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Rusya-Ukrayna Savasi siirerken, ekonomi takviminde merkez bankasi kararlari 6n planda.

Rusya-Ukrayna Savagsi’'na yonelik haber akiglari hem kuresel hem de yurtigi piyasalarin en énemli glindem
maddesi olmaya devam edecek. Yurticinde Pazartesi ginii Cumhurbagkani Erdogan’in Almanya Basbakani
Scholz ile yapacagi gorisme ve Mavi Giyim’in 4C21 doénemi finansal sonuglari; Sali gini Subat ayr Konut
Satiglari ve Biitge Dengesi; Carsamba giinii Ocak ay1 Ozel Sektériin Yurtdisindan Sagladigi Kredi Borcu ve
Konut Fiyat Endeksi; Persembe giinii Ocak ayi Kisa Vadeli Dis Borg istatistikleri, Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi (TCMB) Mart ayi Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisi ve Haftalik Para-Banka istatistikleri; Cuma giinii
Ocak ayi Uluslararasi Yatinm Pozisyonu ve Ocak ayi Dis Ticaret Endeksleri ekonomi takviminde 6ne ¢ikan
basliklar olarak siralanabilir. Bitge'nin Subat ayinda 64,7 milyar TL (Sub.21: +23.2 milyar TL, Oca.22: +30,0
milyar TL) civarinda fazla verecegini tahmin ediyoruz. Hatirlanacak olursa, Subat ayinda Hazine Nakit Dengesi
55,5 milyar TL fazla vermisti (Sub.21: -3,6 milyar TL, Oca.22: -38,0 milyar TL). Bu durumda, TCMB’nin kar pay!I
avansi ve ihtiyat akgesi dagitiminin belirleyici oldugu séylenebilir. Yurtici ekonomi takviminde haftanin en kritik
gelismesi konumunda olan TCMB PPK toplantisina iliskin anketler herhangi bir faiz degisikliginin beklenmedigini
isaret etmekte. Her ne kadar uzun stredir enflasyon goérinimu ve beklentilerdeki bozulmayi dikkate alarak en
etkin politika araci olan faizin kullaniimasi gerektigini disiinsek de su ana kadar yapilan s6zlu yonlendirmeler
IsIginda bizim tahminimiz de herhangi bir degisiklik olmayacagi yoninde. Ancak, gecen hafta sonuna dogru
sosyal medyada faiz artisi yapilabilecegdine dair bazi paylasimlarin ardindan kur tarafinda bir miktar gerileme
g06zlendigini de not etmekte fayda bulunmakta. Hatirlanacak olursa, TCMB Aralik ayindan bu yana kapsamli bir
politika gergevesi gézden gecirmesi yapildigini ifade etmekte. Bu dénem boyunca enflasyon goérinimi ve
beklentilerde devam eden bozulmaya ek olarak Ukrayna-Rusya Savasi kaynakli hem fiyat istikrari hem de
finansal istikrar Gzerinde olusan ilave riskler, Aralik ayi sonlarinda devreye alinan Kur Korumali Vadeli TL
hesaplarinda 3 ay vadeliler igin Mart sonlarinda vadenin tamamlanacak olmasi ve basta Fed olmak tizere kiresel
para politikasi tarafinda sikilasma yoniinde artan beklentiler gibi unsurlar da faiz artis ihtiyacinin arttigini isaret
etmekte. TCMB’nin faiz artis1 gergeklestirmesi ve faiz artiglarinin devaminin gelebilecegi yéninde bir iletisim
kurmasi veya politika gercevesi gézden gecgirmesi sonucunda baska bir politika araciyla mevcut risklere karsi
piyasalari ikna edici 6lglide bir aksiyon almasi senaryosu kisa vadede TL varliklari olumlu etkileyebilir. Ancak,
%50 seviyesini asan ve éniimiizdeki aylarda %60’1 asmasi beklenen TUFE ile li¢ haneli seviyelere ulasan UFE
dikkate alindiginda, yapilacak olasi bir sinirli faiz artisinin enflasyon Uzerindeki etkilerinin de nispeten sinirli
kalmasi beklenebilir. Diger taraftan, yukarida degindigimiz risklere karsin TCMB’nin Ocak ve Subat aylarinda
oldugu gibi herhangi bir aksiyon almadan, politika ¢ergcevesi gézden gecirmesinin surdigina ifade etmesi kisa
vade TL varliklardaki oynakligin artmasina yol acgabilir.

