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Haftanin kiiresel piyasalar giindemi S&P500'de iglem goren Silicon Valley Bank'in (SVB) faaliyetle-
rinin durdurulmasi oldu. ABD'nin biiyiik bankalarindan sayilan ve aktiflerinde ¢ok fazla tahvil pasi-
flerinde mevduat taslyan bankanin faizlerin artmasiyla aktif yapisi bozulmus ve pasif tarafta da
2022'de 2021'e kiyasla daha diisiik mevduat tutar hale gelmis. Banka mudilerin hizli bir sekilde
mevduatlarini gekmesi sonucu gegtigimiz hafta 21 milyar dolarlik tahvil pozisyonunu yaklasik 1,8
milyar dolar zararla kapatmis ve 2 milyar dolarin lzerinde sermaye artinmina gidecegini duyur-
mustu. Hisse fiyatinin bir glinde %60'in tzerinde deger kaybetmesi mevduat diislistinin devam et-
mesi sonucu bankanin islemleri askiya alindi ve bankaya kayyum atandi. SVB, teknoloji endiistrisi
bankaciliginda uzmanlasmis ve genellikle startuplara kredi veriyordu. Banka ayni zamanda
startuplarin halka arzlarina da yardimcei oluyordu.

SVB ve ardindan Silvergate Capital’in kirilganliklarinin ortaya ¢ikmasi gegtigimiz hafta Fed Bagkani
Powell'in yaptigi agiklamalarla da iligkilendiriliyor. Gectigimiz hafta Powell kongre 6niinde yaptigi
konusmada faiz artiglarinin hizinin ve miktarinin artirilabilecegine dair sinyaller vermisti. ABD Feder-
al Deposit Insurance Corporation (FDIC)'nin agiklamalarina gére 2022 sonu itibariyle ABD bankacilik
sistemi igerisinde 2022 sonu itibariyle satilmaya hazir ve vadeye kadar elde tutulacak menkul
kiymetler Gizerinde realize edilmemis 620 milyar dolar zarar oldugunu agikladi. Bu zararlarda ABD'de
uygulanan ve tarihte uygulanmamis hizda uygulanan faiz artiglarinin roli bulunuyor.

Ayrica gegtigimiz hafta agiklanan ve yine beklentilerin iizerinde gelen tarim digi istihdam verisi de
tedirginligi arttirabilir giinkii veri her ne kadar ilk etapta pozitif piyasa fiyatlamasi olustursa da
istihdam piyasasinin giiclii olduguna ve iicret enflasyonunun yiikseldigine isaret ediyor. Gectigimiz
Cuma aglklanan veriye gore Subat'ta tarim disi istihdam 311 bin kisilik artisla 205bin kisilik beklen-
tilerin izerinde gerceklesti. Onceki aya ait veri ise 517binden 504bine revize edildi. %3.4'te sabit
kalmasi beklenen issizlik orani %3.6’ya yiikselirken bu artista isgiiciine katiim oraninin %62.4'ten %
62.5'e yiikselmesi etkili oldu. Ucret enflasyonunun en énemli gdstergesi olan ortalama saatlik
lcretler Subat'ta %4.4'ten %4.6'ya yiikseldi; beklenti enflasyonun %4.7 olmasiydi. Ortalama saatlik
tUcretlerin beklentilerin altinda gelmesi ABD 2 yillik ve 10 yillik tahvil faizlerinin gerilemesine, DXY 'nin
104’lere gerilemesine yol acti. SVB ile ilgili endiseler 104.0'a kadar gerileyen endeksin yeniden
104.6’lara yiikselmesine neden olurken hafta icerisinde %5.0'in (zerini goren 2Y tahvil faizi
diislisiini sirdirdi ve haftayr %4.59 seviyesinde kapatti.

Haftanin en 6nemli verisi Sali agiklanacak ABD Subat TUFE enflasyonu olacak. 15:30'ta agiklana-
cak enflasyonun %6.4ten %6.0'ya gerilemesi, ¢ekirdek enflasyonun %5.6'dan %5.5'e diismesi
bekleniyor. Beklenenin lzerinde gergeklesecek bir enflasyon verisi tahvil faizlerinde ve dolar en-
deksinde yeniden artisa neden olacaktir. TUFE kadar olmasa da Garsamba 15:30'da agiklanacak
ABD UFE enflasyonu da piyasalar tarafindan yakindan takip edilecek. UFE enflasyonunun Subat’ta %
6.0'dan %5.4%e, cekirdek UFE enflasyonunun ise %5.4ten %5.2'ye gerilemesi bekleniyor. UFE
enflasyonunda dislisiin devam etmesi tiiketici enflasyonu ile ilgili beklentileri olumlu etkileyecektir.
Cuma agiklanacak Michigan Universitesi beklenti anketi de enflasyon beklentileri ile ilgili bilgi almak
acisindan onemli olacak. Subat’ta agiklanan endekse gore ABD’de 1 yillik enflasyon beklentisi %
3.9'dan %4.1'e yikselmisti.

