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I Guindem

Kiiresel piyasalarda Rusya-Ukrayna savasi ve Cin kaynakh sirketler kaynakl zayif risk istahi

suriiyor

Kiiresel piyasalarda risk istahi Cuma gilintinii zayif bir seyirle tamamladi. Sinirli sayidaki

TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Giinliik Degisimler

makroekonomik veri akisinin piyasa fiyatlamalarina etkisi sinirl kalirken, riskli varhlklarda satis Dolar/TL BIST 100
baskisi stirdii. Devam eden jeopolitik belirsizliklere ek olarak enflasyonist kaygilar faizler Gzerinde hic W - 04k 2054 A& 06%
yukari yonde baski olustururken, risk istahi zayif seyretti. ABD 10 yillik tahvil faizi %2,0 seviyesine S~ R0V
cikarken, 2 yillik tahvilin faizi %1,70’ten %175’e ¢ikti. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi 505 ¥ -lbp BV by
endeksi %1,5, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi %1,1 disti. Brent tipi ham petroliin varil
fiyatt %3,1 ylkselisle 112,7 dolara yikselirken, Avrupa igin gosterge dogal gaz fiyat TTF %1,4 oK WScl Dlnya
035, ’ ’ ol,

9.1 A 0.6% 280 ¥ -1.1%

geriledi.
. ) . . o . . Altin (ons, $) ABD 10Y

Tirk finansal varliklar genel olarak pozitif seyretti. Ocak ayi verileri cari islemler dengesinde hizli
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genislemeye isaret ederken, sanayi lUretimi ve diger aktivite verileri ekonomideki ivme kaybinin bir

Brent (varil, $) Karbon (ton, €)
1127 & 3.1% 768 A 0.5%

miktar daha belirginlestigini ortaya koydu. TCMB Piyasa Katiimcilari anketi enflasyon

beklentilerindeki bozulmanin siirdiigiinii gdsterdi. Bu ortamda Borsa istanbul 100 ve 30 gdsterge

endeksleri sirasiyla %0,6 ve %0,5 yiikseligsle glinii tamamladi. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet
Not: Veriler bir 6nceki islem giint kapaniglarini baz

karsisinda %0,8 deger kazandi. Ulke risk primi ve tahvil faizleri hafif geriledi. almaktadir.

Yeni giine kiiresel piyasalar kirilgan basladi. Bu sabah Asya’da makroekonomik veri akisi sakinken,
riskli varliklarda jeopolitik belirsizlikler ve Cinli kaynakli kirilgan bir seyir gézleniyor. Cin’de teknoloji
sirketlerine yonelik yeni diizenleme olabilecegi haberine ek olarak artan COVID-19 vaka sayilari ile
yine teknoloji sirketlerine ev sahipligi yapan Shenzhen sehrinin karantinaya alinmasi risk istahini
zayiflatiyor. Bununla birlikte, Avrupa’da da vaka sayilarinin yeniden artigi dikkat g¢ekiyor. Gliniin
ilerleyen saatlerinde makroekonomik takvim sakinken, jeopolitik gelismelere yodnelik haberler

yakindan izlenecek. Yurtigcinde veri glindemi sakinken, Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan ile

Déviz Kurlannda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolarbazly, giinliik degisim)

Dolar/Tirk Liras1 o4 [N MSCl Tirkiye R
Dolar/Brezilya Reali 1.3% MSCl Avrupa 04%
Dolar/Japon Yeni 1.0% .
Dolar Endeks 06% MSCI GOU Avrupa 0.4%
Dolar/Rus Rublesi 0.4% MSCI Latin Amerika 0.8%
Dolar/Giiney Afrika Randi 0:2% MSCI Diinya 1.1%
Dolar/Meksika Pesosu -0.1%:
. MSCI Kuzey Amerika -1.3%
JP Morgan GOU Endeksi 0.3%
ingiliz Sterlini/Dolar 0.4% Mscl Gou -1.5%
Euro/Dolar -0.7% MSCI Asya Pasifik -1.7%

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

Almanya Basbakani Olaf Scholz gorismesi takip edilecek. Tiirk finansal varliklarin seyri agisindan kiresel egilimlerin ve ekonomi disi

gelismelere yonelik haber akisinin 6nemli olabilecegi dusunltyor.

ABD’de Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi Mart ay1 dncii sonuglar tahminlerin altinda kaldi. Subat ayinda 62,8 olan
Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi 6ncii hesaplamalara gére Mart ayinda 59,7 ile 61,4 olan tahminlerin altina indi. Mevcut
donem alt endeksindeki gerileme endise edildigi kadar sert olmasa da beklentiler alt endeksindeki zayif sonuglar genel endeksin hizli

gerilemesine yol agti.

