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Geride kalan haftada kiresel risk istahi dalgali bir seyir izledi.

Jeopolitik gelismelere dair haber akisi ve tahvil faizlerinin seyri risk ista-
hina yon veren ana unsurlar oldu. Rusya-Ukrayna ¢atismalari Gzerinden
jeopolitik belirsizlikler ylksek seyrederken, ABD tahvil getiri egrisinin
terse donmesinin ne anlama geldigine dair goris ayriliklar dikkat ¢ekti.
Makroekonomik veri akisi belli bash ekonomilerde giiclii enflasyonist
baskinin siirdiigline isaret ederken, satin alma yoneticileri endeksleri
(PMI) karisik sinyaller verdi. Cin'de artan COVID-19 vaka sayilari ve kisit-
lama tedbirlerine baglh tedarik stireclerinde yasanan aksamalar risk ista-
hini sinirladi.

Rusya ve Ukrayna arasinda Turkiye'de yiiz ylize yapilan baris gériismele-
rinde 6nemli ilerleme kaydedildi. iki tilke gériismelerin yapici bir zemin-
de gectigini belirtirken, Rusya Kiev etrafindaki operasyonlarini azaltma
taahhidu verdi. Ancak ilerleyen glinlerde catismalar devam etti. Bu
nedenle ateskese dair belirsizlik stird.

Kiresel olcekte imalat sanayi PMI verileri Mart'ta karisik bir tablo ¢izdi.
Cin’de Mart ayi1 PMI verileri beklentilerin altinda kalarak daralmaya isaret
etti. Subat ayinda 50,2 olan imalat sanayi resmi PMI Mart ayinda 49,9
olan tahminlerin 6tesinde zayif gelerek 49,5’e indi. Ayni dénemde hiz-
met sektorld PMI 51,6'dan 48,4 diistu. Bu sonuglarla bilesik PMI 51,2'den
48,8'e gerileyerek aktivitenin daralma bolgesine gectigini gosterdi. Ayri-
ca 6zel sektér PMI beklentilerin altinda kalarak daralma bolgesine gecti.
Bununla birlikte, Avustralya ve Japonya’da imalat sanayi nihai PMI veri-
leri Mart'ta 6n hesaplamalardan giiclii gelse de Avrupa’da imalat sanayi
PMI rakamlari ilk hesaplamalarin altinda kaldilar.

Déviz Kurlarinda 25 Mart - 1 Nisan Haftasi Performanslar
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e ABD'de Mart ayinda tarim digi istihdam artisi beklentilerin altinda
kalirken, issizlik oraninda gerileme stirdii. Tarim disi istihdam Mart'ta
aylik bazda 431 bin kisi ile tahminlerin altinda artti. Ulkede issizlik
oranl ise Subat ayindaki %3,8'den %3,6'ya geriledi. Saatlik ortalama
kazanglardaki aylik artis %0,4 ile beklentilerle uyumlu gelirken, Uicret-
lerin yillik artis hizi %5,2'den %5,6'ya cikti. Subat'ta bireysel gelirler
beklentilerle uyumlu olarak %0,5 artarken, bireysel harcamalarda
artis %0,2'de kaldi. Ayni dénemde bireysel harcamalar fiyat endeksi
(PCE) aylik bazda %0,6 artarken, PCE yillik enflasyonu %6,0'dan %
6,4'e yiikseldi. Gida ve eneriji harig cekirdek PCE aylik enflasyonu %
0,5 ile tahminleri karsilarken, cekirdek PCE yillik enflasyonu %5,2'den
40 yilin zirvesi olan %>5,4'e ¢ikti. Subat ayinda 105,7 olan Conference
Board tiiketici gliven endeksi Mart'ta 107,2'ye yiikseldi. Onceki he-
saplamalara gore %7,0 olan yilliklandirilmis gayri safi yurtici hasila
(GSYH) buyiime orani %7,1 olan beklentilerin altinda %6,9'a revize
edildi.

