
Dünü zayıf kapatan küresel risk iştahı yeni güne sakin başladı  

Küresel piyasalarda risk iştahı dünü zayıf bir seyirle tamamladı. Makroekonomik veri akışının 

piyasa fiyatlamalarına etkisi sınırlı olurken, devam eden jeopolitik gerilim riskli varlıkları satış baskısı 

altına aldı. Rusya ile Ukrayna heyetleri arasındaki görüşmelerde sınırlı ilerleme kaydedilirken, silahlı 

çatışmanın sürdüğü haberleri öne çıkıyor. ABD Başkanı Joe Biden savaş konusunda NATO üyesi ülke 

liderleriyle görüştü. Japonya Merkez Bankası (BoJ), Rusya Merkez Bankası (CBR) ve iki Rus finansal 

kuruluşunun varlıklarını dondurma kararı alırken, New York Menkul Kıymetler Borsası (NYSE) ve 

Nasdaq Borsası, Rusya merkezli şirketlerin hisse senetlerinin alım satımını durdurdu. Ülkelerin 

yaptırım kararlarının ve British Petroleum’un (BP) Rosneft ile ortaklığını sonlandırma kararının 

ardından, Shell, Gazprom ile ortaklıklarından Kuzey Akım 2 projesinden çekileceğini duyurdu. Rusya 

Devlet Başkanı Vladimir Putin ise karşı yaptırımlar açıkladı. Bu kapsamda tüm Rus vatandaşlarının 

yurtdışına döviz çıkarması yasaklanırken, yabancı bankalardan dış borç alımı da yasaklar arasına 

dahil edildi. Rusya ayrıca başta Avrupa Birliği olmak üzere hava sahasını Rusya’ya kapatan ülkelere 

mütekabiliyet çerçevesinde Rusya hava sahasını kapattı. Bu haber akışı ve gelişmelerin altında 

güvenli liman arayışının güçlenmesiyle ABD 10 yıllık tahvilinin faizi 15 baz puan gerileyerek               

%1,82’ye indi ve altın fiyatları %1,1 yükseldi. Dolar hem gelişmiş hem de gelişmekte olan 

ekonomilerin para birimleri karşısında güçlendi. MSCI gelişmekte olan ekonomiler ve dünya geneli 

hisse senetleri endekslerinin her ikisi de %0,1 geriledi. 

Türk finansal varlıklar karışık bir seyir izledi. Gayri safi yurtiçi hasıla (GSYH) verileri ekonomik 

aktivitenin 2021 son çeyrekte gücünü koruduğunu teyit ederken, dış ticaret açığı Ocak ayında 

Ticaret Bakanlığı öncü verileriyle uyumlu şekilde hızlı genişledi. Hazine ise Mart-Nisan-Mayıs 

dönemi iç borçlanma stratejisini açıkladı. Bu ortamda Borsa İstanbul 100 gösterge endeksi %0,3 

gerilerken, 30 gösterge endeksi %0,2 yükseldi. TL, dolar ve euro eşit ağırlıklı sepet karşısında %0,1 
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değer kazanırken, ülke risk primi ve tahvil faizlerinde yükseliş sürdü. Cumhurbaşkanlığı Kabinesi toplantısı ardından Cumhurbaşkanı 

Recep Tayyip Erdoğan meskenler ile tarımsal sulamada elektriğin KDV'sinin %8'e düşürüldüğünü ve bu sayede faturalarda nette %8 ile 

%14 oranında indirim sağlanmış olacağını duyurdu. Cumhurbaşkanı Erdoğan Ukrayna ve Rusya'ya aralarındaki sorunu diyalog 

yönünde çözmeleri çağrısında bulunduğunu belirtirken, Montrö Sözleşmesi'nin ülkemize verdiği yetkiyi krizin tırmanmasının önüne 

geçecek şekilde kullanma kararlığında olunduğunun altını çizdi. 

