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Yurt Igi Makro Goriinim

*Tiirkiye imalat PMI 8 aydan sonra ilk defa kritik esik seviyesi olan 50'nin iizerine gikti...
istanbul Sanayi Odasi'min, 1T Mart Cuma giinii agikladigi Tiirkiye sektérel PMI raporuna
gore; Ocak ayinda 49,2 olarak gergeklesen manset PMI, Subat'ta 50,2'ye yiikselerek 8 ay
sonra kritik esik seviyesi olan 50'nin {izerine ¢ikmis oldu. Rapora gore; yeni siparislerdeki
kismi iyilesme isaretleri ve artan iretim ihtiyaglari, firmalarin satin alma faaliyetlerini son
sekiz ayin ilk kez genigletmesine olanak sagladi. Ancak, girdi stoklarinda devam eden
azalis, Suveys Kanali'ndaki kullanim sorunlari nedeniyle tedarikgilerin girdi teslimlerinde
yasanan gecikmelerden kaynaklandi. Ote yandan, Girdi maliyetleri enflasyonunda hafif bir
distis yasanmasina ragmen, nihai iriin fiyatlari Agustos 2023'ten beri en yiiksek artigini
kaydetti.

*Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK), Subat ayina iligkin enflasyon verilerini agikladi... Yapi-
lan agiklamaya gore, Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Subat ayinda aylik bazda %3.7 civarin-
daki piyasa beklentisinin lizerinde, %4,53 olarak agiklandi. Yillik olarak ise enflasyon %
64,86'dan % 67,07 seviyesine yiikseldi. Boylelikle yillik enflasyon son 15 ayin en yiiksek
seviyesine ulasmis oldu.

*Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), siki para politikasi durusunu desteklemek
amaciyla ek sikilagstirma adimlan atti... TCMB tarafindan yayinlanan duyuruda, kredi biyu-
mesine dayali menkul kiymet tesisi kapsaminda, TL ticari krediler i¢in aylik biytime sinir %
2,5'ten %2'ye diigiiriildi. ihtiyag kredilerindeki aylik biiylime siniri ise %3'ten %2'ye indirildi.
Tasit kredilerinde ise %2 sinirt korundu. Agiklamada, kredi biiyime sinirlarinin etkinligini
artirmak igin menkul kiymet tesisine ek olarak kredi biiyimesine dayal zorunlu karsilk
uygulamasinin uzerinde galisildigi belirtildi. Ayrica, parasal aktarim mekanizmasinin giig-
lendirilmesine yonelik ek adimlar tizerinde calisildigi da ifade edildi.

*Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin gegen haftaki TL uzlagmali vadeli doviz satim
islemi tutan 1,7 milyar dolar olarak gergeklesti... Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi,
gectigimiz haftal4 Temmuz 2023 tarihinden bu yana ilk kez TL uzlagmali vadeli déviz
satim islemi aracini kullanarak, 5 Mart Sali giini 475 milyon dolar, 6 Mart Carsamba glni
463 milyon dolar ve 7 Mart Pergsembe giinii 426 milyon dolar Tiirk lirasi uzlagsmali vadeli
ddviz satim islemi gerceklestirdi.

*Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Tiirkiye'nin kredi notunu yiikseltti...
Fitch'ten yapilan agiklamaya gore, Tirkiye'nin "B" olan kredi notu "B+" seviyesine yiikseltilir-
ken, goriiniimii de "duragan”dan "pozitif'e revize edildi. Ote yandan, Fitch, Tiirkiye'nin kredi
notunu yiikseltirken, politika kararlarinin dayanikliigina ve etkinligine olan giivenin arttigini
belirtti. Kurum, enflasyon beklentilerindeki diiglisiin ve dis likidite risklerinin azalmasinin,
olumlu dis finansman kosullari, yiiksek rezervler, diislik déviz korumali mevduatlar ve da-
ralan cari iglemler agiginin etkisiyle gerceklestigini belirtirken, daha siki bir politika karisi-
minin yurt ici talep ve 6zel tiiketim Uzerindeki etkisini goz 6nlinde bulundurarak, 2024'te
biylimenin %2,8'e yavaslayacagini 6ngordii. Bununla birlikte, Tirkiye'nin ana ticaret ortak-
larina yonelik biiyime beklentilerinin iyilesmesiyle 2025'te bilylimenin hafif bir artigla %
3,1'e gikacagini belirtti.

