3 Nisan 2023

(X ]
Gu ndem TSKB Ekonomik Arastirmalar
ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr

Finansal piyasalarda risk istahi karisik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklarda yiikselis haftanin son giiniinde de devam etti. ABD Merkez Bankasi'nin Giinliik Degisimler

(Fed) yakindan takip ettigi ¢ekirdek enflasyon verileri Subat’ta sinirli gerileyerek hafta genelinde
pozitif seyreden risk istahini destekledi. Fed yetkilisi Christopher Waller da bu verilerin ABD'de Dolar/TL BiST 100
enflasyonun istihdam piyasasinda hasar yaratmadan disurilebilecegine yonelik tezlere destek Bl = 00k BBV LTk

sunduguna isaret etti. Euro bolgesinde ise Mart ayi 6nci verileri manset ve ¢ekirdek enflasyonda
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ayrismaya isaret ederken, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskan Yardimcisi Luis de Guindos da 1170 ¥ -62bp 1049 = 0bp
manset enflasyondaki dustse ragmen fiyat artiglarini tetikleyen dinamiklerin hala glgli kaldiginin

DXY MSCI Diinya
altini gizdi. Baskan Yardimcisi Guindos ayrica ECB’nin enflasyon hedefini tutturmak igin veriye dayali o
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bir yol izleyecegi goriisiini tekrarladi. Bu ortamda Cuma gini ABD 10 yillik tahvil faizi 6 baz puan
gerileyerek %3,49’a gelirken, altinin ons fiyati da %0,6 disti. Almanya 10 yillik tahvil faizi ise 6 baz Altin (ons, $) ABD 10Y
puan disisle %2,31’e indi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi %0,5 artigla giini 1968 ¥ 06k 35.W by
. - . . o - o
tamamlarken MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde %1,2 yikselis oldu. Dolar endeksi %0,4 Brent varl, § Karbon {ton, )
yukselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada yatay seyretti. Brent tipi ham 798 A 06% 919 A 11%

petroliin varil fiyati %0,6 yikselirken, Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda %10,5 artis yasandi.

Yurtigi finansal varliklara yonelik risk istahi haftanin son giiniinde kirilgan bir seyir izledi. Cuma
glni Subat ayi dis ticaret verileri agiklanirken, dis ticaret agiginda artis stirdli. Hazine Nisan-Haziran
ic borglanma stratejisini acikladi. Haftanin son giiniinde Borsa istanbul gésterge 100 ve 30
endekslerinde %1,7 disls yasandi. Gun iginde dalgall bir seyir izleyen TL, dolar ve euro esit agirlkh
sepet kur karsisinda %0,3 deger kazandi. Ote yandan, kisa vadeli tahvil faizleri gerilerken, tilke risk
primin sinirli geriledi. S&P Global Tirkiye’nin kredi notunu ‘B’ olarak teyit ederken, not

gorinimuni duragan’dan negatif’e dusirdu.

Yeni haftaya kiiresel risk istahi karisik bir baslangi¢c yapti. Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiitii ve

Mittefikleri'nin (OPEC+) bir kismi stirpriz bir kararla Mayis ayindan itibaren petrol tretiminde
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Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri / Gelisme Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye TUFE (ayhik degisim) Mart 92,85 9%3,15
Tiirkiye imalat PMI Mart 50,1
ABD ISM imalat PMI Mart 471 47,7
Euro Bolgesi imalat PMI Mart 47,1 471

Kaynak: TUiK, Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
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kesintiye gideceklerini agikladilar. Yurtiginde ise istanbul Ticaret Odasi (ITO) Mart ayi istanbul Ucretliler Geginme Endeksini agiklarken,
Resmi Gazete’de yayimlanan karara gore kur korumali mevduata (KKM) yonelik iki yeni dizenleme geldi. OPEC+ liyelerinin Gretimi
kisma karari bu sabah ham petrol fiyatlarinda yiikselise ve risk istahinda zayiflamaya yol acti. Cin’de Caixin imalat sanayi satin alma
y6neticileri endeksi (PMI) Mart ayinda 51,6’dan 50,0’a geriledi ve 51,7 olan beklentilerin altinda kalarak ekonomik aktiviteye dair zayif
sinyaller verdi. Giin iginde kiiresel tarafta gelismis lilke Mart ayi nihai imalat PMI verileri takip edilecek. Yurtiginde ise TUIK tarafindan
aciklanacak Mart ayi enflasyon verileri giiniin 6ne ¢ikan gelismesi olacak. Ayrica istanbul Sanayi Odasi (iSO) Mart ayr imalat PMI

verilerini duyuracak.