Yeni güne ise küresel piyasalar görece sakin başladı. Çin’de Şubat ayı satın alma yöneticileri endeksleri (PMI) beklentilerin üzerinde 

gelirken, Avustralya Merkez Bankası (RBA) jeopolitik sorunları görünümü etkileyen yeni bir risk olarak gördü ve para politikası 

duruşunu değiştirmedi. Günün ilerleyen saatlerinde jeopolitik gelişmelere yönelik haberlere ek olarak pek çok ülkede Şubat ayı imalat 

sanayi PMI verileri, Almanya Şubat ayı enflasyonu öncü hesaplamaları ve ABD ISM imalat sanayi aktivite endeksi izlenecek. Yurtiçinde 

İstanbul Ticaret Odası (İTO) Şubat ayı enflasyonu, imalat sanayi PMI Şubat verileri ve Bankacılık sektörü Ocak ayı sonuçları 

açıklanacak. Türk finansal varlıkların seyri açısından küresel eğilimlerin ve ekonomi dışı gelişmelere yönelik haber akışının önemli 

olabileceği düşünülüyor. 

Çin’de Şubat’ta hem imalat hem de hizmet sektörü PMI hafif toparlanarak beklentilerin üzerinde geldi. Ocak ayında 50,1 olan 

imalat sanayi PMI Şubat’ta 49,9’a gerileyeceği beklentilerinin aksine 50,2’ye yükseldi. Hizmet sektörü PMI 51,1’den 51,6’ya 

yükselirken, bileşik PMI 51,0’dan 51,2’ye yükseldi. 

2021 son çeyrekte büyüme beklentiler dahilinde gücünü korudu. Takvim ve mevsim etkisinden arındırılmış verilere göre GSYH bir 

önceki döneme göre %1,5 büyürken, yıllıklandırılmış GSYH büyümesi %8,4 seviyesinde gerçekleşti. Yıllık büyüme hızı ise hem takvim 

etkisinden arındırılmış hem de arındırılmamış verilerde %9,1 ile önceki çeyreğe göre hızlandı. Önceki dönemlere ilişkin yapılan 

güncellemeler sonrası 2021 yılı geneli büyüme oranı %11,0 olurken, Dolar bazında GSYH 2020 yılındaki 716,9 milyar dolardan 802,7 

milyar dolara yükseldi. 2021 dördüncü çeyrekte harcamalar tarafında büyümeye en yüksek katkı özel sektör tüketiminden ve 

ihracattan geldi. Kamu harcamalarının katkısı merkezi yönetim bütçe verilerinin işaret ettiği gibi 0,3 yüzde puan sınırlayıcı yönde 

olurken, yıllık bazda %0,8 daralan yatırımlar büyümeyi 0,2 yüzde puan aşağı çekti. Yatırımlar içerisinde makine-teçhizat 

yatırımlarındaki %7,0’lık yıllık bazda büyümeye karşın inşaat ve diğer varlıklardaki daralma dikkat çekti. Bu süreçte stok kaleminin 

büyümeyi aşağı çekmesi peş peşe beşinci çeyreği buldu. Bu dönemde üretim tarafında büyümenin sürükleyicisi yavaşlamakla birlikte 

hizmetler ağırlıklı faaliyetler olurken, sanayiden gelen katkı gücünü korudu. İnşaat dışındaki diğer faaliyet kolları büyümeye pozitif 

katkı yaptı. 

Ticaret Bakanlığı öncü verileriyle uyumlu olarak 2022 Ocak’ta ihracat yavaşlarken, ithalatta hızlanma sürdü. Ocak ayında ihracat 

yıllık bazda %17,2 artışla 17,6 milyar dolar oldu. Aynı dönemde ithalat %54,2’yi bulan artışla 27,8 milyar dolar seviyesine ulaştı. 

Mevsim ve takvim etkilerinden arındırılmış veriler de Ocak’ta ihracat ve ithalattaki ayrışan performansları teyit etti. Söz konusu 

dönemde aylık bazda ihracat %4,9 gerilerken, ithalat %10,0 arttı. Ocak 2021’de %83,0 olan ihracatın ithalatı karşılama oranı 2022’nin 

aynı ayında %63,2’ye geriledi. Dış ticaret açığı ise 3,1 milyar dolardan 10,3 milyar dolara yükseldi. Altın dengesindeki iyileşmeden 

gelen katkı sürse de ham petrol fiyatlarındaki yükselişin etkisiyle hızlanan ithalat ve genişleyen enerji açığı toplam dış ticaret 

açığındaki artışın temel nedeni oldu. İhracattaki ılımlı yavaşlama gelişmiş ve gelişmekte olan ekonomilerin her ikisinde de sürdü. 

