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I Guindem

Diinii zayif kapatan kiiresel risk istahi yeni giline sakin basladi

Kiiresel piyasalarda risk istahi diinii zayif bir seyirle tamamladi. Makroekonomik veri akiginin
piyasa fiyatlamalarina etkisi sinirli olurken, devam eden jeopolitik gerilim riskli varliklari satis baskisi
altina aldi. Rusya ile Ukrayna heyetleri arasindaki goriismelerde sinirli ilerleme kaydedilirken, silahli
¢atismanin sirdUgi haberleri 6ne gikiyor. ABD Baskani Joe Biden savas konusunda NATO (yesi tlke
liderleriyle goristl. Japonya Merkez Bankasi (BoJ), Rusya Merkez Bankasi (CBR) ve iki Rus finansal
kurulusunun varliklarini dondurma karari alirken, New York Menkul Kiymetler Borsasi (NYSE) ve
Nasdaq Borsasi, Rusya merkezli sirketlerin hisse senetlerinin alim satimini durdurdu. Ulkelerin
yaptirim kararlarinin ve British Petroleum’un (BP) Rosneft ile ortakligini sonlandirma kararinin
ardindan, Shell, Gazprom ile ortakliklarindan Kuzey Akim 2 projesinden g¢ekilecegini duyurdu. Rusya
Devlet Bagkani Vladimir Putin ise karsi yaptirimlar agikladi. Bu kapsamda tiim Rus vatandaslarinin
yurtdisina doviz ¢ikarmasi yasaklanirken, yabanci bankalardan dis borg alimi da yasaklar arasina
dahil edildi. Rusya ayrica basta Avrupa Birligi olmak Gzere hava sahasini Rusya’ya kapatan dlkelere
mitekabiliyet ¢ergevesinde Rusya hava sahasini kapath. Bu haber akisi ve gelismelerin altinda
guvenli liman arayisinin giiclenmesiyle ABD 10 vyillik tahvilinin faizi 15 baz puan gerileyerek
%1,82'ye indi ve altin fiyatlari %1,1 yikseldi. Dolar hem gelismis hem de gelismekte olan
ekonomilerin para birimleri karsisinda guglendi. MSCI gelismekte olan ekonomiler ve diinya geneli

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

Tiirk finansal varliklar karisik bir seyir izledi. Gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) verileri ekonomik
aktivitenin 2021 son g¢eyrekte giclinii korudugunu teyit ederken, dis ticaret agigi Ocak ayinda
Ticaret Bakanhgi onci verileriyle uyumlu sekilde hizli genisledi. Hazine ise Mart-Nisan-Mayis
ddnemi i¢ borglanma stratejisini acikladi. Bu ortamda Borsa istanbul 100 gosterge endeksi %0,3

gerilerken, 30 gosterge endeksi %0,2 yikseldi. TL, dolar ve euro esit agirlikl sepet karsisinda %0,1
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Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Ulke Veri / Gelisme Donem  Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye PMI Subat 50,5
Kiiresel PMI Subat 53,2
Almanya  TUFE (aylik degisim) Subat 0.4%

Kaynak: TUiK, Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

deger kazanirken, ulke risk primi ve tahvil faizlerinde yikselis stirdi. Cumhurbaskanligi Kabinesi toplantisi ardindan Cumhurbaskani
Recep Tayyip Erdogan meskenler ile tarimsal sulamada elektrigin KDV'sinin %8'e dlsurildugini ve bu sayede faturalarda nette %8 ile
%14 oraninda indirim saglanmis olacagini duyurdu. Cumhurbagkani Erdogan Ukrayna ve Rusya'ya aralarindaki sorunu diyalog
yoninde ¢ézmeleri ¢agrisinda bulundugunu belirtirken, Montré Sozlesmesi'nin lilkemize verdigi yetkiyi krizin tirmanmasinin 6niine

gececek sekilde kullanma kararliginda olundugunun altini gizdi.

