder kazanmasi
ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlu iligkileri
nedeniyle dodabilecek zarar ihtimalini ifade eder.8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi/katiima paylarinin satildidi
dénemden sonra mevzuatta ve diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden
olumsuz etkilenmesi riskidir.



B. PERFORMANS BILGISI

PERFORMANS BILGISI

Kargilagtirma

iLar [Toplem oetii| Ositinin /Esik | gty | Porytn Zamaneinde ['€ LeoCs ey S ot i Rasyosa | Porfyon Toplam Degeri/ e

@ (TUFE) (%) Sapmasi (%) (**) Aktif Degeri
2017 25.892% 19.020% 11.920% 0.302% 0.2584% 0.1594 23,250,194.00
2018 7.208% 5.519% 20.302% 0.413% 0.4134% 0.0210 13,535,742.06
2019 24.825% 28.780% 11.836% 0.339% 0.3988% -0.0476 150,178,036.75
2020 22.088% 11.608% 14.599% 0.348% 0.0279% 0.1042 1,194,603,803.55
2021 39.979% 19.485% 36.081% 0.953% 0.0467% 0.0718 1,496,816,427.41
2022 (***) 14.500% 7.970% 42.354% 0.396% 0.0380% 0.1200 1,730,666,967.03

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portféyln ve karsilastirma ol¢itiinun / esik de@erinin standart sapmasi dénemindeki guinlik getiriler Gzerinden hesaplanmigtir.
(***) llgili veriler sene bagindan itibaren rapor tarihine kadar olan degerleri vermektedir.

2020 yilinda fonun esik deger getirisi (9.766%) TRLIBOR O/N getirisinin (11.608%) altinda gergeklestigi icin esik deger olarak TRLIBOR O/N kullanilmistir.

2021 yilinda fonun esik deger getirisi (17.776%) BIST TLREF Endeksi getirisinin (19.485%) altinda gergeklestigi icin esik deger olarak BIST TLREF Endeksi kullaniimigtir.
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C. DIPNOTLAR

1) QNB Finans Portféy Yonetimi A.S., Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak musterilerle portfdy yoneti sozlesmeleri yaparak sermaye piyasasi araglarindan olusan portféy yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmak amaciyla, 8 Eyliil 2000
tarihinde kurulmustur. 06.12.2012de yiiriirlige giren yeni Sermaye Piyasasi Kanunu uyarinca 17 Nisan 2015 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nca portf6y yoneticiligi ve yatiim danismanhii faaliyetlerinde bulunmasi uygun gérilmiis ve PYS/PY.14-YD.8/325 sayili
Faaliyet Yetki Belgesi verilmistir. Sirketimiz, ana faaliyet konusu fonlarin kurulmasi ve yonetimi olan bir anonim ortaklik haline gelmistir. Ayni zamanda kurumsal ve bireysel miisterilere portfoy yonetim sézlesmesi gergevesinde vekil sifati ile portfdy yonetimi hizmeti
vermektedir.

2) Fon Portféyi'niin yatinm amaci, yatinmai riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" boliimiinde belirtilmistir.

3) Fon 01/01/2022 - 30/06/2022 doneminde net %14.50 oraninda getiri sadlarken, esik degerinin getirisi ayni dsnemde %7.97 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi %6.53 olarak gerceklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili dénemdeki birim pay degerindeki yiizdesel getiriyi ifade etmektedir.

Kargilastirma Olgittiniin / Esik Degerinin Getirisi : Fonun karsilastirma @lgiitiiniin / esik degerinin ilgili dnem icerisinde belirtilen varlik dagiimlar ile agirliklandirarak hesaplanmis olan yiizdesel getirisini ifade etmektedir.

Nispi Getiri : Performans sonu dénemi itibariyle hesaplanan portfoy getiri orani ile karsilastirma olgitiiniin getiri orani arasindaki farki ifade etmektedir.

4) Yonetim Gcretleri, vergi, saklama cretleri ve dider faaliyet giderlerinin giinliik briit portfy degierine oraninin agirliki ortalamasi asagidaki gibidir.

01/01/2022 - 30/06/2022 déneminde : Portfdy Degerine TL Tutar

Orani (%)
Fon Yénetim Ucreti 0.005807% 16,553,003.96
Denetim Ucreti Giderleri 0.000000% 537.00
Saklama Ucreti Giderleri 0.000268% 762,563.18
Aracilik Komisyonu Giderleri 0.000996% 2,839,123.20
Kurul Kaytt Ucreti 0.000062% 175,896.32
Diger Faaliyet Giderleri 0.000189% 539,211.50
Toplam Faaliyet Giderleri 20,871,235.16
Ortalama Fon Portfdy Degeri 1,574,928,150.30
Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portféy Degeri 1.325218%

5) Performans sunum déneminde 3 defa strateji degisimi gergeklesmistir. lgili dénemlerdeki yatinm stratejileri asagidaki tabloda gésterilmektedir.