e  Euro Bolgesi'nde Mart'ta enflasyon beklentilerden hizli artarken,
ekonomik giiven endeksleri karisik sinyaller verdi. Oncii hesaplama-
lara gore, yillik tiiketici enflasyonu Subat ayindaki %5,9'dan %6,6
olan beklentileri asarak %7,5'e ¢ikti. Cekirdek enflasyon ise %2,9'dan
%3,2'ye yukseldi. Subat ayinda 113,9 olan genel ekonomik gliven
endeksi 109,0 olan beklentilerin altinda kalarak 108,5’e indi. Sanayi
ve hizmetlerde giiven endekslerinde siirpriz yiikselisler yasansa da
tiketici gliven endeksindeki 6ncli hesaplamalar dahilindeki gerile-
me genel endeksi asagi ¢ekti.

e Almanya’da Mart ayinda enflasyon hizli artis kaydetti. Avrupa Birligi

Hisse Senedi Endekslerinde 25 Mart - 1 Nisan Haftasi Performanslar
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(AB) uyumlu tiiketici fiyat endeksi (HICP) 6ncli hesaplamalara gore
Mart'ta aylik bazda %1,8'lik tahminlerin tzerinde %2,5 artti. Boylece
yillik enflasyon Subat ayindaki %5,5'ten yeni bir rekor seviye olan %
7,6'ya yukseldi.

Haftaya Japon Merkez Bankasi'nin (BoJ) tahvil faizlerini sinirlamak tizere
varlik alimlari yapacagini aciklamasi ve Cin’de salgin nedeniyle kapan-
ma tedbirleriyle zayif baslayan kiresel risk istahi hafta ortasinda topar-
landi. ilerleyen giinlerde kirilgan bir seyir izledi. ABD’nin giinliik bir
milyon varil tutarinda stratejik petrol rezervlerini piyasaya stirme karari
ve Petrol ihra¢ Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) ile miittefiklerinin tretimi
artirma karari ham petrol fiyatlarinda satisa yol acti. Kiiresel hisse senet-
leri ayrisan performanslarla haftayi sinirli yiikselisle tamamlamaya ha-
zirlanirken, dolar hem gelismis diger hem de gelismekte olan ekonomi-
lerin para birimleri karsisinda hafta genelinde zayif seyretti. Kisa vadeli
tahvil faizleri yiiksek enflasyon verilerinin etkisiyle ylkselisle haftay
tamamlayacak goriintirken, uzun vadelilerde yiikselislerin bir kismi geri
verildi. Altin ve ham petrol fiyatlarindaki zayiflamaya ek olarak emtia
fiyatlarinin genelinde gerileme goézlendi.

Yurticinde giindemin goérece sakin oldugu haftada Turk finansal varlik-
lar karisik bir seyir izledi.

Mart ayinda imalat sanayi PMI daralma bdlgesine indi. Subat ayinda
50,4 olan imalat sanayi PMI Mart ayinda 49,4’e geriledi. Ankette yer alan
degerlendirmelere gore, jeopolitik belirsizlikler ve fiyat artislari talebi
etkileyen faktorler olarak belirtildi.

istanbul Ticaret Odasi (iTO) verilerine gére Mart'ta enflasyonda hizli
yukselis stirdii. Perakende fiyatlar aylik bazda %6,29 artarken, yillik
enflasyon %55,3'ten %63,2'ye yiikseldi. Giyimde yillik enflasyon hafif
gerilese de diger alt endekslerin geneline yayilan fiyat baskisinin bu ay
da stirdigi gorildu.

Tirkiye'de genel ekonomik gliven endeksi Mart'ta iktisadi faaliyet kolla-
rindaki zayiflik ile geriledi. Subat ayinda 98,2 olan genel ekonomik gii-
ven endeksi Mart ayinda 95,7’ye indi. Tuketici gliven endeksindeki to-
parlanmaya karsin, iktisadi faaliyet kollarindaki zayiflik genel endeksin
dususitinde rol oynadi.

