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PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Gune pozitif baglamasina ragmen seans iginde 5.431-5.503,1 aralidinda karisi bir seyir
izleyen BIST100 Endeksi, %0,14 artigla 5.446,22 puandan gini tamamladi. Bankacilik
Endeksi %0,43 deger kaybederken, Sinai Endeks %0,96 deger kazandi. Turkiye 2 yillik tahvil
faizi 3 baz puan artarak %10,53 seviyesine yukselirken, 10 yillik tahvil faizi 1 baz puan
azalarak %11,84 seviyesinden guni tamamladi. 18,94'li seviyelerden giine basglayan
Dolar/TL, gin icinde 18,75 seviyesine kadar geriledi. 20,00 sinirinin altinda gune baslayan
Euro/TL 20,34 seviyesine ylkseldi. Turkiye'nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS orani 510,4
seviyesinden iglem gordi.

TCMB verilerine gore 3 Mart haftasinda brit rezervler 811 milyon dolar azalarak 120,4 milyar
dolara geriledi. Son 1 ayda TCMB rezervlerinde 9,3 milyar dolarlik diisls izlendi. Net rezervler
20,7 milyar dolar ve swap hari¢ net rezervleri ise eksi 43,8 milyar dolar oldu.

Milli Savunma Bakani Hulusi Akar, Rusya-Ukrayna savasi nedeniyle gida krizi riskinin ortadan
kaldirnimasina yénelik Turkiye'nin ¢cabalariyla olusturulan ve suresi 18 Mart'ta dolacak "Tahil
Koridoru"nun devamina yonelik galismalarin strdirildiaginu agikladi.

BDDK, bankalarin déviz varlik ve ylikumlulukleri arasinda denge kurulmasi ve 6zkaynaklari ile
uyumlu seviyede dOviz pozisyonu tutmalarini temin etmek igin getirilen dizenlemede
degisiklik yapti. Bankalarin net ddviz pozisyonunun 6ézkaynaklari i¢cindeki payinda ust siniri
%5'ten %10'a ¢ikarildi.

ABD Borsalar pozitif bagladiklari giinde Fed'in faiz artinmlarinin bankacilik sektdriindeki
riskleri artiracagina iligkin endigelerle dustsle tamamladi. Kapanista Dow Jones Endeksi,
%1,66 azalisla 32.255 puana, S&P500 Endeksi %1,85 azalarak 3.918 puana ve Nasdaq
Endeksi, %2,05 kayipla 11.338 puana geriledi. Avrupa Borsalari da Almanya hari¢ dususle
kapandi.

ABD’de issizlik maasl bagvurulari 4 Mart'ta sona eren haftada 21 bin artarak 211 bine
yukseldi.

Rusya Disisleri Bakanligi Sézciisii Mariya Zaharova, isvigre'nin Cenevre kentinde 13 Mart'ta
Rus heyeti ile Birlesmis Milletler (BM) temsilcileri arasinda tahil anlagsmasi ile ilgili toplanti
yapilacagini bildirdi.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni gline baglarken Asya Borsalarinda saticili bir seyir izleniyor. Dow Jones vadeli endeksi
%0,73 ekside. Dolar/TL 18,95, Euro/TL 20,07 seviyelerinden islem goriiyor. Dolar endeksi
105,3 seviyesinde bulunurken, Euro/Dolar paritesi 1,0590 sinirinda. Brent tipi petrol 81,2
dolardan, altinin onsu 1.832,3 dolardan ve grami ise 1.116,5 liradan alici buluyor.

Bugiin yurt icinde sanayi uretimi ve issizlik orani yurt diginda ise Almanya’da enflasyon,
Ingiltere’de blyliime ve ABD’de tarim digi istihdam verileri takip edilecek.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

5,83x olan BIST100 cari F/K garpani 7,7x olan 5 yillik ortalamasina gore %24,0 iskontolu.
Tiirkiye 6zelinde 2018 ve 2019 yilinda artan piyasa volatilitesinin azalmasiyla Borsa Istanbul
son doénemde 6nemli bir ralli yaparak rekor tazelemesine ragmen koronaviriis ve petrol
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle uluslararasi endekslere paralel sekilde 2017 yilindan beri
en dusuk seviyelerini de gordlu. Mevcut ¢arpandaki 1skontoya ragmen énimuizdeki donem igin
belirsizliklerin artiyor olmasi BIST igin agadi yonlii riskleri artirabilir.

Subat ayinda %3,15 artan TUFE’'nin Subat 2023 tarihli TCMB piyasa katilimcilari anketine
gore; Mart ayinda %2,70, 2023 yili sonunda %35,76 ve 12 ay sonrasinda %30,75 artmasi
beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL’nin 2023 sonunda 22,84, 12 ay sonrasinda ise
23,10 olmasi 6ngorilmektedir. Cari dengenin 2023 sonunda 30,6 milyar dolar, 2024 yilinda
ise 21,6 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH blylimesinin 2023 ve 2024'te
siraslyla %3,6 ve %4,5 olacagdi 6ngérilmektedir. TCMB haftalik repo faizinin cari ay sonunda
%9,00, 3 ay sonrasinda %9,00 ve 12 ay sonrasinda ise %13,94 olmasi beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/1916/7784/7757/Piyasa_Takvimi_6-10_Mart_2023.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/9816/7480/0373/4C22_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/8116/6782/4914/2022_4.C_Strateji_Raporu.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/6716/7808/5638/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_03.03.2023.pdf
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BiST100 Endeksi 7,7x olan 5 yillik ortalama |
F/K’sina gore %24,0 iskontolu islem gormektedir.
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BiST100 Endeksi 6,6x olan dolar bazli 5 yillik |
ortalama F/K’sina gore %22,9 iskontolu islem
| gormektedir. !