Haftanin piyasalar acisindan diger onemli gelismesi Persembe 16:15'te agiklanacak AMB faiz
karari ve 16:45'te gerceklesecek basin toplantisi olacak. Subat ayinda AMB Baskani Lagarde Mart
ayinda 50 baz puanlik bir artis planladiklarini agiklamisti, o yiizden piyasada 50 baz puanlik artig
fiyatlanmis durumda ancak Lagarde’in onimiizdeki déneme dair agiklamalar EURUSD igin kritik
onemde olacak. ABD’de yasanan gelismeler Euro’'nun deger kazanmasini engellese de Lagarde’in
oniimizdeki donemde faiz artiglarina devam edilecegi ve hizin diigiiriilmeyecegine dair agiklamalari
EURUSD paritesine destek olacaktir.

Haftanin diger énemli verileri Sali 5:00'te agiklanacak Cin, 7:30'da agiklanacak Japonya, 13:00'te
aciklanacak Euro Bolgesi ve Cuma 16:15'te agiklanacak ABD sanayi Uiretimi olacak.

Cin'de acgiklanacak Ocak-Subat sanayi iiretimi artisinin %2.6 olmasi bekleniyor. Onceki dénemde
Uretim artisi %1.3 olmustu. Beklenene paralel bir artig Cin ekonomisi ile ilgili hizlanma beklentilerini
destekleyecektir. Japonya’'da Ocak sanayi Uretiminin aylik bazda %0.3 artistan %4.6 daralmaya don-
mesi bekleniyor. Euro Bolgesi sanayi lretiminin Ocak’ta gecen yila gore %1.7 daralmadan %0.2
biylimeye donmesi bekleniyor. ABD’de ise Subat'ta aylik Gretim artisinin %0.4 olarak gergeklesmesi
bekleniyor. Onceki ay tretimde bir degisim olmamisti. Ayrica Sali 15:30'da aciklanacak perakende
satiglar da ABD’de ekonomik aktivite ile ilgili bilgi vermesi agisindan énemli bir veri olacak. ABD'de
perakende satiglarin Subat'ta aylik bazda %0.3 daralmasi bekleniyor. Onceki ay satiglar %3.0 artis
gostermisti. Ote yandan cekirdek perakende satislar %2.3 olarak gergeklesmisti ve Subat’ta %0.2'ye
yavaslama gostermesi bekleniyor. Beklenenden yiiksek bir perakende satiglar verisi ekonomik ak-
tivitenin canli olduguna ve Fed'in daha uzun siire siki para politikasina devam edecegine isaret ede-
cegi icin piyasada olumsuz algilanacaktir.

A
' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
10.03.2023 Kapanig _ Haftalik .
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 31909.64 -4.44 -3.73
S&P 500 3863.17 -4.55 0.62
Nasdaq 11138.89 -471 6.42
NIKKEI 225 28143.97 078 7.85
DAX 15427.97 -0.97 10.80
ABD 10 Yilik Tahvil 3.70 -6.58 -4.54
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
Haftallk YBB Degigim
10.03.2023 Kapanig Degisim (%) )
BIST 30 5963.15 4.02 0.31
BIST 100 5409.08 3.77 -1.82
VIOB 30 Yakin Vade 6042.00 4.90 1.36
Gosterge Tahvil 1053 0.38 5.62
' Forex—Emtia Piyasalan Ozeti
Haftalik
10.03.2023 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1.0639 0.05 -0.57
USDTRY 18.9677 0.54 1.38
EURTRY 201768 0.40 074
Altin / Ons 1867 0.68 241
Brent Petrol 82.38 -4.02 -2.31
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TCMB gegtigimiz hafta aldigi kararla ticari kredi faizlerinde oldugu gibi tiiketici kredi faizle-
rini de referans faize bagladi. Aciklanan araliklarin tizerinde faizle kredi veren bankalar ilave
menkul kiymet tutma yukimliligu ile karsi karsiya kalacaklar. Diizenlemeye gore ihtiyag kre-
dilerinde “faiz/kar payi orani TCMB tarafindan ilan edilen bilesik referans oraninin 1.8 ile 2.0
kati arasinda olanlara birinci kademede, 2.0 katindan yiiksek olanlara ikinci kademede” men-
kul kiymet tutma zorunlulugu getirildi. Boylelikle, oto ve konut kredileri haricinde verilecek
ihtiyag kredilerinde en yiiksek aylik faiz %1.37 (yillik basit %16.56) olacak. Referans faizin 1.8
ile 2.0 kati arasinda faiz uygulamasi halinde %20, 2.0 katinin lzerinde faiz uygulanmasi
halinde ise %90 menkul kiymet tutmak zorunda kalacak.