Ocak’ta cari islemler hesabi dis ticaret agigindaki genisleme ile 2021’in ayni donemine gore oldukga yiiksek agik verdi. 2021 Ocak’ta
1,8 milyar dolar olan cari islemler agig1 2022’'nin ayni ayinda 7,1 milyar dolara genisledi. 2021 Ocak’ta 1,3 milyar dolar olan altin ve
enerji harig ¢ekirdek cari fazla 2022 Ocak’ta 1,5 milyar dolara ¢ikti. Bu gelismelerle 12 aylik toplam cari agik Aralik ayindaki 14,9 milyar
dolardan 20,2 milyar dolara genislerken, altin ve enerji harig ¢ekirdek cari fazla 29,3 milyar dolardan 29,5 milyar dolara yiikseldi.
Ocak’ta hizmet gelirlerindeki guglii toparlanma sirse de dis ticaret agigindaki genigleme cari agigin blyumesine yol ach.
Tasimaciliktaki toparlanma hiz kesse de seyahat gelirlerindeki hizli artisin siirmesi genel hizmet dengesindeki iyilesmede etkili oldu.
Bu donemde sermaye girisleri ve borglanma zayif seyrederken, net-hata noksan kaynakli sinirli gikisla resmi rezervler bir miktar
geriledi. Dogrudan yabanci yatinm kaleminde 516 milyon dolarlk net giris olurken, portféy yatirnrmlarindan toplamda 766 milyon
dolar tutarinda nette ¢ikis oldu. Bankacilik sektoriiniin uzun vadeli borg ¢cevirme orani %105,7 olurken, diger sektorlerde ve toplamda
uzun vadeli dis borg gevirme orani sirasiyla %138,0 ve %121,1 seviyelerinde olustu. Ocak itibariyla 12 aylk toplamda borg¢ ¢evirme
oranlar bankacilikta %95,0, diger sektorlerde %134,4 ve toplamda %111,0 seviyesinde gergeklesti. Bu ortamda Ocak’ta resmi

rezervler 942 milyon dolar azalirken, net hata-noksan kaleminden 245 milyon dolar ¢ikis meydana geldi.

Sanayi iliretimi yeni yilin ilk ayinda enerji kesintilerine de bagh olarak ivme kaybetti. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimisg
verilere gore, Ocak ayinda sanayi lretim bir 6nceki aya %2,4 azalirken, takvim etkisinden arindirilmig sanayi tretimi yillik bazda %7,6
blyldi. Bu sonuglarla Ocak’ta momentum gostergelerinde ivme kaybi gozlendi. Mevsimsel etkilerden arindirilmis tg aylk ortalama
sanayi Uretimi aylik bazda %0,7 buyludi. Ocak’ta ana faaliyet kollari igerisinde daralma genele yayilmis bir sekilde gergeklesti. Aylik
bazda sermaye mali tGretimi %3,4 ve dayanikl tiiketim mali Gretimi %3,3 ile en sert daralan faaliyet kollari oldular. Dayaniksiz tiiketim
mallarindaki azalis toplam sanayi ile uyumlu olurken, ara mal Uretiminde %1,8 ve enerjide %1,6 ile gorece daha yavas bir azalig
gozlendi. Ug aylk ortalamalara bakildiginda, sermaye mali iiretiminin giiciinii korudugu, diger faaliyetlerde ise momentum kaybinin
surdigiu goruldi. Ocak ayinda 24 faaliyet kolunun 18’inde Uretim aylk bazda azalirken, tiretimin yayiliminda iyilesme kesintiye ugradi.
Ocak ayinda sanayide goriilen bu zayif performansta biiyiik 6l¢lide elektrik kesintisi ve dogal gaz kisintilarinin etkisini teyit etti. Subat
ayina iliskin satin alma yoneticileri endeksi (PMI), kapasite kullanimi ve diger ylksek frekansh veriler Gretimde toparlanmanin yavas

kalmis olabilecegine isaret ediyor.