ABD’de Subat ayina iliskin veriler bireysel gelir ve harcamalarda yavaslamaya isaret ederken, fiyat baskisinin sinirli bigcimde
geriledigini ortaya koydular. Aylik bazda bireysel gelirler %0,3 ile beklentilerin hafif Gstlinde artarken, bireysel harcamalarda artis
%0,2 ile tahminlerin altinda kaldi. Ayni dénemde bireysel harcamalar fiyat endeksi (PCE) aylik bazda %0,3 artarken, PCE yillik
enflasyonu Ocak ayindaki %5,3’ten %5,0’a indi. Gida ve enerji hari¢ ¢ekirdek PCE aylik enflasyonu %0,3 ile %0,4 olan beklentilerin
altinda gelirken, ¢ekirdek PCE yillik enflasyonu %4,7’den %4,6’ya geriledi.

Almanya’da Subat ayi perakende satiglari aylik bazda %1,3 gerileyerek %0,5 artis beklentilerinin gerisinde kaldi. Ocak ayinda

perakende satislar aylk bazda %0,3 azalmisti.

Euro bolgesi Mart ayi1 6n enflasyon verileri genelde beklentilerle uyumlu geldi. Euro bolgesinde AB uyumlu tlketici fiyat endeksi
(TUFE) artis hizi yillik bazda %8,5’ten %6,9’a gerileyerek, %7,1 olan beklentilerin altinda gergeklesti. Yillik ¢ekirdek enflasyon orani da

Mart’ta tahminlerle uyumlu bigimde %5,7 olarak gergeklesti, bu oran Subat’ta %5,6 idi.

Subat’ta ihracat ve ithalatta ayrigma gozlendi. ihracat yillik bazda %6,4 azalisla 18,6 milyar dolar olurken, ithalat %10,1 artarak 30,7
milyar dolar seviyesinde gercgeklesti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilerde de Subat’ta benzer bir tablo olustu. S6z
konusu dénemde ihracattaki %6,4’lik aylik bazdaki distse karsin ithalatta %10,2 artis kaydedildi. ihracatin ithalati karsilama orani
Subat’ta gerilerken, dis ticaret agiginda genisleme devam etti. 2022 Subat’ta %71,4 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2023’{in
ayni ayinda %60,7’ye geriledi. Dis ticaret agigI 8,0 milyar dolardan 12,1 milyar dolara genisledi. Bu donemde ihracat ana pazarlarda

genele yayillmis olarak zayiflarken, ithalat genis ekonomik siniflamada genele yayilmis olarak yavasladi.

KKM ile ilgili iki yeni diizenleme Resmi Gazete’de yayimlandi. Buna gore Tirk lirasina gegiste saglanacak destek igin, s6z konusu
doviz tevdiat veya doviz cinsinden katilim fonu hesaplarinin 31 Aralik'a kadar agilmis olmasi sarti, 31 Mart 2023'e uzatildi. Ayrica yeni
dizenlemeyle ilgili hesaplarin vadesini belirleyen madde degistirilirken, vade sinirlamasinin da kaldirildigi goraldi. Yeni maddede
sadece "Banka tarafindan agilacak Turk lirasi mevduat veya katilma hesaplarinin vadeleri Merkez Bankasinca yayimlanacak usul ve

esaslarda belirlenir" ifadeleri kullanildi.

istanbul'un enflasyonu Mart'ta yillik %73,0. istanbul'da Mart’ta &nceki aya gére, perakende fiyatlar %2,9, toptan fiyatlar %4,9 artti.
Mart 2023’te bir 6nceki yilin ayni ayina gére degisim orani, ITO 1995 bazh Ucretliler Gegcinme Endeksi'nde %78,6'dan %73,0’a, Toptan
Esya Fiyatlari Endeksi'nde ise %78,7’den %74,2'ye disti.

Hazine ve Maliye Bakanhg (HMB) Nisan-Mayis-Haziran donemi borglanma stratejisini agikladi. Buna gore, Nisan ayinda toplam
16,3 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik toplam 30,0 milyar TL'lik i¢ borglanma yapilmasi planliyor. Mayis ayinda toplam 103,1 milyar
TL'lik i¢ borg servisine karsilik toplamda 85,0 milyar TL'lik i¢ borglanma yapilmasi 6ngoérilliyor. Haziran ayinda ise toplam 55,9 milyar
TL'lik i¢ borg servisine karsilik 64,0 milyar TL tutarinda i¢ borglanma yapilmasi programlaniyor. Bununla birlikte Hazine, Nisan ayinda
56,6 milyar TL, Mayis ayinda 11,9 milyar TL ve Haziran ayinda 7,9 milyar TL karsihgi dis borg¢ geri 6demesi gerceklestirecek. Ancak

Hazine s6z konusu dis borg geri ddemelerine karsin stratejide ne kadar dis borglanmaya gidebilecegine iliskin bir bilgiye yer vermedi.