Ocak’ta gelişmekte olan ekonomilerin toplamına yapılan ihracat %18,1, gelişmiş ekonomilere yapılan ihracat %16,6 arttı. Ara malı 

ithalatında enerji faturası kaynaklı yüksek artış görülürken, tüketim malları ithalatında daralma hız kesti. 

Hazine ve Maliye Bakanlığı (HMB) Mart-Nisan-Mayıs dönemi iç borçlanma stratejisini açıkladı. Buna göre, Mart ayında toplam 31,0 

milyar TL'lik iç borç servisine karşılık toplam 33,5 milyar TL'lik iç borçlanma yapılması planlıyor. Nisan ayında toplam 22,5 milyar TL'lik 

iç borç servisine karşılık toplam 27,0 milyar TL'lik iç borçlanma yapılması öngörülüyor. Mayıs ayında ise toplam 51,1 milyar TL'lik iç 

borç servisine karşılık toplam 59,0 milyar TL'lik iç borçlanma yapılması programlanıyor. Bununla birlikte Hazine, Mart ayında 36,1 



Gündem | 1 Mart 2022 

TSKB 

 3 

milyar TL, Nisan ayında 8,3 milyar TL ve Mayıs ayında 7,1 milyar TL karşılığı dış borç geri ödemesi gerçekleştirecek. Ancak Hazine söz 

konusu dış borç geri ödemelerine karşın stratejide ne kadar dış borçlanmaya gidebileceğine ilişkin bir bilgiye yer vermedi. 

Türk Hava Yolları ve Vestel Beyaz Eşya, 2021 yılı 4. çeyrek finansal sonuçlarını açıkladılar. 

 

 

 

 

Volkswagen, Ukrayna’daki savaş nedeniyle, Almanya’daki iki fabrikasındaki araç üretimini bu hafta birkaç gün süreyle 

durduracağını açıkladı. Şirket sözcüsü, Ukrayna’dan başta elektrik kablo takımı olmak üzere bazı ürünleri tedarik edemediklerini, bu 

nedenle üretime ara vereceklerini açıkladı. Fransız Renault da parça tedarikinde yaşanan sıkıntılardan dolayı bu hafta Rusya'daki 

üretimini geçici olarak durduracağını duyurdu. 

Insider, 121 milyon dolar yatırım alarak Türkiye’nin altıncı “unicorn”u oldu. Insider, QIA'in liderliği üstlendiği Seri D yatırım turunda 

Riverwood Capital ve Sequoia Capital'dan 121 milyon dolar yatırım aldı ve 1 milyar dolar değerlemeyi aştı. Sanayi ve Teknoloji Bakanı 

Mustafa Varank, sosyal medya hesabından, Insider’ın Türkiye'nin yazılım alanındaki ilk 'Turcorn'u olduğunu ve Türkiye’deki yazılım 

ekosisteminin her geçen gün daha da güçlendiğini kaydetti.  

Rusya'nın Ukrayna'ya askeri müdahalesinden Türkiye'nin bölgeye gerçekleştirdiği meyve-sebze ihracatının etkilendiği belirtiliyor. 

Askeri müdahale nedeniyle özellikle örtü altı ürün fiyatlarının düşme eğilimine girdiğini belirten Türkiye Halciler Federasyonu Başkanı 

Yüksel Tavşan, fiyatlarda %20-30 düşüş gözlendiğini kaydetti. Türkiye Ziraatçılar Derneği (TZD) Genel Başkanı Hüseyin Demirtaş Rusya 

ve Ukrayna'ya domates, sivri biber ve patlıcan başta olmak üzere birçok ürün ihraç edildiğinin altını çizerken, bu ürünlerin iç pazarda 

satışa sunulmasıyla fiyatlarında %25’e varan düşüş gördüklerini ifade etti. Son dönemlerde girdi maliyetlerinin artmasından dolayı 

fiyatların aşırı yükseldiğine işaret eden Demirtaş, Mayıs-Haziran aylarında tarlalardan ürün alınmaya başladığında fiyatların daha da 

düşeceğini kaydetti. 