Haftanin 6nemli verilerinden mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis sanayi iiretimi Ocak
ayinda ekonomistlerin beklediginden fazla artti. Takvim etkisinden arindiriimis sanayi Ureti-
mi, Aralik ayinda revize edilen -%0,4'e kiyasla yillik %4,5 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindinimig sanayi uretimi Ocak'ta %1,9 a/a artti ve Aralik ayi verisi %1,7'ye revize edildi.
Arindirilmamis verilere gore ise, sanayi liretiminde, gegen yilin ayni dénemine gore %7 oranin-
da artis gergeklesmistir. Boylece sanayi Uretiminde (¢ aylik ortalamalardaki yillik degisim
arindinlmamis endekslerdeki degisime gore %1,6 olmustur.

Ocak ayinda mevsimsellikten arindiriimig igsizlik orani, gegen yilin aym ayinda %11,2 iken
1,5 puan azalarak %9,7 olarak gergeklesti. Bir onceki ay ile kiyaslandiginda ise arindiriimis
issizlik oraninin %10,2'den 0,5 puan diisiis gosterdigi goriilmektedir. Boylece Ocak 2020°den
beri en diisiik oran gergeklesmesi oldu. issiz sayisi Aralik ayina gére 166 bin diisiisle 3,42
milyon oldu. Geng issizlik orani Aralik'taki %19,7'den %20,2'ye yiikseldi. "Genis issizlik orani"
olarak adlandirilan isgiict yetersiz kullaniminin bilesik Olgusl, onceki ay %21,3'ten %21,9'a
ylkseldi.

Reel efektif doviz kuru Subat'ta TUFE bazh olarak %2.9 artigla 58.7 oldu. Endekste gelinen
seviye TL'nin reel bazli Ekim 2021'den beri ulastii en yiiksek seviye. UFE bazli endekste ise
deger kazanci daha sinirli diizeyde %0.24 olarak gergeklesti. Subat itibariyla gegen seneye
gore TL'de reel deger kazanci TUFE bazh olarak %9.0'a, UFE bazli olaraksa %17.1 olarak
gerceklesti. Yilbagindan bu yana ise UFE bazli reel degisim gériilmezken TUFE bazli olarak %
7.1 deger kazanci yagandi. TL'deki deder kazanci dis ticaret gelismelerine de yansiyor. Ozel-
likle UFE bazli endeksteki deger kazanci dncelikle ithalat artisi ikincil planda da ihracattaki
diisiiste etkili oluyor. ihracatta dis talep kosullarinin da elverisli olmamasi diisiisiin sadece kur
kaynakli olmadigini gésteriyor. Oniimiizdeki dénemde TL’nin nominal degerinde yasanan
stabilizasyonun devam etmesi reel degerlenmenin devam etmesine neden olacaktir.

Nakit bazl biitge dengesi Subat’'ta 171.5 milyar TL acik vererek gegen senenin ayni ayindaki
55.5 milyar TL fazlaya nazaran oldukca diisiik gerceklesti. Faiz disi denge ise gegen sene
Subat'taki 95.8 milyar TL'lik fazlaya karsilik 140.1 milyar TL acik verdi. Gegen seneye nazaran
oldukga biiyiik bir bozulma gdsteren biitce dengesinde gegen sene Subat’ta gergeklesen son
geyrek kurumlar vergisi tahsilatinda bu sene yasanan erteleme etkili oldu. Bu yiizden nakit
bazli biitge dengesinde 6zellikle Mayis ayinda goriilebilecek artis bu farkin bir kisminin kapan-
masina neden olacaktir.

'Yurt ii Piyasalar Ozeti

10.03.2023

BIST 100

BIST 50

BIST 30

BiST Sinai

BIST Mali

BiST Banka

BiST Teknoloji
VIOP 30 Yakin Vade

Gosterge Tahvil Faizi

Kapanig
5409.08
4860.22
5963.15
8844.38
525497
5082.75
570433
6 042.00

10.53

'En Gok islem Géren Hisseler

10.03.2023

ERDEMIR
AKBANK
iS BANKASI

YAPI KREDi BANKASI

TURK HAVA YOLLARI

Hisse
Kodu

EREGL

AKBNK

ISCTR

YKBNK

THYAO

'En Cok Yiikselen ve Diisen Hisseler

10.03.2023

YUKSELENLER

iS BANKASI
GARANTI BANKASI
YAYLA GIDA

YAPI KREDi BANKASI
KIZILBUK GYO
DUSENLER

DOGUS OTOMOTIV
KiMPUR

ZORLU ENERJi

SMART GUNES
ENERJISi

KONTROLMATIK

Hisse
Kodu

ISCTR

GARAN

YYLGD

YKBNK

KZBGY

DOAS

KMPUR

ZOREN

SMRTG

KONTR

Haftalik Deﬁ‘%’s YBB Degisim (%)

