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Ginluk Biilten 14.03.2023
Sahin Fed riski giin gectikce azaliyor

One ¢ikan gelismeler Giinliik  Bir Yillik
Kapanig

Degisim  Degisim

Uluslararasi piyasalar ABD’de Silikon Vadisi Bankasi(SVB)

. - Doviz kurlar

iflasinin  hem kiiresel merkez bankalarinin para

politikalarina hem de ekonomik aktiviteye yonelik olasi USD/TRY 18.9664  %0.06 %28.5
etkilerini tartismaya devam ediyor. SVB’nin iflasi yeni EUR/TRY 203544 %0.91 %26.3
hafta ile birlikte Fed’e ynelik giivercin beklentilerin hizla | EUR/USD 1.0729  %0.81  -%1.65
artmasina yol acarken, bircok uluslararasi finans GBP/USD 1.2181  %1.27 -%6.56
kurulusunun 22 Mart tarihli FOMC toplantisina ydnelik EUR/GBP 0.8806  -%0.44 %5.22
beklentilerini politika faizinin sabit birakilmasi yoniinde

degistirmeye basladigi gozlenmekte. Piyasa bazli Bilesik  Giinliik  Bir Yillik
beklentilere  baktigimizda ise  hafta  acilisinda Faiz Degisim  Degisim
yaklasik %18’lik ihtimalle fiyatlanan faizin sabit birakilmasi Tahvil

olasihgl bir noktada %50’ye kadar ulastiktan sonra Sali TR 10 yillik %11.24  -%5.44 -%57.4

glinlinde yeniden %30’a geri ¢ekildi.

ABD 10vyilik  %3.57 -%3.51 %75.2
Alm. 10yillik  %2.28 -%8.57 -

SVB kaynakl gelismeler ABD ile birlikte kiresel bankacilik

sistemine yonelik endiseleri de tetiklerken, Euro Bolgesi TR Eurobond

ve 6zellikle de gecmiste 6nemli sorunlar yasayan italyan 2028($) %9.01 -%1.36 %3.81
bankalarina yonelik risklerin de glindeme geldigi 2036(S) %9.00 -%0.85 %0.55
goriulmekte. Bu endiseler ile birlikte din Avrupa’da 2043(3) %8.50 -%0.47 %5.20
bankacilik sektori hisselerinde sert disusler takip edildi.

S6z konusu gelismeler hali hazirda olduk¢a hassas bir Giinliik  Bir Yillik

dengede bulunan ve bu yila yonelik resesyon riskinin hala Kapanig Degisim  Degisim
blyik o6lclide korundugu kiresel ekonomik aktiviteye

= ralkrisklend " Endeksler
onelik riskleri de artirmakta.
y BIST100 5.323 -%1.14 %159
Fiyatlamalar XBANK 4.870 %436 %194
XUSIN 8.785 %0.00 %137
Kiresel bir finansal kriz ihtimali Gizerinde durulmasi zaman STOXX600 442.8 -%2.42 %2.70
zaman ABD Dolari igin bir guvenli liman talebi olustursa S&P500 3.855 -%0.15 -%9.0
da, Dolar Endeksi genel olarak Fed’e yonelik glvercin NASDAQ 11.923 %0.79 -%10.9
beklentilerdeki artis ile zayiflamaya devam etti. EUR/USD Emtia
1.0750 sinirina yaklasirken, GBP/USD 1.2200 seviyesini
. - - . .. Altin 1,913 %2.43 -%3.63
test etti. Pazartesi glninde en dikkat cekici o
GlUmus 21.80 %6.33 -%15.4

fiyatlamalardan bir tanesi olarak ABD tahvil faizlerindeki
sert diistsler oldu. 2 yillik tahvil faizi diin %3.94’e kadar
geriledikten sonra(8 Mart tarihinde %5.08 gorilmusti)
Sal gliniinde toparlanmaya baslayarak %4.19’a yikseldi.
Zayif ABD dolari ve giivercin Fed beklentileri ile degerli
metallerde hizli ylkselisler gorildi, ons altin %2, gimis
ise %6'nin lizerinde deger kazandi. ABD hisse senedi
piyasalari giine negatif bir tonda baslasa da, giin icerisinde

Brent Petrol 81.24 -%1.53 -%32.6
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2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Giincel oran Yil sonu beklentisi Artis/indirim miktari (baz puan)
Fed %4.50-4.75 %4.14 -61
ECB %2.50 %3.27 77
BOE %4 %4.20 20

kayiplarini biyik 6lctide toparladi. Sali gliniinde Asya piyasalarina baktigimizda satis agirlikh bir seyir goze
¢arpmakta.