*Pay senedi yatirnmci sayisindaki artig, art arda dordiincii haftada da devam etti... Merke-
zi Kayit Kurulusu'nun yayimladigi verilere gore, pay senedi yatirrmci sayisi, 8 Mart ile biten
haftada bir 6nceki haftaya gore 120 bin 69 kisi artarak 8 milyon 226 bin 431'den 8 milyon
346 bin 500'e yiikseldi. Boylelikle son dort haftada, pay senedi yatinmci sayisi 1,146,064
kisi artmis oldu. Ayni dénemde, pay senedi degeri ise 12,58 trilyon TL'den 12,61 trilyon
TL'ye yikseldi.

*Briit rezervler 800 milyon dolar diistii... 1 Mart haftasinda Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nin briit rezervleri, déviz rezervlerindeki 0,8 milyar dolarlik diisiis nedeniyle 2,0
milyar dolar azalarak 130,9 milyar dolara geriledi. Bu siregte altin rezervleri ise 1,1 milyar
dolar artti.

*Hisse senedi piyasasindan yabanci ¢ikisi iist iiste 3.haftada devam etti... 1 Mart hafta-
sinda, yurt disinda yerlesik kisiler 75 milyon dolarlik hisse senedi ve 41 milyon dolarlik
tahvil satti. Bu satiglar sonucunda yabancilarin elindeki hisse senetlerinin piyasa degeri
35,5 milyar dolardan 34,4 milyar dolara gerilerken, tahvil stokunun piyasa degeri 6,3 milyar
dolardan 6,2 milyar dolara distu.
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3945.00 2433 604 476.04
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*Bu hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?

*Bu haftanin veri giindemine baktigimizda; Sali giinii Tiirkiye istatistik Kurumu tarafindan agiklanacak olan Ocak ayina iliskin sanayi iiretimi rakamlarini
ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan Odemeler Dengesi istatistikleri Ocak ay veri setini izliyor olacagiz. 2023 yili Aralik ayinda sa-
nayi Uretimi bir dnceki aya gor e% 2,4 ve bir dnceki yilin ayni ayina kiyasla % 1,6 artmisti. Agiklanacak olan veriye dair piyasa beklentisi bulunmamaktadir.
Kurum olarak beklentimiz, sanayi sektoriiniin aylik bazda % 0,2 ve yillik bazda %1 genisleyebilecegi yoniinde sekilleniyor. Ote yandan, 6demeler dengesi
verisine iliskin herhangi bir piyasa beklentisi bulunmazken, Cari denge kaleminde ,kurum olarak beklentimiz 3,5 milyar dolar agik verilebilecegi yoniinde
sekilleniyor. Cari Denge 2023 yili Aralik ayinda 2,091 milyar dolar agik vermisti.

*Tiirkiye Istatistik Kurumu persembe giinii subat ayina iliskin konut satis istatistiklerini agiklayacak. Satislar ocak ayinda yillik %17,8 azalarak 80 bin 308
olmustu.

*Saat 11:00'de Cuma giinii ise Hazine ve Maliye Bakanli§i tarafindan aciklanacak olan Merkezi Yonetim biitge dengesi verileri takibimizde olacak. Ote
yandan, Ocak ayinda merkezi yonetim biitge giderleri 768 milyar TL, biitge gelirleri 617,2 milyar TL ve biitge agigi 150,7 milyar TL olarak gergeklesmisti.
Haftanin son islem giiniinde izleyeceg@imiz bir diger veri ise Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, yilin Giglincl Piyasa Katimcilari Anketi sonuglari olacak.
Subat ayindaki Piyasa Katilimcilari Anketi'ne gére, katilimcilarin cari yil sonu TUFE beklentisi %42,04'ten %42,96'ya yiikselirken, 12 aylik TUFE beklentisi
ise %$39,09'dan %37,78'e gerilemisti.
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*ABD'de Tedarik Yonetim Enstitiisii (ISM) hizmet sektorii Satin Alma Yoneticileri Endeksi

(PMI), subatta ayl!k bazda 0,8 Euan azallsvla 52,§'ya geriley?rek 53,9'I|k piyasa__ l_J_ekIentisin_in_ KlluslararaSI Endeksler Piyasa Ozeti

altinda gergeklesti. S&P Global'in agikladigi nihai verilere gore de hizmet sektori PMI verisi

subatta bir 6nceki aya kiyasla 0,2 puan azalarak 52,3'e diiserken, imalat ve hizmet sektdrlerini Haftalik YBB
kapsayan bilesik PMI ise subatta bir dnceki aya kiyasla 0,5 puan artisla 52,5'e yiikseldi. Piyasa 05832023 Kapanis  pegigim (%) pegigim (%)

beklentisi ise 51,4 olmasi yoniindeydi.
Dow Jones 38722.69 -0.63 2.74

*ABD disindaki AB, Almanya, ingiltere, Cin ve Japonya'nin hizmet PMI verilerine gére; Almanya
disindaki tim bolgelerde 50 seviyesinin lizerinde sonuglar elde edilirken, AB ise 50 sinirinda
kaldi. Onceki aya gére ABD'de giiclenme, Ingiltere'de yavaslama, diger bélgelerde ise genel Nasdaq 16 085.11 -1.10 7.15
olarak yatay seyir gorildi.