Doğal gazda elektrik üretim amaçlı tarifede %18,3 artış gerçekleşti. Boru Hatları ile Petrol Taşıma A.Ş.'nin (BOTAŞ) yayımladığı Mart 

ayına ilişkin tarife tablosuna göre, konut ve sanayi aboneleri için doğal gaz dağıtım şirketlerine uygulanacak satış fiyatı sabit tutularak 

1.000 metreküp doğal gaz için sırasıyla 1.860 TL ve 6.300 TL olarak kaydedildi. Doğal gaz santrallerinin tarifesi ise %18,3 artışla 1.000 

metreküp doğal gaz için 7.450 TL’ye çıktı. 

Meskenlerdeki düşük tarife sınırı günlük 8 kilovatsaate (kWh) yükseltildi. Cumhurbaşkanı Recep Tayyip Erdoğan kabine toplantısının 

ardından yaptığı açıklamada, meskenler ile tarımsal sulamada kullanılan elektriğin KDV'sinin %18'den %8'e düşürüldüğünü söyledi. 

Ayrıca, meskenlerde uygulanmakta olan düşük tarife sınırının da günlük 8 kWh’ye yükseltildiğini belirtti. Ticarethane statüsündeki 

elektrik abonelerinde de kademeli tarifeye geçileceğini belirten Cumhurbaşkanı Erdoğan, ticarethane kapsamındaki elektrik 

abonelerinin birinci kademe limitinin günlük 30 kWh olacağını ve bu miktara kadar olan elektrik tüketiminde %25 indirim 

uygulanacağını ifade etti. Söz konusu fiyatlar ve oranlar, 1 Mart itibarıyla geçerli olacak. 

Motorin ve benzinin litre fiyatında indirim gerçekleşti. Enerji Petrol Gaz İkmal İstasyonları İşveren Sendikası (EPGİS) tarafından 

yapılan açıklamaya göre, benzinin litre fiyatında 72 kuruş ve motorinin litre fiyatında 96 kuruş indirim gerçekleşti. Yapılan açıklamada, 

Şirket Gerçekleşen Beklenti* 4Ç20

Türk Hava Yolları 1,981 2,495 -385

Vestel Beyaz Eşya 413 212 621
Kaynak: Finnet, Foreks, TSKB Ekonomik Araştırmalar

* Medyan piyasa beklentisi

4. Çeyrek Şirket Kârları (milyon TL)
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İklim değişikliği insani krizleri şiddetlendiriyor. Hükümetler 

Arası İklim Değişikliği Paneli (IPCC) tarafından yayınlanan "İklim 

Değişikliği 2022: Etkileri, Uyum ve Kırılganlık" başlıklı raporda, 

küresel sıcaklık artışını 1,5°C‘de sınırlı tutmayı hedefleyen kısa 

vadeli eylemlerin, insan yaşamında ve ekosistemlerde iklim 

değişikliği kaynaklı öngörülen kayıp ve zararları, daha yüksek 

ısınma seviyelerine kıyasla önemli ölçüde azaltacağı, ancak hep-

sini ortadan kaldıramayacağı vurgulandı. Mevcut emisyon politi-

kalarının ve taahhütlerinin, dünyayı yaklaşık 2,3-2,7°C ısınma 

rotasına soktuğu belirtiliyor. İnsan faaliyetleri kaynaklı sera gazı 

emisyonlarının neden olduğu iklim değişikliğinin, gıda üretimine 

zarar verdiğini, doğayı yok ettiğini ve ekonomik büyümeyi ya-

vaşlattığını belirten rapor, yaklaşık 3,3 milyar insanın iklim deği-

şikliğine karşı savunmasız bir şekilde yaşadığını ifade ediyor.  