Yeni giine ise kiiresel piyasalar gérece sakin bagladi. Cin’de Subat ayi satin alma yoneticileri endeksleri (PMI) beklentilerin Gzerinde
gelirken, Avustralya Merkez Bankasi (RBA) jeopolitik sorunlari gorinimu etkileyen yeni bir risk olarak gérdi ve para politikasi
durusunu degistirmedi. Gliniin ilerleyen saatlerinde jeopolitik gelismelere yonelik haberlere ek olarak pek ¢ok tlkede Subat ayi imalat
sanayi PMI verileri, Almanya Subat ayi enflasyonu 6ncii hesaplamalari ve ABD ISM imalat sanayi aktivite endeksi izlenecek. Yurticinde
istanbul Ticaret Odasi (ITO) Subat ayi enflasyonu, imalat sanayi PMI Subat verileri ve Bankacilik sektérii Ocak ayi sonuglari
aciklanacak. Turk finansal varliklarin seyri agisindan kiiresel egilimlerin ve ekonomi disi gelismelere yonelik haber akiginin énemli

olabilecegi duslnuluyor.

Cin’de Subat’ta hem imalat hem de hizmet sektérii PMI hafif toparlanarak beklentilerin iizerinde geldi. Ocak ayinda 50,1 olan
imalat sanayi PMI Subat’ta 49,9’a gerileyecegi beklentilerinin aksine 50,2'ye yikseldi. Hizmet sektori PMI 51,1’den 51,6’'ya
yukselirken, bilesik PMI 51,0’dan 51,2’ye yukseldi.

2021 son geyrekte biiyiime beklentiler dahilinde giiciinii korudu. Takvim ve mevsim etkisinden arindirilmis verilere gére GSYH bir
onceki doneme gore %1,5 buyirken, yilliklandirilmis GSYH biiylimesi %8,4 seviyesinde gergeklesti. Yillik bliyiime hizi ise hem takvim
etkisinden arindirilmis hem de arindirlmamis verilerde %9,1 ile énceki ceyrege gére hizlandi. Onceki dénemlere iliskin yapilan
glincellemeler sonrasi 2021 yili geneli blytime orani %11,0 olurken, Dolar bazinda GSYH 2020 yilindaki 716,9 milyar dolardan 802,7
milyar dolara yikseldi. 2021 dordiincli ¢eyrekte harcamalar tarafinda blylimeye en yiksek katki 6zel sektor tiiketiminden ve
ihracattan geldi. Kamu harcamalarinin katkisi merkezi yonetim bitge verilerinin isaret ettigi gibi 0,3 ylzde puan sinirlayici yonde
olurken, yillik bazda %0,8 daralan yatirmlar blyimeyi 0,2 yilizde puan asagl cekti. Yatirimlar igerisinde makine-teghizat
yatirnmlarindaki %7,0’lik yillik bazda blyimeye karsin insaat ve diger varliklardaki daralma dikkat ¢ekti. Bu siirecte stok kaleminin
blylmeyi asagl cekmesi pes pese besinci ¢eyregi buldu. Bu donemde (iretim tarafinda biylimenin sirikleyicisi yavaslamakla birlikte
hizmetler agirlikli faaliyetler olurken, sanayiden gelen katki giiciinii korudu. insaat disindaki diger faaliyet kollari biiyiimeye pozitif

katki yapti.

Ticaret Bakanhgi oncii verileriyle uyumlu olarak 2022 Ocak’ta ihracat yavaslarken, ithalatta hizlanma siirdii. Ocak ayinda ihracat
yillik bazda %17,2 artisla 17,6 milyar dolar oldu. Ayni donemde ithalat %54,2’yi bulan artisla 27,8 milyar dolar seviyesine ulast.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis veriler de Ocak’ta ihracat ve ithalattaki ayrisan performanslari teyit etti. S6z konusu
donemde aylik bazda ihracat %4,9 gerilerken, ithalat %10,0 artti. Ocak 2021’de %83,0 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2022’nin
ayni ayinda %63,2’ye geriledi. Dis ticaret agigl ise 3,1 milyar dolardan 10,3 milyar dolara yikseldi. Altin dengesindeki iyilesmeden
gelen katki siirse de ham petrol fiyatlarindaki yikselisin etkisiyle hizlanan ithalat ve genisleyen enerji agigl toplam dis ticaret
agigindaki artisin temel nedeni oldu. ihracattaki iiml yavaslama gelismis ve gelismekte olan ekonomilerin her ikisinde de siirdi.
Ocak’ta gelismekte olan ekonomilerin toplamina yapilan ihracat %18,1, gelismis ekonomilere yapilan ihracat %16,6 artti. Ara mali

ithalatinda enerji faturasi kaynakl yiiksek artis gorilirken, tiketim mallari ithalatinda daralma hiz kesti.