Kredi derecelendirme kurulusu S&P Tiirkiye’nin kredi notu goriiniminii diistirdii. S&P (ilkenin uzun vadeli yabanci para kredi

notunu B olarak teyit etse de deprem sonrasi toparlanmanin maliyetleri ve enflasyon riskine dikkat ¢ekerek notun gérinimini
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duragandan negatife indirdi. Ekonomi politikalarindaki ve ekonomi disi gelismelerdeki belirsizlikler ile enflasyon dinamikleri kredi
notu Uzerindeki asagi yonla riskler olarak siralandi. Para ve maliye politikalarinin 6ngoriilebilirliginin ve etkinliginin artmasi ile TCMB
net doviz rezervlerinin ve 6demeler dengesi pozisyonun giiglenmesi halinde kredi notlarinin yiikselebilecegine isaret edildi. Subat
ayinda meydana gelen depremlerin ardindan yeniden insanin ise gayrisafi yurt i¢i hasilasinin (GSYH) %12'si kadar i¢ ve dis finansman
gerektirecegi aktarildi. GSYH biyime tahminlerine de yer verilen agiklamada, Tiirkiye ekonomisinin bu yil %2,1 ve gelecek yil %2,8

blylimesinin beklendigi kaydedildi.
Sirket ve Sektor Haberleri

Garanti Bankasi, yeni bir bor¢glanma araci ihracina hazirlaniyor. Banka yaptigi KAP duyurusu ile 750 milyon euro ya da Tirk Lirasi da
dahil diger para birimlerinde muadili tutara kadar ipotek teminatli menkul kiymet ihraci igin genel midirligin yetkilendirildigini

acikladi.

Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD), Fraport TAV Antalya Yatirrm'a 140 milyon euro kredi sagliyor. EBRD’den yapilan
agiklamada s6z konusu finansmanin Uluslararasi Finans Kurumu ve Asya Altyapi Yatirim Bankasi (AlIB) fonlarini igeren finansman
paketinin pargasi oldugu belirtildi. Finansmanin Antalya havalimaninin yeni altyapisinin tamamlanmasina ve enerji verimliligi

yatirimlarina destek sunmasi 6ngoriliyor.

TUIK Bitkisel Uriin Denge Tablolarini agikladi. Buna gére 2021-2022 piyasa déneminde Tiirkiye'de yeterlilik orani olarak adlandirilan,
yurt ici Uretimin yurt ici talebi karsilama derecesi, %80,3 ile 2016-2021 ortalamasi olan %94,6'nin altinda gergeklesti. Baslica tahil

Gretimi kalemlerinin yeterlilik oranlari ise: bugdayin %87,3, arpanin %66,8, misirin %76,6 ve soyanin ise %6.

Boru Hatlari ile Petrol Tagima A.S. (BOTAS) Nisan ayina iliskin biiyiik sanayi ve elektrik tGretimi amagh kullanim tarifelerinde
indirime gitti. BOTAS tarafindan yayimlanan tarife tablosuna gére, BOTAS'In konut tiketicileri igin dogal gaz dagitim sirketlerine Nisan
ayinda uygulayacagl satis fiyati sabit kaldi ve 1.000 metrekip dogal gaz icin 4.080 TL olarak agiklandi. Sanayi abonelerinin tarifesi,
kademe 1 igin sabit kalirken, kademe 2 (blyik sanayi aboneleri) igin %20’lik bir azalis ile 1.000 metrekiip dogal gaz 9.478 TL olarak
belirlendi. Bununla birlikte, elektrik tretim amagli tarifede ise 1.000 metrekiip dogal gazin fiyatt %16,67 azaldi ve 10.000 TL olarak

duyuruldu.

Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiitii ve Miittefikleri (OPEC+) Mayis ayindan itibaren giinliik petrol iiretiminde kesintiye gitme kararn
aldi. Mayis ayindan itibaren giinlik 1,15 milyon varile yakin Gretim kesintisi yapacagini agiklayan (lkeler arasinda Suudi Arabistan,
Irak, Birlesik Arap Emirlikleri (BAE), Kuveyt, Kazakistan, Cezayir ve Umman bulunuyor. Basinda yer alan agiklamalara gore, Suudi
Arabistan Mayis ayindan 2023'iin sonuna kadar OPEC+ ulkelerinin de koordinasyonunda giinlik petrol Gretimini 500 bin varil
dislrecek. Suudi Arabistan’i glinliik 211 bin varil ile Irak 144 bin varil ile BAE izliyor. Bununla birlikte Rusya da mevcut 500 bin varillik

kesintisini yil sonuna kadar uzatacagini agikladi. Boylece beklenen toplam kesinti glinliik 1,65 milyon varile ulagacak.

Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii'niin (FAO) agiklamasina gore
Kahramanmaras merkezli depremler Tiirkiye'nin gida iiretiminde yiizde
20'den fazla kayba sebep oldu. Etkilenen bolgelerdeki kirsal alt yapiyla
beraber "mahsuller, hayvancilik, balikgilik ve su yetistiriciligi" de olmak
tizere tarimsal tiretimde ciddi bir hasar séz konusu. ilk tahminler hasardan

kaynakh 1,3 ve kayiplardan kaynakli 5,1 milyar dolarlik bir zarara isaret

ediyor.
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2023 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 éngorilen 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 hicbir 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 yatirrm 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 yatirim 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.