Kiresel gindemde, gegen hafta oldugu gibi, hafta boyunca en énemli baslik Rusya-Ukrayna gerginligi olmaya
devam edecek. Kiresel ekonomi takvimine gére Sali giinii Cin Ocak/Subat Sanayi Uretimi ve Perakende Satislar,
Almanya Mart ay1 ZEW Anketi, Euro Bolgesi Ocak ay1 Sanayi Uretimi, ABD Subat ay1 UFE; Carsamba guini Cin
Subat ay1 Konut Fiyat Endeksi, ABD Subat ay1 Perakende Satislar, ithalat-ihracat Fiyatlari, Mart ayi Konut Fiyat
Endeksi ve ABD Merkez Bankasi (Fed) FOMC toplantisi; Persembe guini Avrupa Merkez Bankasi Baskani (ECB)
Baskani Lagarde’in konusmasi, Euro Bolgesi Subat ayi TUFE, ingiltere Merkez Bankasi (BoE) toplantisi, ABD
Subat ay1 Konut Baslangiglari, Haftalik issizlik Maasi Basvurulari, Philadelphia Mart ay! Fed imalat Endeksi ve
Subat ayi Sanayi Uretimi; Cuma giinii Japonya Subat ayr TUFE ve Japonya Merkez Bankasi toplantisi (BoJ),
Euro Bdlgesi Ocak ayi Dis Ticaret Dengesi, ABD Subat ayi Varolan Konut Satiglari 6ne ¢ikan basliklar olarak
siralanabilir. BoE’'nin 6nceki toplantida oldugu gibi bu ay da 25bp ile faiz artiglarina devam ederek politika faizini
%0,50’den %0,75’e yukseltmesi beklenirken, BoJ’un -%0,10 seviyesindeki politika faizinde herhangi bir degisikligi
yapmamasi bekleniyor. Kiresel piyasalar agisindan haftanin en kritik verisi konumunda olan Fed FOMC
toplantisinda politika faizi hedef araliginin 25bp artisla %0,00-0,25’ten %0,25-0,50 araligina ylkseltiimesine
neredeyse kesin goziyle bakiliyor. Fed’in faiz artislarina nasil bir hizda devam edecegi, Mart ay itibariyle sona
erecek olan varlik alimlarinin ardindan bilango kiigliltme silrecinin ne zaman ve nasil bir hizda baslayacagi,
Rusya-Ukrayna Savasi kaynakli olusan belirsizliklerin politika durusunu ne dlgiide etkileyecegi gibi konular karar
metni ve Fed Baskani Powell'in basin toplantisinda yanit aranacak dnemli sorular olacak. Ayrica, her ¢eyrek
sonunda oldugu gibi glincellenecek olan Fed Uyelerinin ekonomi projeksiyonlari da piyasalar yakindan takip
edecek.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma &zeldir ve gizlidir. Higcbir sekilde tglncu kisilere agiklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi veya
mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. E§er mesajin alicisi veya
alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve Yatinm Finansman
Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, glincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, icerik
Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul
Degerler A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her turli veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa
kosullari ve givenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya c¢ikabilecek
hatalardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlhigi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kigisel géruslerine dayanmaktadir. 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. Bu e-posta igeriginde
yer alan gesitli bilgi ve goruslere dayanilarak yapilacak ileriye donuk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan,
saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virls icermesinden ve sisteminizde yaratabilecedi zararlardan Yatinm Finansman
Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin igerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir
sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkur ederiz.

Levent Durusoy Genel Mudir Yrd. levent.durusoy@yf.com.tr +90 (212) 334 98 33

Arastirma Bolimii

Serhat Kaya Birim Muddari serhat.kaya@yf.com.tr +90 (212) 334 98 36

Erol Gurcan Ekonomist erol.gurcan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 37

Hizmet Noktalarimiz

Genel Mudurlak +90 (212) 317 69 00 Merkez +90 (212) 334 98 00
Antalya +90 (242) 243 02 01 Ankara +90 (312) 417 30 46
Ulus +90 (212) 263 00 24 Bursa +90 (224) 224 47 47
Caddebostan +90 (216) 302 88 00 izmir +90 (232) 441 80 72
Samsun +90 (362) 43146 71 Bodrum +90 (252) 999 14 04

. . Al
& 2022, Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. m | TURKIYE $BANKASI


mailto:levent.durusoy@yf.com.tr
mailto:erol.gurcan@yf.com.tr