Hazine ve Maliye Bakanhg (HMB) Mart-Nisan-Mayis donemi i¢ borglanma stratejisini agikladi. Buna gore, Mart ayinda toplam 31,0
milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik toplam 33,5 milyar TL'lik i¢ borglanma yapilmasi planliyor. Nisan ayinda toplam 22,5 milyar TL'lik
ic borg servisine karsilik toplam 27,0 milyar TL'lik i¢ borglanma yapilmasi 6ngoriliyor. Mayis ayinda ise toplam 51,1 milyar TL'lik ig

borg servisine karsilik toplam 59,0 milyar TL'lik i¢ borglanma yapilmasi programlaniyor. Bununla birlikte Hazine, Mart ayinda 36,1



TSKB

Glndem | 1 Mart 2022

milyar TL, Nisan ayinda 8,3 milyar TL ve Mayis ayinda 7,1 milyar TL karsiligi dis borg geri 6demesi gergeklestirecek. Ancak Hazine so6z

konusu dis borg geri 6demelerine karsin stratejide ne kadar dis borglanmaya gidebilecegine iliskin bir bilgiye yer vermedi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Tiirk Hava Yollari ve Vestel Beyaz Esya, 2021 yih 4. geyrek finansal sonuglarini agikladilar.

4. Ceyrek Sirket Karlari (milyon TL)
Sirket Gergeklesen Beklenti* 4C20
Turk Hava Yollari 1,981 2,495 -385
Vestel Beyaz Esya 413 212 621

Kaynak: Finnet, Foreks, TSKB Ekonomik Arastirmalar
* Medyan piyasa beklentisi

Volkswagen, Ukrayna’daki savas nedeniyle, Almanya’daki iki fabrikasindaki ara¢ iiretimini bu hafta birka¢ giin siireyle
durduracagini agikladi. Sirket sozclsi, Ukrayna’dan basta elektrik kablo takimi olmak tizere bazi trilinleri tedarik edemediklerini, bu
nedenle Uretime ara vereceklerini agikladi. Fransiz Renault da parga tedarikinde yasanan sikintilardan dolayr bu hafta Rusya'daki

Uretimini gegici olarak durduracagini duyurdu.

Insider, 121 milyon dolar yatirim alarak Tiirkiye’nin altinci “unicorn”u oldu. Insider, QIA'in liderligi Gstlendigi Seri D yatirim turunda
Riverwood Capital ve Sequoia Capital'dan 121 milyon dolar yatirim aldi ve 1 milyar dolar degerlemeyi asti. Sanayi ve Teknoloji Bakani
Mustafa Varank, sosyal medya hesabindan, Insider’in Turkiye'nin yazilim alanindaki ilk ‘Turcorn'u oldugunu ve Turkiye’deki yazilim

ekosisteminin her gecen giin daha da gliglendigini kaydetti.

Rusya'nin Ukrayna'ya askeri miidahalesinden Tiirkiye'nin bolgeye gerg¢eklestirdigi meyve-sebze ihracatinin etkilendigi belirtiliyor.
Askeri mudahale nedeniyle 6zellikle 6rtu alti Griin fiyatlarinin diisme egilimine girdigini belirten Tiirkiye Halciler Federasyonu Baskani
Yiksel Tavsan, fiyatlarda %20-30 diisls gozlendigini kaydetti. Tlrkiye Ziraatgilar Dernegi (TZD) Genel Baskani Hlseyin Demirtas Rusya
ve Ukrayna'ya domates, sivri biber ve patlican basta olmak {izere birgok Uriin ihrag edildiginin altini gizerken, bu Uriinlerin i¢ pazarda
satisa sunulmasiyla fiyatlarinda %25’e varan disls gordiiklerini ifade etti. Son dénemlerde girdi maliyetlerinin artmasindan dolayi
fiyatlarin asiri yikseldigine isaret eden Demirtas, Mayis-Haziran aylarinda tarlalardan Griin alinmaya basladiginda fiyatlarin daha da

diisecegini kaydetti.