Strateji Bilgisi

Ters Repo %0-%30, DIBS (Kamu) %20-%60, Yabanci Hisse %0-%15, Ipotek ve VDMK %0-%10, YF+BYF (Yerli)+YO Payi %0-%20, Takasbank Para Piyasasi %0-%20, BIST Hisse %5-%45, Yabanci Bono %0-%30, Kira Sertifikalari %0-

05/10/2015-21/07/2017 %10, Varant ve Sertifikalar %0-%10, OSBA %0-%50

24/07/2017-31/12/2019 Kamu ve/veya OSBA %30-%75, Yabanci Hisse %0-%15, Ipotek ve VDMK %0-%10, Kira Sertifikalar %0-%10, YF+BYF+GYF+GSYF+YO %0-%20, Yabanci Bono %0-%20, Takasbank Para Piyasasi %0-%40

22/05/2019-31/12/2019 Ters Repo %0-%50, BIST Hisse %0-%45

01/01/2020-... Ozel Sektér Borglanma Araglari %0-%75, Eurobond (Kamu + Ozel) %0-%40, DIBS (Kamu) %0-%100, Altin,kiymetli madenler ile bunlara dayali sermaye piyasasi araglar %0-%50, Ters Repo %0-%100, Hisse %0-%50

SPK Billteninde yer alan “Fon i inde belirlenen slciitii/esik degerin unsurlan arasinda pay endeksi yer alan fonlar tarafindan karsilastirma dlciitii/esik deger getirisinin hesaplanmasinda “pay fiyat endeksleri” degil, “pay getiri endeksleri” kullanilr.
Bu kapsamda, 01.01-30.06.2018 dénemine iliskin olarak yapilacak performans sunumlarindan baslamak ve takip eden sunum de uzere sunum raporlari “pay getiri endeksleri” esas alinarak hazirlanir.” ifadesinden 6tiirii tim

karsilastirma 6lgiitii hesaplamalarinda 2018 getiriler fiyat endeksleri yerine getiri endeksleri kullanilarak hesaplanmistir.

05/10/2015-31/12/2017 %5 BIST-KYD OSBA Sabit + %10 BIST-KYD Repo (Briit) + %20 BIST-KYD OSBA Degisken + %25 BIST 100 + %40 BIST-KYD DIBS 547 Giin
01/01/2018-01/01/2020 %5 BIST-KYD OSBA Sabit + %10 BIST-KYD Repo (Briit) + %20 BIST-KYD OSBA Degisken + %25 BIST 100 GETIRI + %40 BIST-KYD DIBS 547 Giin
02/01/2020-03/01/2021 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi (31/12/2019)

04/01/2021-02/01/2022 %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi (31/12/2020)

03/01/2022-... %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi (31/12/2021)

6) Gelir Vergisi Kanunu'nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gdre kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarinin katiima paylarinin lgili oldugu fona iadesi %10 oraninda gelir vergisi tevfikatina tabidir.

