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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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Rusya Ukrayna’ya Savas Acti!

O Gecen haftaki biltenimize pek cok stratejist gorisine ragmen, ABD baskani
Biden’in savas ¢ikacagl yonundeki israri ile baslamistik.

O Bu haftaya ise tarihe gececek bir haberle basliyoruz ki ikinci Diinya Savas’ndan bu
yana ilk kez bir Avrupa Ulkesinde savasin sesi duyuldu ve bu durum Avrupa
jeopolitiginde dontlmez degisimlere de gebe nitelikte...

O Gercekten de Biden’in istihbarati dogru cikti ve bir anlamda Rusya lideri Putin’in
2008’de Gurcistan’da Gulney Osetya ve Abhazya ardindan 2014’de Kirim’i ilhak
ederek gostermis oldugu hamlelerin Ukrayna’nin adeta bir hazirligi oldugu ortaya
cikti!

How Russia’s invasion of Ukraine may play out
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*Some of the sites located on February 20 are now likely to be empty or are in the process of being emptied ** Crimea is annexed by Russia but this is not recognised by the international community

- Cartography by Steven Bernard



Rusya’nin Askeri Saldirisina Karsilik Ekonomik Yaptirimlar

24 Subat sabah erken saatlerde bomba ve siren seslerine uyanan Ukraynalilar da
aslinda Putin’in bu kadar ileri gidecegini disunmemisti...

Ukrayna , NATO Uyesi olmadigindan ve olma ihtimali de bu savasin dnemli
gerekcelerinden sayildigindan olsa gerek; NATO genel sekreteri Jens Stoltenberg,
”Bu kasith, sogukkanl ve uzun zamandir planlanan bir isgal. Avrupa'da artik tarihte
kaldigini dasindigumuz bir savasla karsi karsiyayiz. Bu Avrupa'nin glvenligi icin
korkuncg bir an” aciklamasini yapti.

NATO, boylelikle AB benzeri bir kinama yaparak; sadece Avrupa’yl savunma
amacli olarak 100'den fazla savas ucaginin hava sahasini korumak icin kalkisa
hazir oldugunu, NATO tepki glicinin de hazir bekledigini kaydetti.

NATO’nun halihazirda bdlgedeki askeri glcint artirdigini kaydeden Stoltenberg,
“Kuzeyden Akdeniz’e kadar denizde 120'den fazla muttefik gemisi var.
Onimuzdeki giinlerde ve haftalarda daha da fazla asker bdlgeye gidecek, ittifakin
dogu kanadinda varligimizi daha da artiracagiz” diye konustu.

Bu acgiklamalardan defaatle anlasiliyor ki Ukrayna, Rus askeri giiciine karsilik; NATO
Uyesi olmamasi nedeni ile askeri olarak savasta yalniz birakilmistir!

Rusya’nin acik bir savas olarak nitelendirilen bu saldirisi daha dnce de glindeme
gelen bir dizi yaptirimi beraberinde getirdi.

Askeri birligi mevcut olmayan AB, bu durumu sadece kinamakla yetinirken gozler
ABD baskani Biden’a ve ondan gelecek olasi yaptirimlara ¢evrilmisti..



Rusya’nin Askeri Saldirisina Karsilik Ekonomik Yaptirimlar

ABD Baskani Joe Biden’dan beklenen aciklama gecikmedi; Biden, Rusya’nin dolar,
euro ve yen cinsinde islem yapmasinin kisitlanacagini duyurarak, Rus ordusunun
finansmanini engellemeyi planladiklarini acikladi.

Biden: « Dunyanin yizde 50’sini temsil eden bir gruptan bahsediyoruz. AB’ye Uye
devletler, BAE, Japonya. Rusya’nin dolar Uzerinden euro, pound ve yen Uzerinden
ticaret yapma vyetenegini kisitlayacagiz.» ifadesini kullandi, kendisine swift
yasaginin neden getirilmedigini soran biz gazeteciye ise «Bizim bankalar Uzerinde
Ongordigimiz vyaptirimlarin SWIFT*ten cok daha ciddi sonuclari olacak.»
ifadesini kullanarak cevap verdi.

