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®  Kuresel risk istahi haftanin genelinde pozitif bir seyir izledi.

] Makroekonomik veri akisinin kiresel riskli varliklara etkisi sinirli kalirken, bankaci-
lik sistemine yonelik endiselerin azalmast ile risk istahi yiikseldi. ABD'de haftanin
son gliniinde gelen ¢ekirdek enflasyon verilerinin beklentilerin hafif altinda kal-
masiyla riskli varliklara yonelim bir miktar daha artti. Glvenli liman arayislari bu
gelismeler isiginda gerilerken, gelismis tlke tahvil faizlerinde ytikselis gozlendi.

®  ABD’de Subat ayina iliskin veriler bireysel gelir ve harcamalarda yavaslamaya

isaret ederken, fiyat baskisinin sinirl bigcimde geriledigini ortaya koydular. Aylik
bazda bireysel gelirler %0,3 ile beklentilerin hafif Gstiinde artarken, bireysel har-
camalarda artis %0,2 ile tahminlerin altinda kaldi. Ayni dénemde bireysel harca-
malar fiyat endeksi (PCE) aylik bazda %0,3 artarken, PCE yillik enflasyonu Ocak
ayindaki %5,3'ten %5,0'a indi. Gida ve enerji haric ¢ekirdek PCE aylik enflasyonu
%0,3 ile %0,4 olan beklentilerin altinda gelirken, cekirdek PCE yillik enflasyonu
%4,7'den %4,6'ya geriledi.

®  ABD’de Subat ayinda toplam dayanikl mal siparisleri aylik bazda %0,2 artis bek-
lentilerinin aksine %1,0 geriledi. Ayni donemde savunma sanayi ve havacilik harig
cekirdek dayanikli mal siparisleri de %0,2 gerileyecegi tahminlerine karsin %0,2
artti. Ancak hem manset hem de ¢ekirdek dayanikli mal siparisleri Ocak ayi so-
nuglar asagi yonde revize edildi. Subat ayi ikinci el konut satislari ise aylik bazda
%3,0 duistis beklentilerine karsin %0,8 artarken, yillik bazda %21,1 azalis yasandi.

®  ABD’de Mart ayi tiiketici gliven endeksi beklentilerin Gizerinde gelirken, diger
veriler karisik bir tablo ¢izdi. Subat ayinda 103,4 olan Conference Board tiiketici
guven endeksi Mart'ta 101,0 olacagi tahminlerini agarak 104,2'ye yiikseldi. Ayni
dénemde Richmond Fed imalat sanayi aktivite endeksi -16,0'dan -5'e toparlanir-
ken, Dallas Fed hizmet sektdrii aktivite endeksi -9,3'ten -18,0'a geriledi. Ulkede
Ocak ay1 S&P Case-Shiller konut fiyat endeksi aylik bazda %0,5 olan beklentilerin
hafif altinda %0,4 gerilerken, konut fiyatlarinda yillik artis hizi %4,6'dan
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%2,6'ya indi.

ABD’de 2022 son ¢eyrek biiytimesi nihai hesaplamalarda hafif agsagi revize
edildi. Daha 6nce %2,7 olarak agiklanan yilliklandinlmis gayri safi yurtici hasi-
la (GSYH) buylmesi, %2,6'ya cekildi.

Almanya‘da is alemi gliven endeksi (Ifo) Mart'ta genel olarak beklentilerin
Uzerinde gergeklesti. Subat ayinda 91,1 olan Ifo genel endeksi Mart'ta 91,0
olan beklentileri asarak 93,3’e yiikseldi. S6z konusu donemde, mevcut durum
alt endeksi 93,9'dan 95,4’e cikarken, beklentiler alt endeksi de tahminlerin
Gizerinde kaldi ve 88,5'ten 91,2'ye yiikseldi.

On hesaplamalara gére Almanya’da tiiketici enflasyonu Mart'ta beklentilerin
tizerinde geldi. AB uyumlu tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,8 olan
tahminlerin tizerinde %1,1 artarken, yillik enflasyon Subat ayindaki %9,3'ten

%7,8'e indi.

Almanya’da Subat ayi perakende satislari aylik bazda %1,3 gerileyerek %0,5
artis beklentilerinin altinda kaldi. Ocak ayinda perakende satislar aylik bazda
%0,3 azalmisti.

Euro Bolgesi'nde ekonomik gliven endeksi Mart'ta beklentilerin altinda kaldi.
Subat ayinda 99,6 olan genel ekonomik gliven endeksi 100,0'a ¢ikacagi bek-
lentilerine karsin 99,3’e cekildi. Tlketici gliven endeksi 6n hesaplamalarla
uyumlu gelirken, sanayi ve hizmetlerde gliven endeksleri tahminlerden zayif
kald.