S&P 500 5123.69 -0.11 7.28

NIKKEI 225 39688.94 -0.60 18.60
*Avrupa Merkez Bankasi faiz kararini agikladi... Avrupa Merkez Bankasi Mart ayi politika top-
lantisinin ardindan faiz oranlarini degistirmedi. Buna gore, ana refinansman operasyonlarinin faiz
orani %4,50, marjinal borg verme kolayliginin faiz orani %4,75 ve mevduat kolaylidinin faiz orani ABD 10 Yillik Tahvil 4.07 265 510
%4,00 olarak kaldi. Banka'nin faiz karari metninde Ucretlerdeki artisa dikkat cekilerek,
enflasyonun ana gostergelerinin birgogunun hafifledigi ancak galisanlarin Gcretlerindeki giicli
artisin yurt igi fiyat baskilarini yiiksek seviyede tutmaya devam edecegi belirtildi. ECB Yonetim
Konseyi'nin enflasyonun %2'lik orta vadeli hedefine olan kararliliginin hatirlatildigi aciklamada,
gelecekteki kararlarin politika faizlerinin gerektigi kadar kisitlayici seviyelerde kalmasini 'Yurt ici Piyasalar Ozeti
saglayacagi tekrar edildi. Ote yandan, ECB’nin karar metninde bankanin yeni makroekonomik

DAX 17 814.51 0.40 6.34

tahminlerine de yer verildi. 2024 yili i¢in beklenen enflasyon orani (manset) 0,4 puanlik distsle % RRSFE e Haftalik YBB Degigim
' LT Lo . . L. R , .03. apanig L.

2,3'e, 2025 yili igin ise 0,1 puanlik distsle %2'ye gerilerken 2026 yili igin beklenti %1,9'da kaldi. Degigim (%) (%)

Euro Bdlgesi bilylime tahmini ise 2024 igin %0,8'den 0,6'ya indirilirken, 2025 igin %1,5'de sabit BIST 30 9712.58 138 21.09

kaldi.,2026 yili igin de %1,6'lik bilylime tahminine yer verildi. Avrupa Merkez Bankasi'nin kararin-
dan sonra Baskan Lagarde, enflasyonun %2 hedefine dogru diisiriilmesinde kaydedilen ilerle-
menin heniiz yeterli glivence saglamadigini belirtti. Lagarde, "herhangi bir takvime bagli kalmak" VIOB 30 YakinVade 10 230.50 1.49 27.47
yerine "verilere bagimli" olmaya devam edeceklerini de vurguladi.

BIST 100 9155.32 0.64 22.56

Gosterge Tahvil 45.02 5.24 13.46
*ABD'de tarim digi istihdam, beklentilerin iizerinde artti... ABD Calisma istatistikleri Biirosu

tarafindan agiklanan verilere gore, 2024 yili Subat ayinda tarim disi istihdam 198 binlik artis

beklentisine karsilik 275 bin artis gésterdi. Onceki ay tarim disi istihdam artisi 173 bin kisi olarak

gergeklesmisti. Tanim disi istihdam artisi Ocak ayi igin 353 binden 229 bine revize edildi. Ulkede 'Forex—Emtia Piyasalar Ozeti

isglicline katihm orani ise art arda (¢ aydir dedisim gostermeyerek %62,5 seviyesinde sabit kal-

mis olsa da igsizlik orani, subatta 0,2 puan artarak %3,9'a yiikseldi. Ote yandan, Ocak 2022'den Haftalik

bu yana en yiiksek seviyesine ulasan issizlik oranin, bu dénemde ocak ayinda oldugu gibi %3,7 08.03.2023 Kapanig Degis(g':; VBB Degisim (%)
seviyesinde olmasi bekleniyordu. Ortalama saatlik licretler artisi ise %0,1 artarken, beklenti