Swift sistemi direkt olarak ticaret bedeli transferlerini de kapsadigindan , bdyle
bir yasak getirilmesi sadece Rusya acisindan degil, direkt olarak o yasagi uygulayan
ulke ve yasak uygulanan Ulke ile ticareti bakimindan endirekt olarak da tim dinya
ve ticarete konu emtialarin temini agisindan risk olusturur.

Gecmiste iran ambargolarinda 6rnegi gorilen bdylesine bir yasak tim dinya
ticaretini de cezalandirmak anlamina gelir...

*Swift Uyelerine standartiasmis bir haberlesme ortami saglayarak yeni is firsatlan ve gelir
akimlan yaratmigtir. Para aktarimlarn her bankaya 6zgu sifrelerin kullanimi ile yapilir. 2019
sonunda bu sisteme Uye banka veya finans kurumu sayisi 11 bini agmgtir.



0o

Rusya’nin Askeri Saldirisina Karsilik Ekonomik Yaptirimlar

ABD’ninki kadar dnemli bir diger yaptirim da ingiltere’den geld;;

ingiltere Basbakani Boris Johnson, Rusya'nin Ukrayna'va askeri muidahalesinin
ardindan Rus bankalarini, sirketlerini, kuruluslarini ve bireyleri hedef alan yeni ek
yaptirim paketini duyurdu.

Yeni yaptirimlarin, buyik Rus sirketlerinin ve devletinin, ingiltere pazarlarinda
finansman saglamasini veya bor¢ para almasini engelleyecegini belirten Johnson,
Ukrayna'ya yonelik askeri mudahaledeki roli nedeniyle Belarus'a da benzer
ekonomik yaptirimlar uygulayacaklarinin altini gizdi.

Johnson, yeni yaptirimlarin, "Londra'daki Rus oligarklarin saklanacak hicbir yeri
olmadigl" anlamina gelecegini kaydederek, Rus vatandaslarinin ingiltere'de banka
hesaplarina yatirabilecekleri para miktarinin da sinirli olacagini bildirdi.

Boris Johnson, "Rusya'yi klresel ekonomide her gecen glin ve her hafta
sikistirmak icin amansiz bir gdreve devam edecegiz." degerlendirmesinde
bulundu.

Avrupa Birligi (AB) Uyesi Ulkelerden gelen yaptirimlar ise finans, enerji, ulasim,
ihracat kontroll ve finansmani ile vize politikasi gibi cesitli alanlari kapsiyor.

Rus tanklarinin Kiev’'e girisinin ardindan bu yaptirnmlara swift yasaginin eklenip
eklenmeyecegi de merak konusu oldu...
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Savas Piyasada Kayiplari Beraberinde Getirdi!

Savas daha ilk glininde piyasalar Ustline de bir bomba dusirdi ve borsalar, para birimleri
kirmiziya blrindu...Risk primleri artarken; petrol bir ara 1065’a kadar yukseldi.

Ardindan gelen yaptirim aciklamalari fiyatlanarak, bugin diststen yUksege cikislar basladi.
Petrol 1005’In altina indi.

Turk Lirasi varliklarda sert kayip yasandi..

Borsa istanbul BIST 100 endeksi, giine yiizde 7,59 azalisla 1.862,94 puandan basladi ve
aninda devre kesici calisti. Giin icinde BiST100’deki kayip yiizde 9,5%e kadar ulasirken, borsa
sirketlerinin 1 gtinlik kaybi 170 milyar lira oldu.

Turk Lirasi dolar karsisinda en cok deger kaybeden para birimi olarak Rus Rublesi’'ni bile
geride birakti.

Gram altin 900 liranin Gzerine ¢ikti.

Turkiye’nin 5 yillik kredi risk primi CDS 622 puana kadar yutkseldi.

OQil prices jump above $100
S/barrel
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Enflasyona Bir Darbe de Bugdaydan Geldi!