3.77 -1.82

414 -0.01

4.02 0.31

1.11 -0.67

8.25 -2.48

16.01 1.09

4.77 -10.34

4.90 1.36

0.38 5.62
Son Haftalik Hacim
Kapanis  Degisim (%) 000'TRY
40.76 -6.64 73963563
19.52 10.03 57250735
14.56 21.54 54826054
11.86 17.19  5309649,7
138.70 -2.32 45384957
Son Haftalik Hacim
Kapanis  Degisim (%) 000'TRY
14.56 21.54 54826054
28.46 19.88 20843824
39.00 19.34 2351472
11.86 17.19 5309649,7
28.36 17.19 211 953,7
132.00 -15.71 799 902,3
104.10 -12.45 2009122
527 -10.53 237 490,5
84.50 -7.95 4385856
156.30 7.57 5440215
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Merkez Bankasi tarafindan agiklanan verilere gore 3 Mart haftasinda
briit rezervler 811 milyon dolar diisiisle 120,4 milyar dolara geriledi.
Boylece son 4 haftada rezervlerdeki diisiis 9 milyar dolarn asti. 3
Mart'taki gerileme 1.7 milyar dolarlik ddviz rezervi kaybindan kaynak-
lands; altin rezervleri 888 milyon dolar artis gosterdi. Boylece yilbasindan
bu yana rezervler 8.4 milyar dolar azalirken doviz rezervlerinde kayip
12.6 milyar dolara ulasti. 3 Mart haftasinda net rezervler 8.6 milyar
dolardan 8.0 milyar dolara gerilerken, TCMB'deki Hazine mevduati dahil
net rezervler 22,1 milyar dolardan 21,6 milyar dolara diigmiis oldu.
TCMB'nin acgik pozisyonu ise 55.6 milyar dolardan 56.4 milyar dolara
geriledi.

Yabanci yatirimcilar 3 Mart haftasinda 137 milyon dolarlik hisse
senedi, 69 milyon dolarlik DIBS alimi gergeklestirdi. Yilbasindan bu
yana bakildiginda, yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu 487
milyon dolar azalirken, tahvil pozisyonu 118 milyon dolar artt. 52
haftalik bazda inceledigimizde ise 3,7 milyar dolan hisse senedi, 1,5
milyar dolari tahvil satigi olmak Ulzere 5,2 milyar dolarlik sermaye c¢ikisi
gergeklesti. Onceki hafta sermaye ¢ikigi 5.9 milyar dolar diizeyindeydi.

3 Mart haftasinda yerlesiklerin doviz mevduati 590 milyon dolar artigla
186.4 milyar dolara yiikseldi. Gergek kisilerin mevduati 500 milyon

dolar artarken kurumsal mevduatlar 90 milyon dolar artti. Parite etkisin-
den arindirilmis mevduat degisimi ise tiizel kisilerde 118 milyon dolar
disls, gergek kisilerde 6 milyon dolar artis yoniinde gergeklesti. Son 4
haftada parite etkisinden arindirilmis DTH degisimi ise 6.5 milyar dolar
dislis yoniinde olurken yilbasindan bu yana déviz mevduatlari 5.6 mi-
lyar dolar azald.

Haftanin en 6nemli verileri Pazartesi 10:00’da aciklanacak Ocak ayi
odemeler dengesi, perakende satiglar, Carsamba 11:00'de aciklanacak
Subat ayr merkezi yonetim biitcesi, Persembe 17:00'de aciklanacak
ozel sektor orta uzun vadeli dis bor¢ stoku ve Cuma 17:00'de aciklana-
cak kisa vadeli dis borg stoku ve Fitch degerlendirmesi olacak. Ocak
ayinda dis ticaret agiginda meydana gelen blyime, cari acik
rakamlarina da olumsuz yansiyacaktir. Yurtdiginda yavaslayan dis talep
ihracat Gzerinde baski olustururken, deprem sonrasinda da tretim aksa-
malarinin ihracatin potansiyelini sinirlayici etkileri olabilir. Yil genelinde
45 milyar usd cari agik gergeklesmesi 6ngoriiyoruz. Biitge, deprem ve
segim harcamalarinin etkisiyle ilerleyen dénemde ekonominin zayif
bilesenlerinden biri olabilir. Fitch'in B olan kredi notunda ve negatif olan
goriinimde degisiklik yapmasini beklemiyoruz.

Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Besiktas ISTANBUL

Telefon: (850) 450 36 65
Faks: (212) 353 10 46

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriiglerine dayanmaktadir. Bu goriigsler 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 raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu k aynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amagl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Béliimii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgi-
ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




