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ONEMLI BASLIKLAR

Dolar/TL, Rusya'nin Ukrayna'yi isgale baslamasiyla gecen hafta 14.62 seviyesine kadar yiikselip
haftayr kamu destegiyle 14 seviyesinin altinda tamamladiktan sonra yatay seyir izledi.

Tiirkiye piyasalarda i¢c veri giindeminde PMI verileri ve istanbul éncii enflasyon gerceklesmeleri
takip edilecek.

Ote yandan Rusya'nin Ukrayna'yi isgale baslamasi nedeniyle Batili devletler tarafindan baslatilan
yaptirimlar ve gelismelerin Tiirkiye ekonomisine etkisi de izlenecek.

Rusya'nin Ukrayna'ya baslattigi askeri harekatin ardindan USD/TL yilbasindan bu yana seyrettigi
13.5 etrafindaki dar bandi yukari yonlii ilk kez gegen hafta kirmisti. Dolar/TL'deki her yiikselis
kamunun her gegen giin artan déviz riski nedeniyle endiseyle takip ediliyor.

TL'de gecen hafta Ukrayna isgalinin baslamasiyla giin icinde %5'e ulasan kayiplar gériilmiis ancak
TL daha sonra kayiplarini 6nemli éiclide kamu destegiyle telafi etmisti.

Merkez Bankasi (TCMB) Ocak ayi itibariyla déviz rezervlerinde hem diisiis, hem artis yonli etki
eden daha aktif bir kur politikasi izlemeye basladi. Yeni diizeni kamu kontroliiniin daha ¢ok
oldugu bir kur politikasi olarak tanimlaniyor.

Aralik'ta 20 milyar dolar, Ocak ayinda 3 milyar dolar oldugu tahmin edilen TCMB rezerv
kayiplarinin Subat ayinin ilk iki haftasinda gériilmedigi hesaplaniyor. Sonrasinda ise yeniden déviz
piyasasinda kamu adimlari belirginlesti.

Kamuda gegen hafta sadece bir giin 2.5 milyar dolar satis yapildi, toplamda (gegcen hafta) 4
milyar dolari gecti. Ukrayna-Rusya savasinin etkisi giinden giine artarak hissedilebilir.

TCMB analitik bilancolarindan yapilan hesaplamada gecen hafta en az 1.1 milyar dolar rezerv
kaybi oldugu diisiiniiliiyor. Ancak ihracatg¢ilarin déviz gelirlerinin %25'in TCMB tarafindan satin
alinmasi gibi tutari aciklanmayan yeni uygulamalar nedeniyle tam tutar hesaplanamiyor.
Bankacilarin tahminleri TCMB rezervlerinin gegen hafta kur politikasinda en az 1.1 milyar dolar
olmak tizere 4 milyar dolar civarinda kullanildigi yoniinde.

Ote yandan yine bankacilarin yapti§i hesaplamaya gére TCMB'nin 25 Subat ile biten haftada net
rezervlerinin bir énceki haftaki 19.8 milyar dolardan yaklasik 1 milyar dolar gerileyecegi yéniinde.

TCMB'nin rezervlerine piyasalar swap verilerinden arindirilmis olarak bakiyor ve bu tutar eksi 60
milyar dolardan eksi 45 milyar dolara gelse de belirgin negatif seyrini stirdiiriiyor.



Gosterge 10 yillik tahvilde bilesik getiri gecen hafta %24.79'a kadar yiikseldikten sonra diin son
islemde %24.4 seviyesinde. Tiirkiye'nin 5 yillik CDS'leri gecen hafta 613 baz puani asarak iki yilin
zirvesine ulastiktan sonra geriledi. CDS diin giinii 581/593 baz puandan tamamladi.

ENERJI MALIYETi HUKUMETIN CARi FAZLA HEDEFINi ZORLAR

Ukrayna'daki savasin Tiirkiye ekonomisine ilk etkisi petrol fiyatindan geliyor. Brent petrolii gegcen
hafta 105.70 dolar ile yedi yilin zirvesini gérdiikten sonra 100 dolar etrafinda dalgalaniyor.
Aleyhine yaptirim baslatilan Rusya, kiiresel petrol arzinin yaklasik %10'unu olusturuyor.

Petrol ve emtia fiyatlarindaki artis, cari fazla hedefleyen ve %50'ye ulasan enflasyon problemini
cari fazla ile ¢6zmeyi amaglayan Tiirkiye ekonomisi icin nemli bir risk unsuru.

Tlirkiye'nin ithalat faturasi bir yildir araliksiz yiikselen enerji fiyatlarinin da etkisiyle Ocak'ta 8.8
milyar dolarla yeni rekora tirmanirken, Subat ayindan itibaren yapilan ithalat savas etkisiyle daha
da tirmanabilecek enerji maliyetlerini ekonomiye yansitacak.