O Bugdayin Chicago borsasinda islem goren vadeli kontratlari, Rusya'nin Ukrayna'yi
isgal etmesinin ardindan Karadeniz bolgesinden yapilan hububat ihracatinda
aksama yasanacagl endiseleriyle yaklasik 14 yilin en ylUksek seviyesini gorda.

O Misir sekiz ayin zirvesine yikselirken, soya fasulyesi fiyatlari ise toparlandi.
O Soya fasulyesi ytizde 0.9 artisla 16.68 dolar/bushel yani 612.9 dolar/ton seviyesine

cikti.Soya fasulyesi din Eylil 2012'den bu yana gorllen en yiksek seviyeyi
gordikten sonra ekside kapanmisti.

Wheat prices hit highest level since 2012

US cents per bushel
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Guvenli Limana Kagis..

O Bircok emtia sinifinda yukari dogru hareketlenmeler gorilirken, tim riskli
varliklara sert satis geldi.

O Altin ise adeta glvenli limana kacisin gostergesi oldu. 1.963 dolar/ons seviyesine
kadar uzanarak son 13 ayin en yUksek seviyesine geldi.

O Birden fazla temel unsurdan destek bulan altin, 6zellikle Rusya’nin diinya toplam
altin Uretiminin ylzde 10’luk kapasitesini Ustleniyor olmasi arz kisintisi kaygisini
artiriyor.

O Bir diger ise unsur Rusya’nin olasi mevcut finansal sistemin disina itilmesi Rusya
6zelinde altina yonelisini artirabilir.
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Guvenli Limana Kagls..

Altin, hem enflasyonist baskilardan hem de jeopolitik risklerden 6nemli 6lctide
pozitif yonde etkilenen bir emtia.

Ukrayna savasi ve Rusya’nin altin dretimindeki 6nemli pozisyonu her ne kadar
altin fiyati Gzerindeki yukari yonlu baskiyr arttirsa da

FED'in faiz artisi sonrasi dolar ile etkilesime girerek bir miktar baskilanmasi
olasidir.

Clnkd altin kadar gtvenli liman olarak gortlen bir diger ara¢ da hi¢ kuskusuz
Dolar...

Ote yandan FED’in Mart’da 50 bp lk bir faiz arttirmi yapma olasihigl da bu
jeopolitik kriz yani savas sonrasi buyuk 6lctide azalmis gozukuyor.




Ukrayna’daki Turk Sirketleri

Rusya'nin askeri harekati nedeniyle Ukrayna'daki belirsizlik artarken, Ulkede
faaliyet yUruten Turk sirketleri de operasyonlarini durdurmaya basladi:

Anadolu Efes, calisan givenligi saglamak icin Ukrayna'daki lretim ve satis
faaliyetlerini durdurdu. 2022 hedeflerinde degisiklik yapabilecegini kaydeden
sirket, gelirlerin yiizde 5'ini, FAVOK'iin ise yizde 2'sini Ukrayna'dan sadladigini
belirtti.

Girisim Elektrik, Ukrayna'da yasanan jeopolitik ve diplomatik belirsizlikler
nedeniyle Odesa'daki tesisinde yapilmasi gereken makine ve techizat yatirimlarinin
askiya alindigini duyurdu.

Kontrolmatik de Rusya'daki is gelistirme faaliyetlerinin, devam eden sézlesme
gorismelerinin tek tarafli durdurulmasina karar verdi.

Turkcell, ytizde 100 bagli ortakliklari Lifecell LLC, LLC UkrTower ve LLC Global Bilgi
sirketlerinin Ukrayna'da ydirittigu operasyonlarin an itibariyla devam ettigini
duyurdu.

Son yasanan gelismeler Tiirk hazir giyim magazalarini da olumsuz etkiledi. LC
Waikiki, Colin’s, English Home, DefFacto gibi bircok marka, tllkede bulunan 200
civarinda madgazasini glivenlik nedeni ile kapatti.
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Turkiye Ekonomisine Olasi Etkiler...

