Dig Ticaret OYAK YATIRIM' W
Mayis 2022

30 Haziran 2022

Sanayi Uretiminde yavaslama sinyali

ihracat artisi son 10 ayin en diisiigiinde... Mayis ayinda dis ticaret dengesi gegen senenin ayni ayindaki 4,2
milyar dolarlk agiga karsilik 10,6 milyar dolar agik verdi. Aylik bazda yeni serilerin bagladigi 2013 yilindan beri en
yiiksek dis ticaret agigi kaydedilirken ihracat artigi son 10 ayin en diisiik seviyesi olan %15,3’e geriledi. ihracattaki
bu ivme kaybi ihracatin destekledigi Uretim aktivitesinin de yavaslamasina neden olabilir. Hatirlatmak gerekirse
reel kesim giiven endeksi altindaki ihracat siparisleri son iki aydir énceki aya gore dislis gosterirken gelecek 3
aya dair Uretim hacminde de Haziran’da disls kaydedilmisti.

Grafik 1: Sanayi Uretimi ve ihracat (yly, %)
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Kaynak: TUIK, Turkey Data Monitor

AB’ye dis ticaret fazlasi yiikseliste... Sektdrel bazda Mayis’ta aylik dig ticaret agiginin en ylksek oldugu sektor
5,5 milyar dolar ile enerji kalemini temsil eden mineral yaglar ve yakitlar olurken bu kalemi 1,7 milyar dolar ile
demir ¢elik ve de 1,0 milyar dolar ile kazan ve makinalar takip etti. Bu kalemler 12 aylik toplam bazda da dis ticaret
acigina en buyuk katkiyr yapan kalemler oldu. En yiksek dis ticaret fazlasi ise 10 milyar dolarin Gzeri seviyeyle
motorlu kara tasitlari ile 6rme giyim esyasinda goéruldu. Bolgeler bazinda ise AB'ye olan 12 aylik toplam dig ticaret
fazlasi artisini surdurerek Mayis'ta 13,2 milyar dolardan 13,3 milyar dolara yikselirken Amerika'ya olan ihracat
artisi ile birlikte Kuzey Amerika'ya olan dis ticaret fazlasi 2,5 milyar dolar oldu. Onceki ay Kuzey Amerika'ya inracat
miktari 3,0 milyar dolar olmusken Mart 2021'e kadar Trkiye ile bélgenin dis ticaret ac¢igi bulunmaktaydi.

AB’ye Iihracat ve ithalat (12 aylik toplam, mir $)
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OYAK YATIRIM V!

ihracat: ilk 5 Ulke (12 aylik toplam, mir $)
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12 ayhik agik 70 milyar dolarin lizerinde... 12 aylik toplam dis ticaret agi§i Nisan ayindaki 64,6 milyar dolar
seviyesinden 71,1 milyar dolara yukselirken bunun 64,1 milyar dolarini enerji agigi, 3,6 milyar dolarini ise altin agigi
olusturdu. Enerji ve altin harig dis ticaret agigi 1,5 milyar dolardan 3,4 milyar dolara yiikseldi. Brent petrol fiyatinin varil
basina 104 dolardan Mayis’ta 112 dolara ¢gikmasi dogalgaz fiyatlarindaki hafif gevsemeye ragmen enerji maliyetlerinin
artisinin ana nedeni. Haziran ayinda Brent petroliin fiyatinin 120 dolara, dogalgazin metrekup fiyatinin 94 dolardan 106
dolara gikmasini g6z 6nlnde bulundurursak dis ticaret dengesi Uzerinde enerji maliyeti kaynakli bozulmanin devam
ettigini gorecegiz. Kis aylarinda eneriji talebinin artmasi kiresel fiyatlarin daha da yikselmesine neden olabilir. Bunun
Tarkiye’nin dis ticaret dengesi Uzerindeki etkisi ithalati arttirmasinin yani sira Avrupa ekonomisinin yavaslamasi ve
ihracati etkilemesi seklinde gordlebilir. Altin ithalatinin bu denli gigla gidip gitmeyecegini gérmek igin heniiz erken ancak
altin ticareti dis ticaret dengesine olumsuz etki yapmasa bile yilsonuna dogru dis ticaret agiginin 100 milyar dolara yakin
bir seviyeye ¢ikacagini tahmin ediyoruz. Bu tahminde asagi yonlu riskleri petrol fiyatindaki artistan olumlu etkilenen
Ortadogu Ulkelerine ihracatin artmasi ve Avrupa ekonomisinin resesyona girmemesi ihtimali olustururken yukari yonli
riskleri ise Avrupa ve ABD ekonomilerindeki zayifigin Cin’deki yavaslama ile birlikte kiiresel bir durgunlugu beraberinde
getirmesi olusturuyor.

Grafik 2: Dig Ticaret Dengesi (12 aylik toplam, mir $)
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Degerleme Yaklagimi

Degerleme yontemi olarak cogunlukla indirgenmis Nakit Akimi (INA) ve Uluslararasi Es Grup Karsilastirmasi
yontemleri kullanilirken, Temetti Verimi, Gordon Bliyime Modeli ve Yenileme Degeri metodu da uygun olan
durumlarda kullaniimaktadir. Oyak Yatirrm Menkul Degerler A.$.nin Arastirma Boluma analistleri,
degerlemelerinde tek bir ydnteme bagl kalabilecekleri gibi; kendi yorumlarina gére, ¢esitli agirliklandirmalar
yaparak birden ¢ok degerleme ydntemini de bir arada kullanabilmektedirler. IMKB-100’iin “Beklenen Piyasa
Getirisi”, arastirma kapsamindaki sirketlerin, halka acgiklik oranlarina karsilik gelen piyasa degerleri
Uzerinden bulunan hedef getirilere goére hesaplanmaktadir. Oyak Yatirnm Menkul Degerler A.$.’nin arastirma
kapsamindaki sirketlerin piyasa degeri, yaklasik olarak IMKB’nin toplam piyasa degerinin %80’ine karsilik
gelmektedir.

Derecelendirme Metodolojisi

Oyak Yatinm Menkul Degerler A.$, arastirma kapsamindaki her sirketi asagidaki kriterleregore
derecelendirmektedir:

Bir hissenin hedef deg@eri, performans donemimiz olan 12 aylik sure sonunda, analistin ulagsmasini bekledigi
degeri ifade eder. Hedef getirisi, 12 aylik ddnem sonundaki “Beklenen Piyasa Getirisi’nin en az %10 Uzerinde
olan hisselere ENDEKSIN UZERINDE GETIRI tavsiyesi verilir. Hedef getirisi “Beklenen Piyasa Getirisi’nin
%10’unundan az olan hisselere ENDEKSIN ALTINDA GETIRI tavsiyesi verilirken; ENDEKSE PARALEL
tavsiyesi ise, hedef getirisi ile Beklenen Piyasa Getirisi arasinda +/- %10’luk bant igerisinde kalan hisselere
verilen oneridir.

Oyak Yatirm Menkul Degerler A.S. analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak dederlemelerini
gbzden gegirir ve gerekli goéruldugu anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler. Bununla beraber,
bazi zamanlarda, bir hissenin hedef getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagl olarak, 6ngoérdigimiz
derecelendirme araliklarinin disina ¢ikabilir. Bu gibi durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.

Uyari Metni

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanh@i hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 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 sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolimu tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin
ticari amacl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirnm Menkul Degerler A.$. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bolumu’ne ait olup diger OYAK Grubu sirketlerinin gérus ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tim goérus ve bilgiler énceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim
ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya iglem
yapabilir. Ayrica, yatirrmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirim
bankacildi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecedini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.