Hiikiimet yeni ekonomi politikasiyla ihracat artisi ve turizm gelirleriyle cari fazla vermeyi
hedefliyor olsa da, hem enerji maliyeti hem de bu maliyetin TCMB rezervlerinden karsilanan kismi
son aylarda rekor diizeyde artti. istikrarl déviz kuru ve enflasyonda diisiis icin hiikiimetin gerekli
dedigi "cari fazla" ise artan ithalat ve rezerv maliyeti nedeniyle her gecen giin daha da zora
giriyor.

Hesaplamalara gére Brent petroliinde 10 dolarlik bir artisin Tiirkiye'nin yillik enerji ithalatinda
4.5-6 milyar dolar yiikseltici etki yaratiyor.

Yil basinda elektrik fiyatina yapilan %120'nin lizerindeki zammin lilke genelinde yarattigi tepkinin
ardindan fiyat artislarini bir miktar hafifletecek bir dizi diizenleme degisikligi yapild..

Yapilan hesaplamalara gére 1 Mart'ta yiiriirliige giren KDV indirimi ve tarife degisikliklerin Mart
ayi enflasyonuna %0.2-%0.3 diisiiriicii etki yapmasi bekleniyor.

Rusya-Ukrayna geriliminin turizm ile tahil ve gida ticareti nedeniyle Tiirkiye'ye olasi etkileri de
piyasalarda takip ediliyor.

Diinya borsalari Rusya'nin gecen hafta Ukrayna'yi isgal etmesinin ardindan baslayan inis ve
cikislarin ardindan buglin biraz daha sakin bir seyir izledi.

Asya borsalari bugiin yiikselirken altin ise hafif geriledi. Yatirimcilar Ukrayna'nin isgalini ve
Rusya'ya baslatilan yaptirimlarin enerji fiyatlari basta olmak lizere diinya ekonomisine etkilerini
izlemeye devam edecekler.

Rusya'nin Ukrayna'yi isgal etmesinin ardindan Batili devletler karsilik olarak Rusya'yr uluslararasi
SWIFT 6deme sisteminden c¢ikartti ve Rusya'nin 630 milyar dolar degerindeki déviz rezervini
kullanamamasi icin adimlar atti.

Japonya disindaki Asya-Pasifik borsalarini izleyen MSCI endeksi %0.5, Japonya'nin Nikkei endeksi
erken islemlerde %1.5 ylikseldi.

ABD'nin 10 yillik Haine tahvillerinin getirisi diin kaydettigi keskin diisiisiin ardindan kademeli
olarak toparlanmaya baslayarak bugiin %1.8629 seviyesini gérdii.



PARITELER
USD/TL

Rusya — Ukrayna tarafinda yasanan gelismeler piyasalar lizerinde etkisini siirdiirmeye devam
ediyor. Bélgede heniiz tansiyon dinmis degil ve her gecen giin Rusya’ya karsi daha fazla yaptirim
kararlari alinmakta. Jeopolitik riskler Dolar/TL (izerinde de etkisini gésteriyor. Haftasonu yasanan
gelismelerle diin sabah 14.10 seviyesine ylikselen kur, égleden sonra sakinligini korudu ve 13.73
seviyesine kadar geriledi. Dolar/TL’de bu sabah islemler 13.86 seviyesinden ge¢mekte. Gelismekte
olan iilke para birimleri dolar karsisinda yataya yakin bir seyir izlemekte. Bugiin Rusya — Ukrayna
bélgesinden gelecek haber akislari ve yaptirim haberleri piyasanin yakin takibinde olmaya devam
edecekken, veri tarafinda ise Tiirkiye, Avrupa Bélgesi ve ABD’nin imalat PMI verisi takip edilecek.

Teknik Analiz: USD/TL 14 seviyesi lizerindeki seyrinden sonra bugiin 14 seviyesinin hemen altinda
hareket etmekte. Kurda 13,95 direnci énemini korumakta. Kur bu seviyenin altinda kalmaya
devam ettigi siirece asadi yonlii ataklar yasanmasi olasi. Bu seviye lizerindeki seyirlerde ise yukari
yonlii ataklar izlenebilir. Yasanacak jeopolitik gelismeler kurun yéni konusunda belirleyici
oalcaktir.