Euro bolgesi Mart ay1 6n enflasyon verileri genelde beklentilerle uyumlu
geldi. Euro bélgesinde AB uyumlu tiiketici fiyat endeksi (TUFE) artis hizi yillik
bazda %8,5'ten %6,9'a gerileyerek, %7,1 olan beklentilerin altinda gercekles-
ti. Cekirdek yillik enflasyon orani da Mart'ta tahminlerle uyumlu bigcimde %5,7
olarak gerceklesti, bu oran Subat’ta %5,6 idi.
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Haftalik Gindem

Cin'de Mart ay1 PMI verileri ayrisirken, hizmet sektdriinde aktivitenin hizi 2011
sonrasi en yuksege cikti. Bir onceki ay 56,3 olan hizmet sektorli PMI Mart ayinda
55,0'a inecegi tahminlerinin aksine 58,2'ye yiikseldi. Subat ayinda 52,6 olan
imalat sanayi PMI Mart'ta beklentilerin {izerinde kalarak 51,9'a indi. Bu sonuglarla
bilesik PMI endeksi 56,4'ten 57,0'a ¢ikt.

Japonya’da Subat ayina ait aktivite verileri genel olarak beklentilerden guicli
geldi. Aylik bazda sanayi tiretimi %2,7 olan beklentilerin Gzerinde %4,5 buytir-
ken, perakende satislar %0,3'lik tahminleri asarak %1,4 artis kaydetti. Ocak ayin-
da %2,4 olan issizlik orani ise %2,6'ye yiikseldi.

Kiresel risk istahi, bankacilik sistemine yonelik endiselerin hafiflemesiyle hafta
boyunca yiikselen bir grafik izledi. Haftanin son giintinde beklentilerin altinda
gelen cekirdek enflasyon verileri de pozitif risk istahini destekledi. MSCI gelis-
mekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 30 Mart itibariyla 6nceki hafta ka-
panisinin %1,4 Gizerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde %2,5
seviyesinde artis oldu. ABD ve Almanya tahvil faizlerinde artislar gerceklesti.
Dolar endeksi gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri degisen
oranlarda da olsa haftayi deger artisiyla kapatacak goriintyor. Ham petrol fiyat
haftay hafif ylkselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelindeki
artiglar daha sinirl oldu.

Bu hafta Turk finansal varliklara yonelik risk istahi genelde zayif seyretti.

Déviz yiikimlulugu olan tlzel kisilerin doviz veya Tirk Lirasi cinsinden mevduat
ve katilma hesaplarina saglanacak destek Resmi Gazete'de yayimlandi. Buna
gore, doviz kredisi olan sirketlere 1 ay vadeli baglanabilen Kur Korumali Mev-
duat (KKM) diizenlemesi gelirken, vade basinda dévizini bozan firma, vade so-
nunda yine ayni doviz kadar TL alabilecek. Ayni zamanda doéviz alimi yapmama
taahhudini yerine getirmeyen sirketlerin, TCMB kaynakli kredi kullanim taleple-
ri, taahhudiin yerine getirilmediginin tespit edildigi tarihten itibaren bir yil si-
reyle kabul edilmeyecek. Resmi Gazete'de yayimlanan bir diger karara gore ise
Hazine destekli KKM hesaplarinda faiz tst sinir kaldirld.

Mart ay1 sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim orani
ekonomik aktiviteye dair karisik sinyaller verdi. Mevsimsel etkilerden arindiriimis
verilere gore, Subat ayinda 102,4 olan reel sektor gliven endeksi Mart'ta 104,1'e
yukseldi. Mevcut durum ve ge¢mise yonelik alt endeksler genelde negatif bir
gorlntl verseler da gelecege iliskin beklentilerde genel olarak pozitif bir tablo
ortaya cikti. imalat sanayi kapasite kullanim orani ise Subat ayindaki %75,7'den
Mart'ta %74,2'ye indi. Ayni donemde hizmet sektori gliven endeksi 115,5'ten
116,8'e ¢ikarken, perakende gliven endeksi 123,1'den 117,7'ye geriledi. Subat'ta
Mayis 2022'den bu yana ilk defa gerileyen insaat sektorii gliven endeksi ise
Mart'ta 1,3 puan dususle 88,5'e ¢ekildi. Alt endeksler bu (¢ faaliyet kolunda
mevcut durumdaki ivme kaybinin yaninda hizmet sektori disinda gelecek done-
me iliskin beklentilerdeki zayiflamayi teyit ettiler. Bu sonuglarla Subat ayinda
99,1 olan genel ekonomik gliven endeksi Mart'ta 98,8’e indi.

Subat'ta ihracat ve ithalatta ayrnisma gozlendi. ihracat yillik bazda %6,4 azalisla
18,6 milyar dolar olurken, ithalat %10,1 artarak 30,7 milyar dolar seviyesinde
gergeklesti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis verilerde de Subat'ta
benzer bir tablo olustu. S6z konusu dénemde ihracattaki %6,4'liik aylk bazdaki
diisiise karsin ithalatta %10,2 artis kaydedildi. ihracatin ithalati karsilama orani
Subat'ta gerilerken, dis ticaret aciginda genisleme devam etti. 2022 Subat'ta
%71,4 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2023'(in ayni ayinda %60,7'ye geri-
ledi. Dis ticaret acigi 8,0 milyar dolardan 12,1 milyar dolara genisledi. Bu dénem-
de ihracat ana pazarlarda genele yayilmis olarak zayiflarken, ithalat genis ekono-
mik siniflamada genele yayilmis olarak yavasladi.

Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) Subat ayina iliskin bankaci-
lik sektori verilerini yayinladi. Sektoriin aktif toplami yillik bazda %4,8 artisla 15
trilyon 34,4 milyar TL'ye ylkselirken, kredilerde %6,3 genisleyerek 8 trilyon 55,0

milyar TL'ye cikti. Mevduatlar yillik bazda %6,5 artarak 9 trilyon 437,9 milyar
TL olurken, 6zkaynaklar %5,8 buytiyerek 1 trilyon 487,7 milyar TL'ye ulasti.
Takipteki alacaklarin toplam nakdi kredilere orani Ocak ayindaki

%2,0'dan Subat ayinda %1,9'a gerilerken, Subat itibariyla sermaye yeterliligi
standart rasyosu %17,2, cekirdek sermaye yeterliligi rasyosu %13,6 olarak
gerceklesti. Subat itibariyla sektoriin sene basindan bu yana net kari 65,6
milyar lira oldu.

24 Mart haftasinda TCMB rezervlerinde dusus gerceklesti. 24 Mart'ta biten
haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda 0,4 milyar dolar artsa da, déviz
rezervleri yaklasik 2,6 milyar dolar geriledi. Boylece briit rezervler yaklasik
2,2 milyar dolar azaligla 124,7 milyar dolara inerken, net rezervler yaklasik
1,1 milyar dolar diistisle 18,9 milyar dolar oldu.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi art arda Ui¢lincu haftada da geri-
ledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine gore, yurtdis
yerlesikler 24 Mart'ta biten haftada 113,0 milyon dolar karsihidi Turk hisse
senedi sattilar. Gegen hafta devlet i¢ bor¢clanma senetlerinde ise portfoyleri-
ni 25,1 milyon dolar artirdilar. Hafta genelinde ise yabancilar 6zel sektor
tahvil ve bonosunda 3,8 milyon dolar satis yaparken, toplamda da 91,8
milyon dolarlik Turk finansal varlik satisi yapmis oldular.

24 Mart'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlari
1,7 milyar dolar azaldi. TCMB'nin verilerine gére, haftalik bazda hanehalki YP
mevduat parite etkisinden arindinlmis olarak yaklasik 1,0 milyar dolar azalir-
ken, tuizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak yaklasik
0,7 milyar dolar geriledi. 24 Mart 2023 itibariyla YP mevduat miktari, gecen
yilin ayni dénemine gore %9,5 azalarak 221,6 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik risk istahi hafta genelinde kirilgan
bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL bazinda azalan bir
grafik cizerken, MSCI Tiirkiye endeksi %3,0 oraninda deger kaybederek
negatif yonde aynisti. Hafta icinde Ulke risk primi ve tahvil faizleri geriledi. TL
dolar karsisinda haftayi deger kaybi ile kapatacak goriintiisu sergilerken,
euro karsisinda deger kaybi biraz daha yiiksek oldu.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 11.70 -134 121 173
5 Yillik 9.90 -172 92 101
10 Yillik 10.49 -167 -13 66
TLRef 9.45 31 58 -81
TCMB Agirlikl Ortalama 8.50 0 -16 -54
usD

5 Yillik 8.56 20 -70 -13
10 Yillik 8.76 15 -60 -2
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 519 -16 -27 12
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4.12 35 -77 -28
ABD-10 Yillik 3.53 16 -46 -30
Almanya-2 Yilhk 2.73 36 -47 0
Almanya-10 Yilhk 2.34 22 -37 -22
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Yeni hafta

®  Kuresel tarafta yeni haftada Euro bolgesi ve ABD’den Mart ayi nihai PMlI veri- ®  Yurticinde hafta basinda Mart ay1 enflasyon verileri 6n plana ¢ikarken,
leri izlenecek. Ayrica Almanya’dan Subat ayi fabrika siparisleri ve sanayi ureti- ayrica Istanbul Sanayi Odasi (ISO) Mart ay1 imalat PMI verilerini aciklaya-
mi verileri ile, Euro bolgesi Subat ayi Uretici enflasyonu verileri takip edilecek. cak.
Haftanin son gliniinde ise ABD'de Mart ayi tarim disi istihdam ve issizlik veri-
leri agiklanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
3Nis  Tirkiye TUFE (aylik degisim) Mart 2.85% 3.15%
3Nis  Tirkiye imalat PMI Mart 50.1
3Nis  Euro Bélgesi imalat PMI Mart 47.1 47.1
3Nis  ABD ISM imalat PMI Mart 47.1 47.7
4 Nis Euro Bolgesi UFE (yillik degisim) Subat 13.7% 15.0%
5 Nis Almanya Fabrika Siparisleri (aylik degisim) Subat 0.5% 1.0%
5 Nis ABD Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Subat -68.6 -68.3
6 Nis Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Subat 0.4% 3.5%
7 Nis ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Mart 240 311
7Nis  ABD issizlik Orani Mart 3.6% 3.6%
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2023 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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