7) Pandemi tarafinda asilanma sayilarinin ve dozlarin artis gostermeye baslamasi ile birlikte 2021 yilindaki etkileri gérece hafiflemisi ve ikinci plana atilmaya baslanmigtir. 2022 yilinin baginda ortaya cikan farkli varyantlar nedeniyle bir miktar tedirginlik yasanmis olsa
da 6lim oranlarinin gérece diisiik kalmasiyla birlikte hem kiiresel ticaret hem de finansal piyasalar 6zelindeki etkileri sinirl kalmigtir. Bununla birlikte, belki de pandeminin gidisati anlaminda takip edilen en 6nemli gipa Cin tarafindan uygulanan “Sifir Vaka” politikas
olmustur. Uygulanan siki politika ve ciktilan sayesinde, kiresel ticaretin goriinimii izlenmeye devam edilmistir. Yariyilin son zamanlarinda vaka sayilarindaki azalmaya paralel olarak ticari aktivitenin tekrardan canlanmaya basladigi gorilmektedir. Ozellikle
konjonktiirel olarak resesyon riskinin konusulmaya baslanmasiyla birlikte Gin'in yeniden agilma kiiresel inin de gidisatini beli en 6nemli faktGrlerden biri olmaya devam edecextir. Yilin ilk yarisinda devam etmekte olan pandemi disinda
kiiresel ekonomik gértiniimii etkileyen en dnemli gelisme kuskusuz Rusya-Ukrayna jeopolitik gerginligin savasa evrilmis olmasiydi. Subat ayinin sonunda baslayan sicak gatisma sonrasinda, biyiiyen ve derinlesen durumun karsisinda 6zellikle Bati tarafindan atilan
adimlar ve uygulamaya konan yaptinmlar ile birlikte kiiresel ticaret bir darbe daha yemistir. Endistriyel ve enerji emtialarinin tedarik sikintisi ve paralelinde fiyatlarindaki artisla birlikte, 2021 yilindaki emtia “stiper déngii” temasinin devami niteliginde bir donem
yasanmistir. Fakat, yariyilin sonlarina dogru emtialar icerisinde bir ayrisma yasanarak, endistriyel emtia fiyatlarinda resesyon endigeleri ile birlikte asadi yonlii fiyatlama baglarken, enerji emtialarinda ise Rus petrol-dodalgaz alimlarina uygulanan ek yaptinmlar ve
Gazprom'un tedarigji kesmesiyle birlkte yukari yonlii fiyatlamalar gergeklesmistir. Boylelikle, 6-aylik dsnemde Brent petrol fiyatlar yaklasik %60 yiikselirken, dogalgaz fiyatiar ise yaklasik %80 artis géstermistir. 1G22 bilyime oranlarina bakildigi zaman
mevsimsellikten arindinlmig reel OECD ortalamasi yillik %4.4 ve ceyreklik %0.3 olarak gergeklemistir. 2021 yilinin son iki geyreginden itibaren baz etkisinden dolayi baglayan normallesme trendinin devam ettigi goriilmektedir. G20 ortalamasi ise eyreklik bazda
%0.7 artisa isaret ederken, yillik bazda %4.5 artis kaydemistir. Gin ise, geyreklik (yillik) %1.3 (%4.8) biiyiime ile ortalamanin iizerinde performans sonucunda kiiresel ekonominin itici giicii olmaya devam etmistir. ABD inin 1G22 bityime