Dogal gazda elektrik liretim amach tarifede %18,3 artis gerceklesti. Boru Hatlari ile Petrol Tagima A.S.'nin (BOTAS) yayimladigi Mart
ayina iliskin tarife tablosuna gore, konut ve sanayi aboneleri igin dogal gaz dagitim sirketlerine uygulanacak satis fiyati sabit tutularak
1.000 metrekiip dogal gaz icin sirasiyla 1.860 TL ve 6.300 TL olarak kaydedildi. Dogal gaz santrallerinin tarifesi ise %18,3 artisla 1.000
metrekiip dogal gaz igin 7.450 TL'ye ¢ikti.

Meskenlerdeki diigtik tarife siniri giinliik 8 kilovatsaate (kWh) yiikseltildi. Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan kabine toplantisinin
ardindan yaptigl agiklamada, meskenler ile tarimsal sulamada kullanilan elektrigin KDV'sinin %18'den %8'e dislirildugiuni soyledi.
Ayrica, meskenlerde uygulanmakta olan disik tarife sinirinin da giinlik 8 kWh’ye yikseltildigini belirtti. Ticarethane statusindeki
elektrik abonelerinde de kademeli tarifeye gecilecegini belirten Cumhurbaskani Erdogan, ticarethane kapsamindaki elektrik
abonelerinin birinci kademe limitinin gunlik 30 kWh olacagini ve bu miktara kadar olan elektrik tiketiminde %25 indirim

uygulanacagini ifade etti. S6z konusu fiyatlar ve oranlar, 1 Mart itibariyla gegerli olacak.

Motorin ve benzinin litre fiyatinda indirim gergeklesti. Enerji Petrol Gaz ikmal istasyonlari isveren Sendikasi (EPGIS) tarafindan

yapilan agiklamaya goére, benzinin litre fiyatinda 72 kurus ve motorinin litre fiyatinda 96 kurus indirim gergeklesti. Yapilan agiklamada,
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benzinin litre fiyatinda gergeklestirilen indirimin 49 kurusu Esel Mobil Sistemi'nden kaynakli OTV'nin ikamesinde kullanilacak, 23

kurusu ise pompa satis fiyatina yansiyacak.

Almanya kémiir santrallerinin kullanimini 2030 sonrasina uzatabilecek. Almanya Ekonomi Bakani Robert Habeck, tlkenin enerji
planlarini tekrar gozden gegirdigini ve Rusya'ya bagimhhg azaltmak amaciyla komir santrallerinin kullanimini 2030 sonrasina
uzatabilecegini belirtti. Bakan, kémir kullaniminin 2030 sonrasina dek uzatilmasinin risklere yol agabilecegini sdylerken uzun vadede

enerji giivenligi agisindan yenilenebilir enerji haricinde bir segenek bulunmadigini kaydetti.

iklim degisikligi insani krizleri siddetlendiriyor. Hikiimetler
Arasi iklim Degisikligi Paneli (IPCC) tarafindan yayinlanan "iklim
Degisikligi 2022: Etkileri, Uyum ve Kirilganlik" baslikli raporda,
kiresel sicaklik artisini 1,5°C‘de sinirli tutmayi hedefleyen kisa
vadeli eylemlerin, insan yasaminda ve ekosistemlerde iklim
degisikligi kaynakh 6ngorilen kayip ve zararlar, daha yiksek
iIsinma seviyelerine kiyasla 6nemli dlclide azaltacagi, ancak hep-
sini ortadan kaldiramayacagi vurgulandi. Mevcut emisyon politi-

kalarinin ve taahhitlerinin, diinyayi yaklasik 2,3-2,7°C isinma

rotasina soktugu belirtiliyor. insan faaliyetleri kaynakl sera gazi
emisyonlarinin neden oldugu iklim degisikliginin, gida tretimine
zarar verdigini, dogay yok ettigini ve ekonomik blyumeyi ya-
vaslattigini belirten rapor, yaklasik 3,3 milyar insanin iklim degi-

sikligine karsi savunmasiz bir sekilde yasadigini ifade ediyor.
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2022 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin yatirm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim giincel
gorislerimizdir. 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 ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gzerinde 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.

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

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirnrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. 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. Tirkiye 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 yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan otiirt Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim 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.