Kalkınma Gündemi 

benzinin litre fiyatında gerçekleştirilen indirimin 49 kuruşu Eşel Mobil Sistemi'nden kaynaklı ÖTV'nin ikamesinde kullanılacak, 23 

kuruşu ise pompa satış fiyatına yansıyacak.  

Almanya kömür santrallerinin kullanımını 2030 sonrasına uzatabilecek. Almanya Ekonomi Bakanı Robert Habeck, ülkenin enerji 

planlarını tekrar gözden geçirdiğini ve Rusya'ya bağımlılığı azaltmak amacıyla kömür santrallerinin kullanımını 2030 sonrasına 

uzatabileceğini belirtti. Bakan, kömür kullanımının 2030 sonrasına dek uzatılmasının risklere yol açabileceğini söylerken uzun vadede 

enerji güvenliği açısından yenilenebilir enerji haricinde bir seçenek bulunmadığını kaydetti. 
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2022 Türkiye Sınai Kalkınma Bankası A.Ş. her hakkı mahfuzdur. 

Bu doküman Türkiye Sınai Kalkınma Bankası A.Ş.’nin yatırım bankacılığı faaliyetleri kapsamında, kişisel kullanıma yönelik olarak ve bilgi için 

hazırlanmıştır. Bu dokümana dayalı herhangi bir işlem yapılması tarafımızdan öngörülen bir husus değildir. Belirtilen görüşler sadece bizim güncel 

görüşlerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayalı olarak güncelleştirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diğer başka 

nedenlerle amaca uygunluk tam olarak sağlanamamış olabilir. 

Türkiye Sınai Kalkınma Bankası A.Ş. ve/veya bağlı kuruluşları veya çalışanları, burada belirtilen senetleri ihraç edenlere ait menkul kıymetlerle 

ilgili olarak bir pozisyon almış olabilir veya alabilir; menkul kıymetler üzerinde opsiyonları olabilir veya  ilgili diğer bir yatırıma girebilir; bu menkul 

kıymetleri ihraç eden firmalara danışmanlık yapmış, hisselerinin halka arzına aracılık veya yüklenim taahhüdünde bulunmuş olabilir. 

Türkiye Sınai Kalkınma Bankası A.Ş. ve/veya bağlı kuruluşları bu raporda belirtilen herhangi bir şirket için yatırım bankacılığı da dahil olmak üzere 

önemli tavsiyeler veya yatırım hizmetleri sağlıyor veya sağlamış olabilir. 

Bu raporun ilgili olduğu yatırım fiyatı veya değeri, direkt veya indirekt olarak, yatırımcıların menfaatlerine ters düşebilir. Döviz kurlarındaki 

herhangi bir değişmenin yatırımın değeri veya fiyatı veya bu yatırımdan sağlanan gelir üzerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Geçmişteki performans 

her zaman gelecekteki performansın kılavuzu olacak demek değildir. Yatırım geliri dalgalanma gösterebilir. 

Bu rapor kamuya açık bilgilere dayalıdır. Doğru veya tamam olmayan hiçbir beyan yapılmamıştır. Bu rapor söz konusu menkul kıymetlerin 

alınması veya satılması için bir teklif, yorum ya da yatırım tavsiyesi değildir veya bu menkul kıymetlerin alınıp satılmasına yönelik bir teklif için de 

bir istek veya zorlama değildir. Türkiye Sınai Kalkınma Bankası A.Ş. ve kendisiyle bağlantılı olan diğerleri bahsedilen şirketlerin menkul 

kıymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kıymetlerle ilgili işlem yapabilirler, ayrıca bu şirketler için yatırım bankacılığı hizmetleri de 

verebilirler. 

Herhangi bir yatırım kararı yatırımcının tamamıyla kendi kişisel seçimine dayanmalıdır. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatırım tavsiyesi 

olmayıp, raporda yer alan firmalara yatırım yapılmasından ötürü Türkiye Sınai Kalkınma Bankası A.Ş. hiç bir sorumluluk kabul etmez.  

Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti, yetkili kuruluşlar 

tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. 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 dayanılarak yatırım 

kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. 