bakildigi zaman ise, ceyreklik (yillik) bazda %-0.4 (%3.5) biyiiyerek geyreklik anlamda ekonomi daralmistir. Tiirkiye ise gevsek para politikasi neticesinde ekonomi geyreklik bazda %1.2 artig gostermisken, yillik bazda da %7.4 artis géstermistir. OECD'nin Haziran
22 revizyonunda, kilresel bilyiime beklentisini dnceki %4.46 seviyesinden %3 diizeyine indirmistir. Uretim ve Hizmet PMI seviyelerine de bakildigi zaman ise gittikce 50 esik degerinin altina yakinsamalarin basladigi gériilmektedir. Rusya-Ukrayna savas, Gin'in “sifir
vaka” politikasi ve beraberindeki tedarik zincirleri gerekgeler olarak gésterilmistir. Bu gerekgelerin gegerliliginin yaninda, FED basta olmak iizere merkez bankalar tarafindan enflasyonla miicadele kapsaminda atilan siki para politikasi adimlari da kiiresel yavaslamay!
destekleyici gelismelerden biri olmaktadir. Gelen her yeni enflasyon verisi bir nceki ayin iizerinde olmaya devam ettigi bir yariyil sonunda, major merkez siki para politi gegis talep iizerinde harcama kanalindaki yavaslama hedeflense
de, savasa bagl tedarik sikintilarinin devam etmesiyle birlikte ortamin ortama evrilmesi kadar hizl . Bununla birlikte, ekonomi ve ortamin beklentisi altinda, kiiresel bir stagflasyon
riski konusulmaya baslanmistir. Buradaki en énemli konu, &zellikle FED'in ekonomiyi “"yumusak inis” mi yoksa “sert inis” ile mi sogutacag kabiliyeti olacaktir. Kiresel jeopolitik gelismelerin yardimci olmadigi konjonktiirde, FED'in pilotaj kabiliyeti daha da 6nem
kazanmigtir. 1YY 2022 déneminde arka arkaya 3 toplant\da toplam 150 baz puan faiz artirimi gergeklestiren FED, Federal Fonlama seviyesini %1.50-1.75 diizeyine cekmistir. Enflasyonist ortamin iyice bozuldugu ve FED'in enflasyonla miicadelede geride kaldigi
endiseleriyle birlikte Haziran 22 iidigi iizere faiz devam etmis fakat bu sefer bir miktar daha sahinleserek beklenti olan 50 baz puan iizerinde 75 baz puan faiz artisi gerceklestirmistir. Ayni zamanda, siki para politikasi
cercevesinde, faiz artinmlarinin yaninda m\an;o ku(;ultme da . Mayis 22 paylasilan takvim neticesinde, Haziran 22 itibariyle Hazine tahvili tarafinda USD 30 milyar ve ipotege Dayali Menkul Kiymetler tarafinda ise USD 17.5
milyar ile baglayarak bunun Eyliil "22 itibariyle sirasiyla USD 60 milyar ve USD 35 milyar diizeyine gikmas! planlanmaktadir. Boylelikle, pandemi déneminde %0.00-0.25 diizeyinde olan faiz ve yaklasik USD 9 trilyon seviyesinde bilango tarafinda sikilasma dongisii
baslamis oldu. Diger major merkez bankalarina bakildigi zamanda da benzer bir sikilasma gorillmektedir. BOE ve ECB attiklar bilango kiigiiltme ve faiz adimlan sayesinde, enflasyonist ortami ekonomik yavaslama ile normallestirmeye calismaktadirlar. BOJ ve PBOC
tarafinda ise, bir miktar daha aynisan bir para politikas! izlenmektedir. Enflasyonu ve ekonomik aktiviteyi artirmak isteyen BOJ ile birlikte ekonomik canliligin kaybolmasini istemeyen PBOC, destekleyici para politil devam ettikleri gor( . Boylelikle,
merkez bankalarnin enflasyonla miicadelerinde topyekin bir sikilasmadan ziyade, iki ayn kampa ayrilmis siki ve gevsek para politikasi oldugundan bahsetmek miimkiin. Bunun sayesinde, kiiresel bir “yumusak inis” dengesi kurulmustur. Gelismis Ulkeler (GU)
enflasyon verilerine bakildigi zaman ise, ABD'de TUFE yillik %8.6 seviyesine yiikselirken, Almanya'da %7.6, Fransa'da %5.8, italya'da %8.0, Euro Bdlgesi'nde %8.6 olurken, Japonya'da %2.5, Avustralyada ise %5.1 diizeyinde gerceklesmistir. Gelismekte Olan
Ulkeler (GOU) enflasyon verilerine bakildigi zaman ise, Brezilya %11.7, Meksika %7.7, Hindistan %7.0, Giiney Afrika %6.5, ve Gin %2.1 olarak gerceklestidji gorillmektedir. Tiirkiye tarafina bakildigi zaman ise, ekonomik aktivitenin Eyliil ‘21 ile birlikte baslayan faiz
indirim patikasi neticesinde giiclii kalmaya devam etmektedir. TCMB, 2022 yilinda faiz artinmlarina ara vermis olup, %14 politika faizini muhafaza etmeye devam etmistir. Bunu yaninda, TCMB ve BDDK nezdinde atilan adimlar sayesinde ihracata ve iretime yonelik
selektif kredi kullandirma mekanizmasi ile birlikte biiyiimenin yaninda ilkeye yabanci para girisini nlemler alindigi . Rusya-Ukrayna savasi nedeniyle enerji emtialarindaki fiyat artislarindan dogrudan etkilenen Cari islemler Dengesi, Ocak-
Nisan "22 déneminde kiimdilatif USD 20.55 milyar acik vermistir. Benzer nedenlerden dolay! enflasyonist ortamin devam ettigi ve Ocak ‘22 dénemindeki %48.7 seviyesinden Haziran 22 dénem sonunda %78.6 diizeyine yiikselmistir. Her ne kadar savas devam ediyor
olsa da, yaz turizmin giiclii gececedi beklenmekte olup, Rus ve Ukraynali turist kayiplarinin Avrupa ve Orta Dogu turistleri ile bir miktar telafi edilecegji hedeflenmektedir. Boylelikle, enflasyonun hem yabanci para girisleri sayesinde hem de baz etkisi ile birlikte yilin
ikinci yanisinda baslayacagi 6ngori . Yilsonunda yaklasik %65 seviyelerinde, Cari fslemler Dengesinin ise yaklasik USD 30-35 diizeyinde olmasi beklenmektedir. 2021 sonunda 13.4029 olan USDTRY paritesi, kademeli artis trendi
icerisinde Haziran 22 dénem sonunda yaklasik %25 artig ile 16.6987 seviyesinde kapatmistir. Tahvil tarafinda ise, 2-yillik ve 10-yillk faizleri 2021 yilsonundaki sirasiyla %22,78 ve %24,65 seviyelerinden Haziran 22 sonunda %24,48 ve %19,36 diizeyinde
gergeklesmistir. Hisse senedi tarafinda ise, BIST-100 endeksi 2021 yilsonundaki 1,858 seviyesinden yaklasik %30 artis ile Haziran ‘22 sonunda 2,405 diizeyinde gergeklesmistir.




