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PIYASALAR
BARISI
BEKLIYOR

RUSYA'YA UYGULANAN YAPTIRIMLARIN DUNYA EKONOMISINI
NASIL ETKILEYECEGINI GORMEK ISTEYEN PiYASALAR MAYIS AYINI
BEKLIYOR. ENFLASYON, DIS TICARET, CARi ACIK VE BUYUME
RISKLERINE KARSIN UZMANLAR, BORSA iISTANBUL'UN BU SURECTEN
OLUMLU ETKILENECEGI KONUSUNDA HEMFIKIR.

Ayfer Arslan
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HiSSE SENETLERI TERCIH
EDILEBILIR

EKONOMIi: Savasin devam etmesi durumunda Tiirkiye'ye
temelde iki etkisi olacak. Birincisi enerji ve emtia maliyetle-
rinde yasanan artislar; ikincisi de turizm gelirlerinde yasa-
nacak diisiis. Bu iki etkinin en temel sonuglari da cari acikta
artis, enflasyonist baskilarin devami ve TL'nin reel bazda
deger kaybetmesi olarak kendini gosterecektir.

BORSA: Endeks seyri gegmis yillarin ortalamalarinin iize-
rinde bir dalgalanmayla ilerleyecek.

FAIZLER: Faiz artis kararlari, sayisi degisecekse de
2022'de giindemde kalmaya devam edecek. TCMB'nin politi-
ka faizinde bir artis simdilik Gngdrmiiyoruz.

DOVIZ: savasin devam etmesi ve bundan turizm gelirleri-
mizin de zarar gérmesi durumunda cari agikta beklenen iyiles-
meyi goremeyebiliriz. Savasin bitmesi veya en azindan yazin
ara verilmesi ve gii¢lil bir turizm sezonu durumunda ise TL'nin
nominal degeri bir miiddet daha asagi yukar yatay seyredebilir.

YABANCI GiRiSIYLE BIST
YUKARI GiDER

EKONOMIi: Mevcut jeopolitik risk ekseninde Tiirkiye'nin
enflasyonist dengeleri ve buna bagl olarak bor¢lanma profili
olumsuz etkilenebilir. En zorlayici faktor elbette petrol
fiyatlarindaki artis olacak. Enflasyon cephesinde, doviz
korumali mevduatlarla doviz kurlarindaki hareket yavaslamis
olsa da, enerji flyatlarindan kaynaklanan ek etkilerin bir risk
olusturabilecegini ve cari islemler kompozisyonunu olumsuz
etkileyebilecegini diistinliyorum.

BORSA: Olumlu senaryoda, Tiirkiye borsasinin diger
lilkelere oranla daha hizh yukari yonlii hareket etmesi
beklenebilir. Gelisen iilke endekslerinin birgogundan Rusya
cikarildi ve yatinnmcilarin glivene yonelik aradigi sartlar
saglanirsa yabanci girisine paralel olarak BiST daha yukari
gidebilir. Olumsuz bir senaryoda, borsada kasim ayindan bu
yana kazanglarin bir kisminin silinmesi beklenebilir. Ana dl¢iit
Fed'in sikilastirma patikasindaki hiz ve faiz artirmlar.

DOVIZ: Kisavadede lira izerindeki olumsuz baski artabilir.
Olumsuz bir senaryonun giindeme gelmesi durumunda
enflasyon baskilarinin daha ¢ok hissedilmesi ile TL'de zayif
goriinim ivme kazanabilir.

talebe birakinca 6zellikle emtia piya-
salarindafiyatlar ytikselmeye basla-
mustt. Kapali kutuolan ve kiiresel eko-
nomiye dogrudan etkieden Cin'deki
yavaslama takip ediliyordu. Gelismel-
teolan iilkelerde ise Fed'in faizartimi
etkisine karsi ne gibi énlemleralina-
cag1 konusuluyor, enflasyondaki ar-
tisborsalariolumluetkilerken faiz ve
kur cephesinde ytikselis trendi yasa-
niyordu. §imdi tiim buana trendlere
Rusya faktorii de eklendi.

KURESEL BUYUME DUSECEK
Rusya ve Ukrayna arasindaki savasin
kiiresel ekonomi iizerindeki ana et-
kisi, emtia fiyatlarindaki keskin ar-
tigve tedarik zincirindekidahafazla
bozulmaile hissediliyor. Savas, kiire-
sel ekonomiyi ti¢ ana kanaldan etki-
liyor; finansal yaptirimlar, emtia fi-
yatlari ve tedarik zinciri kesintileri.
Savasin beklenenden ¢cok daha uzun
siirmesi halinde ise tedarik zincirin-
deciddikirilmalaryasanacak. Buda
ekonomistlere gore her alanda fiyat
artiglarinin hizlanmasi demek. Bii-
tiin bu gelismeler sonucu ise diinya
genelinde ekonomik biiyiimenin ge-
rileyecegi 6ngoriilityor. Uluslararasi
Para Fonu (IMF) Bagkan: Kristalina
Georgievada 11 Mart 2022 tarihinde
yaptig1aciklamada, Ukrayna'daki sa-
vas ve yaptirimlarin kiiresel ekono-
mik bitytimede diisiise neden olabi-
lecegini ifade etmisti.

Economist Intelligence Unit, kiiresel
ekonomik biiyiimede 2022 icin daha
oncekitahminiolan yiizde 3,9'u3,4’e
cekti. ABD merkezli arastirma kuru-
lusu Conference Board, savasin sidde-
tine gore bu y1l kiiresel ekonomide
yiizde 0,4 ile 0,9 arasinda daralma-
ya neden olabilecegini tahmin edi-
yor. ABD ekonomisiicin yiizde 0,3 ile
0.8, Almanyaiciniseyiizde 1,5ile 2,4
arasinda kii¢iilme 6ngériiyor.

24 Subat'tan 6nceki ana giindem
kiiresel enflasyon ve Fed'in faiz karar-
lariydi. Tiim piyasalar su anda yeni-
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