Aylik agiklanan diger aktivite gostergeleri ekonomideki yavaglamayi teyit etti. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere
gore Ocak’ta perakende satislar bir dnceki aya kiyasla %1,5 azalirken, yillik bazda %7,9 artarak 6nceki aya gore daha yavas bir biyime
kaydetti. Gidada perakende satislar aylik bazda %0,4 artarken, otomotiv yakitinda %2,6 azalis yasandi. Cekirdek perakende satiglarda
ise aylk bazda azalis %2,1 oldu. Bunun igerisinde en belirgin gerileme %3,6 ile bilgisayar, kitap ve iletisim aygit ile %3,4 oranla
elektrikli esya ve mobilyada gozlendi. Bu donemde artis kaydeden gruplar ise tibbi ve kozmetik Grinler ile posta veya internet
Gizerinden alinan Urinler oldu. Ocak ayinda toplam ciro endeksi aylik bazda %3,6, nominal olarak yillik bazda %90,9 artti. Bu dénemde

ciro ayhk bazda hizmetlerde %11,9, insaatta %11,3, sanayide %2,2 ve ticarette %1,5 artt1.

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi enflasyon beklentilerindeki yiikselisin siirdiigiinii ortaya koydu. Bir dnceki ankette %34,1 olan yil
sonu enflasyon beklentisi Mart ayi anketinde %40,5’e ¢ikarken, 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi %24,8’den %26,4’e, 24 ay sonrasi
enflasyon beklentisi %15,4’ten %17,0’a yiikseldi. Onceki ankete gére déviz kuru beklentileri yiikselirken, 2022 yili biiyiime tahminleri

%3,7'den %3,4’e gekildi.
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Kur korumali mevduat sistemi kapsaminda altin varliklarin finansal sisteme kazandirilmasina iliskin esaslari belirleyen Merkez
Bankasi tebligi yayimlandi. Resmi Gazete'de yer alan teblige gore, yetkili rafineriyle anlasmasi olan bankalar nezdinde altin hesabinin
bulunan ve uygulamaya katiimak isteyen yurt ici yerlesik gercek ve tuzel kisiler, fiziki altinlarini, milyem degeri (izerinden
hesaplanacak gram cinsinden has altin miktarini tespit etmek lzere yetkili kuyumcuya veya bankaya teslim edecek. Teslim alinan

altinlar islenmek tizere yetkili rafineriye transfer edilecek. Hesaplar 3 ay, 6 ay ve 1 vadeli olarak agilabilecek.

Sirket ve Sektor Haberleri

Bizim Toptan ve Kervan Gida, 2021 yil 4. geyrek finansal sonuglarini agikladi.

4. Ceyrek Sirket Karlar (milyon TL)
Sirket Gergeklesen Beklenti* 4C20
Bizim Toptan 61 26 19
Kervan Gida -43 43 51

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

Otomotiv Sanayii Dernegi (OSD) Subat ayi verilerini agikladi. Buna gore, Otomotiv ihracat ve Uretimi Yillik Degisimi
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%17,9 gerisinde kaldi.

Kaynak: OSD, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Kog¢ Holding, Ford Motor Company ve Giiney Koreli SKO ile batarya yatinmina katiim i¢in niyet mektubu imzaladi. Holdingin iki
sirketin Ankara'da gergeklesmesi planlanan batarya yatirmina katilmasi konusunda isbirligi imkanlarinin degerlendirilmesi amaciyla
taraflarin 6n niyetlerini igeren baglayici olmayan bir niyet mektubu imzalandi. Proje kapsaminda uretilecek bataryalarin yeni nesil
Transit araglarin Gretiminde kullaniimasi amaciyla is ortakliginin Ford Otosan'a satisi konusunun da degerlendirildigi holdinden

yapilan KAP agiklamasinda belirtildi.

AB llke liderlerinin 10-11 Mart’ta gerceklestirdikleri toplantilar sonrasi Versay Deklarasyonu yayinlandi. Deklarasyonda Rusya’nin
Avrupa’ya savasi geri getirdigi ifade edilirken, bolgedeki artan istikrarsizlik nedeniyle Avrupa’da egemenligi artiracak, diger Ulkelere
bagimliligi azaltacak ve 2030 yili igin yeni bir bliyime ve yatinm modeli tasarlayacak adimlar atilmasina karar verildigi belirtiliyor. Bu
cerceveye iliskin 3 boyuta isaret ediliyor: (i) savunma kapasitesinin gelistiriimesi, (ii) enerji bagimhhginin azaltilmasi, (iii) daha
dayanikh bir ekonomik zemin inga edilmesi. AB liderleri deklarasyonda stratejik bagimhligin azaltilmasi gerektigine isaret ediyor ve bu
kapsamda kritik hammaddeler, yari-iletkenler, saglk, dijital ve tarim/gida sektoérlerini isaret ediyorlar. Deklarasyon, bu siirecte yesil
donusum, yenilenebilir enerji, iklim noétr olma hedefi ve ticaret ortaklariyla iliskilerinde stirdarilebilir tedarik zincirleri vurgularini

koruyor.