Ticaret Bakanhgi 6ncii verilerine paralel Subat'ta ihracat hizlanirken,
ithalatta iIhml bir yavaslama goézlendi. Subat ayinda ihracat yillik bazda
%25,4 artigla 20,0 milyar dolar oldu. Ayni dénemde ithalat %44,5 artisla
27,9 milyar dolara ¢ikti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis veri-
ler de Subat'ta benzer bir tablo ¢izdi. S6z konusu dénemde aylik bazda
ihracat %4,2 artarken, ithalat %3,0 geriledi. Subat 2021'de %82,7 olan
ihracatin ithalati karsilama orani 2022'nin ayni ayinda %71,7'ye geriledi.
Dis ticaret agigi ise 3,3 milyar dolardan 7,9 milyar dolara yiikseldi. ihra-
cattaki hizlanma Subat'ta gelismis ve gelismekte olan ekonomilerin her
ikisinde de gdzlenirken, Uic aylik ortalamalarda yavaslama siirdii. Onceki
aya gore hizlanarak Subat'ta gelismekte olan ekonomilerin toplamina
yapilan ihracat %27,1, gelismis ekonomilere yapilan ihracat %24,1 artti.
Ara mali ithalatinda enerji faturasi kaynakl ylksek artis stirerken, tiike-
tim mallari ithalatinda ihmli bir daralma gézlendi. Bu sonuclarla ilk iki
ayda ihracat 2021'in ayni donemine gore %21,4 artarken, ithalatta artis
%49,2 oldu. Dis ticaret acigi ise gecen yilin Ocak-Subat dénemindeki

6,4 milyar dolardan 2022'de 18,2 milyar dolara yikseldi.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Nisan-Mayis-Haziran donemine
ait borglanma stratejisini agikladi. Buna gore, Nisan ayinda toplam
22,6 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik toplam 27,0 milyar TL'lik i¢
bor¢lanma yapilmasi planhyor. Mayis ayinda toplam 53,3 milyar
TL'lik i¢ borg servisine karsilik toplam 59,0 milyar TL'lik i¢ bor¢lanma
yapilmasi 6ngériilliyor. Haziran ayinda ise toplam 19,2 milyar TL'lik
ic borg servisine karsilik toplam 28,0 milyar TL'lik i¢ bor¢lanma ya-
pilmasi programlaniyor. Bununla birlikte Hazine, Nisan ayinda 8,8
milyar TL, Mayis ayinda 7,7 milyar TL ve Haziran ayinda 6,3 milyar TL
karsiligr dis bor¢ geri 6demesi gerceklestirecek. Ancak Hazine s6z
konusu dis bor¢ geri 6demelerine karsin stratejide ne kadar dis
borclanmaya gidebilecegine iliskin bir bilgiye yer vermedi.

HMB 2021 sonu itibariyla AB tanimli borg stoku ve Tiirkiye'nin briit
ve net dis borg stoku istatistiklerini yayinladi. Buna gére, 2021 sonu
itibariyla AB tanimli kamu borg stoku 2020 sonuna gére 1 trilyon
24,9 milyar TL artisla 3 trilyon 26,3 milyar TL'ye ulasti. Gayri safi yur-
tici hasilaya (GSYH) oranla stok 2,3 ylizde puan artarak %42,0 olarak
gerceklesti. Ayni dénemde Tiirkiye'nin briit dis borg stoku 8,2 mil-
yar dolar artisla 441,1 milyar dolara yukselirken, GSYH'ye orani %
60,4'ten %54,9'a geriledi. Ulkenin net dis bor¢ stoku ise 2021 yilinda
23,0 milyar dolar gerileyerek 221,0 milyar dolara, GSYH'ye oranla
6,5 ylizde puan iyileserek %27,5'e indi.

Haftalik veriler Turk finansal varliklara yonelik yabanci ilgisinin ge-
¢en hafta karisik seyrettigini ve bankacilik sektorii doviz tevdiat
hesaplarinda ilimli artis g6zlendigini ortaya koydu. TCMB'nin re-
zervlerinde artig gozlenirken, TCMB'nin piyasa ile yaptigi swap is-
lem hacmi ve net dis varliklari dalgali bir seyir izledi.