Sinai Endeksi 10,9x olan 5 yillik ortalama F/K’sina 1|
gore %12,5 primli islem gormektedir.

Periyodik Raporiar

Sinai Endeksi 9,1x olan dolar bazh 5 yillik ortalama 1|
F/K’sina gore %18,5 primli islem gérmektedir.

Sinai Endeksi 6,8x olan 5 yillik ortalama |
FD/FAVOK carpanina gére %35,9 primli iglem t
| gormektedir. |

Sinai Endeksi 5,7x olan dolar bazh 5 yillik ortalama |
. FDIFAVOK carpanina gére %37,8 primli iglem
| gormektedir.

www.bmd.com.tr
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Degisim (Baz Puan

Tahvil Faizi (10Y) 200 | -1.388
Tahvil Faizi (2Y) 56 | -1.452
TCMB AOFM 54| -550
TUFE -909 74

Kaynak: Finnet

2019'da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini
%12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5
toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo
faizini %8,25'e cekti. 24 Eylul 2020'de son iki
yildaki ilk faiz artirrmini gergeklestirdi ve politika
faizini 200 baz puan artisla %10,25'e cekti. 22
Ekim'deki toplantisinda ise haftalik repo faizini
%10,25 seviyesinde sabit biraktl. Naci Agbal
goreve geldikten sonra yapilan 19 Kasim
toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artisla
%15,00’e yiikseltilirken 24 Aralik toplantisinda ise
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17
seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB,
18 Mart’taki toplantisinda haftalik repo faizini 200
baz puan artirarak %19a yikseltti. 6 Mayis, 17

Guinliik Biilten

Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK
toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik
yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika

Periyodik Raporar

faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim’de 200, 18 Kasim
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve
21 Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik
yapmayarak %14 olarak sabit birakti. TCMB, 18
Adustos’ta 100, 22 Eyliil'de 100, 20 Ekim’'de 150 ve
24 Kasim tarihli toplantisinda 150 baz puan indirim
yaparak politika faizini %9,00 seviyesine gekerken,
22 Aralik’taki 2022 yilinin son toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek %9,00 seviyesinde sabit
birakt. TCMB, 19 Ocak’taki 2023 yilhinin ilk

—TLREF TCMB AOFM --- TCMB Haftalik Repo Gost. Faizi —— Tahvil Faizi (2Y) - - -TUFE Tahvil Faizi (10Y)
90
--------------- ; 85
-------------- - - 80
..... | ! 75
..... 1 1 70
! oo 65
;T Lo 60
P \.- 55
50
45
40
35
30
25
20
15
- = g 10
5
v v v v i o o 0
& > & & > N i N > oY AN o &
NJ N N N N N N NI N NJ N N NJ
140% Dolarin Gelisen Ulke Para Birimleri Karsisindaki Seyri
130%
120% J‘,_ud-—
110%
100% -
90% hand
80%
70%
60%
50%
40%
NS G | SV S G e S S S S I
KN K& o o K NS KNS \Qf\ \Qf\ \Q’.\ KN KRN
TL ) RUS. RUB G.AF. RAND BREZ. REAL
HIiN. RUPI MEK. PESO MAL. RINGIT

Bizim Menkul Degerler A.S
Arastirma Bolimii
http://www.bmd.com.tr/
arastirma@bmd.com.tr

toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %9

Onemli Uyan

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
danigsmanlidi 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.

seviyesinde tutarken, 23 Subat toplantisinda 50
baz puan indirerek %8,50 seviyesine gekti.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Deg@erler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin glivenilir oldugunu disiindidi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizliyi ve/veya eksiksizli§i konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket i¢i ve digi dagitim kanallari aracihdiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
doékimanin yayinlandigi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Aragtirma Bolimi daha 6nce hazirladi§i ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan gorus ve tavsiyelerle celisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz ydontemlerini igeriyor ya da farkli
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD
ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun
yayinlanma tarihinden sonra iglem yapabilir. Ayrica yatirmcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD
ve/veya diger iligkili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimd’'nun izni olmadan kopyalanamaz ve
gogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatirm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve gikarimlarin, BMD Arastirma BolUmu‘nin izni
olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatirrm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma BolumuU gerekli
oldugunu disinduginde duzenli olarak yatirim tavsiyelerini giincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirm enstrimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli
olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da éneri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu
calismaya degil, arz edilen yatirm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢aligani bu raporun igerigindeki gorus ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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