Destekler: 13,80/13,65
Direngler: 13,95/14,40/14,65
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> EUR/TL

Avrupa tarafinda , EUR/USD haftanin ikinci islem gtiniine hafif saticili basladi. Sabah saatlerinde
1,1217 seviyesinde islem géren paritede imalat PMI verileri ve ABD ISM imalat PMI verisi
yakindan takip edilecek. Ag¢iklanacak olan verilerin beklentilerden sapmasi halinde paritede
hareketlilik meydana gelebilir. EUR/USD paritesinde yasanacak hareketlilik EUR/TL kurunda da
hissedilecektir. Rus varliklarinda yasanan geri c¢ekilmeler ve lilkelerin Rusya’ya yaptirim
uygulamasi ile birlikte Rusya Merkez Bankasi, 1050 baz puan artisla politika faizini yiizde 9,5’ten
ylizde 20’ye cikardi. Diger taraftan Goldman Sachs, Fed’in yakindan takip ettigi enflasyon
gostergesine iliskin tahminini yiikseltti. Banka 2023 faiz artis beklentilerini de yukari yénde revize
etti.

Teknik Analiz: Eur/TL gegen haftayi 15,50 seviyesinin altinda kapatmisti. Buhaftayr 16 seviyesi
lizerinde agan kur , risk istahinin diismesi ile birlikte diin 15,37 seviyesine kadar geriledi. Bugiin
15,65 seviyesi altinda seyrediyor. EUR/TL 15,90 seviyesi énemli bir seviye olarak géze ¢arpiyor .
15,90 altindaki seyirlerin devam etmesi durumunda asagi yénlii ataklar yasanabilir. 15,90
lizerindeki seyirlerde ise yukari ataklar beklenebilir.

Destekler:15,25
Direngler: 15,65/15,90/16/16,40
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> GBP/TL

ingiltere’de bugiin PMi verisi beklenecek. Yasanan jeopolitik gelismeler disinda bu veri GBP/USD
paritesi lzerinde dalgalanmalar yasanmasina neden olabilir. Paritede yasanacak olan
hareketliligin GBP/TL (izerinde de hissedilmesi beklenebilir.

Teknik Analiz: GBP/TL 18,50 seviyesi kritik seviye olarak gériilebilir. Bu seviyenin (zerinde
seyretmeye devam etmesi durumunda 19 seviyesi altina kadar atakalr gériilebilir. Fakat kurun bu
seviyenin altina inmesi durumunda ise ilk etapta 18,20 seviyesi destek olarak takip edilebilir.

Destekler:18,50/18,20/17,60
Direngler: 19/19,35/19,65

> ALTIN

Altin fiyatlari son seanslarda gériilen giiglii yiikselisin ardindan Rusya ve Ukrayna'dan yetkililerin
ateskes goériismeleri gerceklestirmesi ve Batili iilkelerin yaptirimlari sikilastirmasinin ardindan
glivenli liman olarak gériilen varlklara talebin azalmasiyla bugiin geriledi. Altinin onsu spot
piyasada diinkii seansta %1'in lizerinde kazanim elde etmesinin ardindan bugiin %0.5 gerileyerek
1,902.15 dolardan islem gordii.ABD altin vadeli islemleri %0.2 artarak 1,904.80 dolara
ylikseldi.Gram Altin bu sabah 840-TL den islem gordii.
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PETROL
Petrol vadeli islemleri, haftaya dalgali baslamasinin ardindan Batili lilkelerin rezervlerindeki

petrolii piyasaya stirmeyi degerlendirmelerine ragmen Ukrayna'yi isgal eden Rusya'dan petrol
sevkiyatinda sorunlar ¢ikabilecegi endiseleriyle yiikseldi.Brent ham petroliiniin Mayis vadeli varil

fiyati %1 artarak 98.90 dolara yiikseldi. Brent gegen hafta 105.70 dolar ile yedi yilin zirve

seviyesini gérmiisti.ABD hafif ham petroliiniin Nisan vadeli varil fiyati %0.8 artarak 96.53 dolara
ylikseldi. ABD hafif ham petrolii, diin 99.10 dolari gérmiis ve %4'iin (izerinde ylikselmisti.

BRENT CRUDE APR2 103.01 +0.51 (+0.50%)




PIYASA VERILERI:

.| PARA " .| ONCEKI
TR: SAATI BIRIMI ULKE ACIKLAMALARI BEKLENTI

10:00 GBP Nationwide Konut Fiyat Endeksi (HPI) (Yillik) %10,7 %11,2
10:00 TL Imalat PMI (Sub ) 50,50
11:55 FUR Almanya Imalat Satin A(I;ZZ S\ﬂudurler/ Endeksi (PMI) 58,5 59,8
12:30 GBP Imalat Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI) (Sub ) 57,3 57,3
16:30 EUR AMB Baskani Lagarde’in Konusmasi

18:00 USD | ISM imalat Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI) (Sub ) 58 57,6

Kaynak : Reuters, Bloomberg, Forex
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