Rusya-Ukrayna savasi nedeniyle ortaya gikacak arz agigiyla uluslararasi gida ve yem fiyatlarinin %8-%20 arasinda artabilecegi
tahmin ediliyor. Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii (FAO) tarafindan yayinlanan Rusya ve Ukrayna arasinda devam eden savasin
tarim Uridnleri pazarina etkisine iliskin 6n degerlendirme raporuna gére Ukrayna’nin uzun siireli bir catismada tahil mahsullerini hasat
edip edemeyecegi konusu belirsiz durumda. Rusya'nin ihracatinin uluslararasi yaptirimlarla kesintiye ugrayabilecegine yer verilen

raporda, Ukrayna'da kishk hububat, misir ve aygicegi yetistirmek igin kullanilan tarlalarin %20-%30'unun 2022-2023 sezonunda
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ekilemeyecegini veya hasat edilemeyecegi bekleniyor. Raporda, Rusya’nin ve Ukrayna’nin diinya arpa arzinin %19'unu, bugdayin
%14'UnU ve misirin %4'UnU saglayarak kiresel tahil ihracatinin Ugte birinden fazlasini gergeklestirdiklerine yer verilirken, savas
nedeniyle olasi gida ve yem fiyat artislarinin diinya genelinde yetersiz beslenen insan sayisini 2022-2023 déneminde 8-13 milyon

arasinda artirabilecegi ifade ediliyor.
Cezayir, Rusya-Ukrayna savagi dolayisiyla yag, seker ve bugday ihracatini yasaklama karari aldi.

10 kilovata (kW) kadar olan giines enerjisine dayal elektrik tretim tesisleri icin azami kurulu giig¢ sinini 25 kW’a gikarildi. Resmi
Gazete’de yayimlanan Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) kararina gére, "10 Kilovata Kadar Glines Enerjisine Dayali Elektrik
Uretim Tesisleri igin Usul ve Esaslar"in adi da "25 Kilovata Kadar Giines Enerjisine Dayali Elektrik Uretim Tesisleri igin Usul ve Esaslar"

olarak degistirildi.

Boru Hatlari ile Petrol Tagima A.$.’nin (BOTAS) iletim sebekesi yatirihm tutari toplami onaylandi. Resmi Gazete’de yayimlanan EPDK
kararina gore, BOTAS’In 2022 iletim sebekesi yatirimlari tutari toplami 2,59 milyar TL olarak onaylandi. Onaylanan bu tutara transit

dogal gaz iletiminin de dahil oldugu belirtildi.

Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlari Giines Enerjisi Santralleri-4 (YEKA GES-4) yarismalarinin tavan fiyati kilovatsaat (kWh) basina
95 kurusa yiikseltildi. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligindan yapilan agiklamaya gore, acik eksiltme usuliine gore yapilacak YEKA GES
-4 yarismalarinda daha 6nce kWh basina 40 kurus olarak belirlenen tavan fiyat da 95 kurus olarak revize edildi. Yapilan degisklikle,
birim elektrik enerjisi ahm fiyat izerine ¢ ayda bir uygulanacak olan eskalasyon formuliindeki agirliklar degistirildi. Buna gore %26
agirhg olan TUFE ve UFE’nin agirliklan sirasiyla %15 ve %25’e indirilirken, %24 olan dolar ve euro kuru agirhg %30’a cikarildi. Ayrica,
YEKA GES-4 yarismalari kapsaminda Nigde'nin Bor ilgesi sinirlari igerisinde yer alan Bor YEKA igin yapilacak Bor-1, Bor-2 ve Bor-3

yarismalarina iliskin basvurular, 30 Mart 2022 tarihinde alinacak.

israil dogal gazi Tiirkiye’den transfer edilebilir. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Fatih Dénmez yaptigi aciklamada, israil dogal gazinin
hem yurtigine hem de yurtdisina transferinin mimkiin oldugunu ve bunun igin ilk etapta 500-600 kilometrelik bir boru hattina ihtiyag
olabilecegini ifade etti. israil dogal gazinin direk Avrupa’ya baglanmasi durumunda ise ihtiya¢ duyulacak hattin 2-3 katina kadar
artabilecegini belirten Bakan Donmez, Akkuyu Nukleer Gug Santrali'nde (NGS) de herhangi bir gecikme olmadigina da isaret etti.

Bakan Donmez ayrica, Trakya igin de bir NGS ¢alismasin yapildigini ilave etti.
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Danigsmanlik Hizmetleri

Ekonomik Aragtirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
Meclisi Mebusan Cad. No 81
Findikh istanbul 34427, Tiirkiye

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34

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.