Tirk finansal varliklarda geride kalan hafta boyunca ayrisma goz-
lendi. Tahvil faizleri ve tilke risk primi gerilerken, Borsa Istanbul ve
MSCI Turkiye endeksleri haftayi kazanclarla kapatma hazirhiginda

bulunuyor. Dalgali bir seyir izleyen TL ise haftalik bazda deger ka-
zancl kaydedecek gériintyor.
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Haftalik Degisim Ay Basindan BuYana  Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 24.99 -149 2 225
5 Yilhk 26.14 -239 -18 68
10 Yilhk 25.27 -233 -9 95
TLRef 14.06 0 131 -16
TCMB Agirlikh Ortalama 14.00 0 0 0

usD

5 Yillik 7.79 -37 8 37
10 Yillik 8.32 -35 6 59
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 545 -37 0 -14
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 2.45 16 11 171
ABD-10 Yillik 2.44 -5 10 93
Almanya-2 Yillik -0.04 11 3 60
Almanya-10 Yilhk 0.59 2 5 77

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 16.30 itibariyla

Yeni hafta

Yeni haftada kirresel glindemin 6n sirasinda yine Rusya-Ukrayna °

ekseninde jeopolitik gelismelerin yer almasi beklenirken, ABD Mer-
kez Bankasi (Fed) ve Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) son toplantila-
rina ait tutanaklar agiklanacak.

Yeni haftada ayrica belli basli ekonomilerde Mart ay1 hizmet sektori
PMI verileri agiklanacakken, Subat ayi Euro Bolgesi perakende satis-
lar ve Uretici fiyatlar endeksi ile Almanya sanayi Uretimi ve ABD fab-
rika siparisleri Gilke bazl izlenecek veriler olacak.

Yurticinde Mart ay1 enflasyon verileri, reel efektif doviz kuru endeksi
ve Hazine nakit gerceklesmeleri yayinlayacak. Ayrica TCMB Nisan ayi
Piyasa Katilimcilari Beklenti Anketi sonuclarini agiklayacak.

Kuresel tarafta kisa vadede jeopolitik gelismelerin ve Mart ay!
oncu aktivite verilerinin finansal piyasalarca yakindan izlenecegini
degerlendiriyoruz. Orta vadede jeopolitik belirsizliklerle birlikte,
kuresel ticaret ve bllyimede yasanabilecek ivme kaybi ve enflas-
yondaki yiikselisin boyutu 6nemli olmayi stirdiirecek. Yurticinde
ise kisa vadede ekonomi disi gelismelere yonelik haberlere ek
olarak Mart ayi1 enflasyon verileri 6nemli olabilecek. Orta vadede
ise salginla birlikte jeopolitik ve ekonomi disi gelismelerin yanin-
da makro-finansal risklerin belirleyici olmayi stirdlrecegini diisu-
nlyoruz.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
4 Nis  Tirkiye TUFE (ayhk degisim) Mart 5.8% 4.8%
5Nis  Turkiye Reel Efektif D6viz Kuru Mart 54.8
5 Nis Kiresel Hizmet PMI'lar Mart

6 Nis  Euro Bolgesi Perakende Satislar (aylik degisim) Subat 0.2%
7 Nis  Turkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Mart 55.5
8 Nis  Tirkiye TCMB Beklenti Anketi Nisan
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®  Hafta ortasinda toparlanan kiresel hisse senetleri ilerle-
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CRB Bilesik Emtia Fiyat Endeksi ve Brent Tipi Ham Petrollin Varil Fiyati
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Haftaya dususle baslayan emtia fiyatlarinda bu egilim iler-

leyen glinlerde de suirdii. 1 Nisan giin ici seviyelere gore,
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lasik %14 altindayken emtia fiyatlari genelinde %2 gerile-
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2022 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 sonuglar dogurmayabilir.
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