Turkiye, hem bir NATO Uyesi olmasi hem de bdlgeye yakinhgi ve bogazlar olarak
gecis noktasinda olmasi nedeni ile Ukrayna- Rusya savasindan birincil derecede
riskler almis durumda.

Her iki Ulkeyle de hem turizm hem de ticari ve savunma sanayi alaninda 6nemli
paydasliklari olan Turkiye aslinda tim dunyadaki enerji ithalatcilarinin yasadigi en
dnemli ekonomik riski enerji alanindan yuklenecek.

Hem kurlar hem de enerji maliyetleri ve hububat fiyatlarindaki baski enflasyonist!
Turizm gelirleri cari dengenin saglanmasinda onemli bir etken olarak kabul
ediliyor.

Gectigimiz yiIl Turkiye'ye gelen turistlerin dagilimina bakildiginda Rusya ve
Ukrayna’nin toplam payi %30a yakin ve buna gdre turist sayisinda artis yasanmasi
dnemli bir beklenti dahilinde idi.

Ancak simdi bu stre¢c hem Ukrayna hem de aramizin NATO baskisi ile bozulmasi
halinde Rusya acisindan riske girmis durumda.

Ayrica jeopolitik baski nedeni ile kurlarda yukari yonli olusacak bir gelismenin
Hazine ve dolayisi ile bltgce Uzerinde vyaratacagl olasi riskler birlestiginde
Almanya’nin kuzey akim boru hatti ile ilgili aldigi olumsuz etkiden sonra diinyada
Turkiye'yi bu savastan en cok etkilenecek tlke haline getiriyor.

Savas, hicbir tarafin ¢cikar saglamadigi ve insanligin mutlak yikimi ile sonuglanan en
olumsuz olay hi¢ kuskusuz ancak hem jeopolitik hem de ekonomik kirilganliga
sahip ulkeler acisindan uzun vadede yaratacagl etkiler distinuldiginde sézin
bittigi yer oluyor...



Haftanin Kapanisinda Savasa Dair Gelismeler

Rusya'nin Ukrayna'ya karsi baslattigi savasin 2. glninde NATO toplaniyor.
Cumhurbaskani Erdogan'in da katildigi bu zirvenin gindem maddesi Rusya'nin
baslattigl askeri harekat olacak. Telekonferans yoluyla yapilacak toplanti Cuma
saat 18: 30’da bagladi.

Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin, Rusya Ulusal Glvenlik Konseyi'nde bir video
aciklama paylasti: Vladimir Putin, Ukrayna ordusuna seslenerek "Ukrayna
yonetimini darbeyle devirin" dedi. Putin, Ukrayna ordusuna "Gucul kendi elinize
alin. Ukrayna ordusu iktidari indirirse, uzlasmamiz kolay olur" diye konustu.

AB, yeni yaptirim paketi ile Rusya Devlet Baskani Putin ve Disisleri Bakani
Lavrov'un mal varliklarini dondurmayi planliyor.

Ukrayna Devlet Baskani Zelenskiy'in, Rusya Devlet Baskani Putin’e muzakere
masasina oturma teklifi yaptigi bildirildi. Rusya Devlet Baskani Putin "Ukrayna ile
mUzakereye haziriz." aciklamasi yapti.

Ukrayna Harkov’da bir Turk 6grenci, Ukrayna baskani Zelenskiy’in cagrisi ile sivil
halkin silahlanip, ayaklanmasindan korktugunu ve Turkiye'ye bir an dnce déonmek
istedigi cagrisinda bulundu.

Ukrayna’da Kiev ve civarindan batiya dogru kacan halk Polonya ve Romanya
sinirina yigildi. Yeni bir muilteci sorunu bas gdstermek Uzere..18 Yasini asmis
erkeklerin c¢ikisina izin verilmiyor.

Turkiye'de Petrol fiyatlarinda yasanan yukselis nedeniyle benzin ve motorine zam
geldi.