verinin s6z konusu dénemde %0,2 artmasi yoniindeydi. Ote yandan, agiklanan veri sonrasi Fed'in EUR/USD 1.09 0.94 -0.92
faiz indirim beklentileri artarken, ABD 10 yillik tahvil faizi ise kismi geri ¢cekilmeler gézlemlendi. USDTRY 31.92 1.76 8.33
*Powell Ne Dedi Piyasa Ne Anladi... Fed Baskani Jerome Powell, ABD Temsilciler Meclisi konus- EURTRY 34.99 280 6.87
masinda faizleri diiglirmek igin aceleci davranmayacaklarini tekrardan vurguladi. Bagkan, faizle- Altin/Ons 2178.77 1.95 5.61
ri bu yilin bir noktasinda diisiirmeye baglamanin muhtemelen uygun olacagi, ancak heniiz buna Brent Petrol 81.55 197 6.10

hazir olmadiklarini sdyledi. Baskan, Politika faizimizin bu sikilastirma déngisi igin muhtemelen
zirvede olduguna inaniyoruz. Eger ekonomi genel olarak beklendigi gibi gelisirse, bu yilin bir
noktasinda politika kisitlamasini geri gevirmeye baslamak muhtemelen uygun olacaktir. Ancak
ekonomik goriinim belirsiz ve yiizde 2'lik enflasyon hedefimize dogru ilerlemenin devam edece-
Ji kesin degil dedi. Piyasa bankanin Haziran ayindan itibaren sene sonuna kadar her toplantida
indirime gidebilecegini tahmin ediyor.
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*Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?

*Kiiresel piyasalar agisindan haftanin en 6nemli verisi ABD tarafindan Sali ve Persembe giinleri takip edecegimiz TUFE ve Ufe verileri olacak. Piyasa
beklentisi subatta, TUFE'nin aylik %0,4, yillik %3,1 arttii ydniindeyken, Ocakta aylik %0,3, yillik %3,1 artis olmustu. Gekirdek TUFE'de ise subat beklen-
tisi aylik %0,3, yillik %3,7 artis oldugu yoniinde. Ocakta aylik %0,4, yillik %3,9 artis olmustu. Agiklanacak verinin seyrine bagli olarak kisa vadede finan-
sal enstriiman fiyatlamalarinda oynaklik artis gosterebilir.

*Sali guinii ise Japonya subat UFE ve ardindan Almanya subat (Nihai) TUFE verileri izlenecek. Japonya UFE tarafinda, piyasa beklentisi subatta aylik %
0,1, yillik %0,5 artis oldugu yoniinde. Ocakta aylik bazda degisim olmazken, yillik %0,2 artis olmustu. Almanya TUFE'nin 6ncii veriye paralel olarak su-
batta aylik %0,4, yillik %2,5 arttigi tahmin edilirken, Ocakta aylik %0,2, yillik %2,9 artmisti.

*ABD'de persembe ve cuma glinleri sirasiyla subat ay1 perakende satiglar ve sanayi Uretimi verilerini izliyor olacagiz. Perakende satis hacminin subat-
ta aylk %0,8 arttigi tahmin ediliyor. Ocakta aylik %0,8 azalirken yillik %0,65 artis olmustu. Sanayi liretiminin subatta aylik bazda degismemesi bekleni-
yor. Ocakta aylik %0,1 azalirken yillik bazda 0,03 artig olmustu.

*Euro Bolgesi'nde garsamba giinli ocak ayi sanayi liretimi verisini izliyor olacagiz. Euro Bolgesi sanayi Uretiminde ocakta aylik %1,4, yillik %2,8 azalma
beklenmektedir. Aralikta aylik %2,6, yillik %1,2 artis olmustu

*ABD'de haftanin son iglem giiniinde enflasyon beklentileriyle ilgili iki veri izlenecek. Mart ayinda New York Fed Empire State imalat Endeksi'nin -7,60
degerini almasi 6ngoriliirken, Subat ayinda ise -2,40 degerini almisti. Verilerin 0,0 puanin altinda olmasi, kosullarin kétiilestigini gosterirken, tizerinde
olmasi ise kosullarin iyilestigini isaret etmektedir. Cuma giinii takibini yapacagimiz bir diger veri, ABD'li tiiketicilerin mevcut ve gelecek ekonomik ko-
sullara iligkin beklentilerini 6lgen Michigan Universitesi'nin Tiiketici Gliven Endeksi'nin martta 76,9'dan 77,3'e yiikselmesi 6ngoriiliyor.
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Besiktag ISTANBUL

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi gergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Bélimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amacl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tiim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Boliimi‘ne ait olup bu rapordaki tiim goris 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.