Ekonomik takvim

Haftanin ikinci islem giiniinde gdzler ABD’de agiklanacak olan Subat ayi enflasyonunda olacak. TUFE’nin
gectigimiz ayda yillik bazda %6.4’ten %6 seviyesine, ¢ekirdek enflasyonun ise %5.6’dan %5.5’e geri ¢ekilmesi
beklenmekte. SVB iflasi ile Fed’e yonelik sahin risklerin kayda deger 6lgekte azalmasi sonrasinda enflasyonda
da asagl yonll hareketin devam ettiginin izZlenmesi Fed tarafinda hafta basindan bu yana izlenen glivercin
beklentileri destekleyebilir. Diger yandan, SVB iflasi ile birlikte kiiresel bankacilik sistemine yonelik riskler ve
gelismeler yakindan takip edilecek.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD - Bugiin ABD enflasyonunda beklentilere paralel 6lgekte bir diisus ile birlikte Fed'e
y6nelik glivercin beklentilerin biytik oranda korunmasi ile EUR/USD’deki toparlanma egiliminin korunmaya
devam edebilecegini dislinliyoruz. Fed ile birlikte ECB’ye yonelik faiz artis beklentileri de énemli 6l¢lide
azalsa da, merkez bankalari cephesinde EUR/USD’ye etki agisindan Fed’in belirleyici olmasini bekleriz. Diin
giin icerisinde gordiigiimiiz gibi olasi bir finansal krize yonelik artan endiseler zaman zaman ABD Dolari’ni
destekleyebilir ancak SVB kaynakl genele yayilan sistematik riskin simdilik sinirh kalmasi ile
fiyatlamalarda goriilebilecek bu etkinin de limitli olmasini bekleriz. Bu yondeki riskten kagis hareketlerinde
EUR/USD’de yeniden 1.0600’ya dogru geir ¢ekilme yasanma ihtimali bulunmak ile birlikte, bu yondeki
hareketlerde 2023 yilinda Uc¢ kez test edilen 1.0480-1.0530 boélgesini glglii bir destek olarak 6n plana
¢tkmasini ve olasi diizeltmelerin simdilik bu aralik ile sinirl kalmasini bekleriz. Glivercin Fed beklentileri
onderliginde EUR/USD’de ilimli toparlanma beklentimize paralel olarak diin EUR/USD’de bir ay vadeli

2023 yilindaki FOMC toplantilarina yénelik politika faizi belentileri

IMPLIED RATES & BASIS POINTS L

Meeting Date Implied Rate Basis Points

22-Mar-2023
03-May-2023
14-Jun-2023
26-Jul-2023
20-Sep-2023
01-Nov-2023
13-Dec-2023

Kaynak: Refinitiv
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1.0400-1.0500 kullanim fiyath euro put opsiyonu satislarinin yapilabilecegine dair bir islem fikri paylasiminda
bulunduk. Giincel durumda SVB kaynakh kiresel bir finansal krizi riski artmadigi siirece EUR/USD’de
yasanabilecek olasi distislerde bu yaklasimimizi korumayi planliyoruz.

GBP/USD’de de EUR/USD’ye benzer bir yaklasimda olmak ile birlikte, Cuma giniinden beri izledigimiz
toparlanma hareketinde Aralik ve Ocak ayi zirvesi olan 1.2445 direncine yakinsayabilecek bir yiikselis ihtimali
Uzerinde dursak da, Mart ayi kararinda BOE’ye yonelik glivercin beklentimiz énderliginde bu st sinirin
simdilik asilmayabilecegini degerlendiriyoruz.

EUR/GBP — EUR/GBP’de gectigimiz hafta 0.8925’e kadar yuikselse de, yeni hafta ile sonrasinda yeniden asagi
yonli hareketlerin 6n plana ciktigini ve yeni haftadaki diistisiin 0.8800’e kadar ulastigini goriyoruz. Bu
hareketler ile birlikte EUR/GBP sene basindan bu yana oldugu gibi 0.8725-0.8975 bdélgesi arasinda yonsiiz ve
dalgali bir seyir izlemeye devam etmekte. Kisa vadede bu yondeki fiyatlama egiliminin bir siire daha
korunabilecegini dislinmek ile birlikte pounda yonelik temkinli yaklasimimiz ile orta vadede ilimh bir
toparlanmaya iliskin beklentimizi koruyoruz.

Altin — Ons altin ABD Dolari’ndaki gtli¢ kaybi ve gilivercin Fed beklentileri ile hizli bir yiikselis izliyoruz. Temel
tarafta Fed cephesinde 50 baz puanlik artisin rafa kalmasi sonrasinda bu hafta faizlerin sabit kalacagina dair
beklentiler degerli metalleri desteklemekte. Teknik tarafta ise Subat ayi basindan bu yana olan disus
trendinde 1,800 dolar lizerinde denge bulunmasini olumlu buluyoruz. Bu tabloda kisa vadedeki gériinimdn
gectigimiz haftalara kiyasla ¢ok daha iyimser bir tona gecis yapmaya basladigini ve 6nimizdeki giinlerde
yeniden 1,960 direncine dogru yakinsayabilecek bir yikselis ihtimalinin arttigini degerlendiriyoruz. Gram
altinda 1090-1100 TL bélgesini ve yakin gevresini onemli bir destek olarak izliyor, bu varlik sinifina iligskin
yukari yonlii beklentimizi korumaya devam ediyoruz.

ABD’de SVB iflasi ile birlikte bankacilik endeksinde sert deger kayiplari gériilmekte

US Bank Index (USD) 41.85 -5.70 (-11.99%) 60

Nov Dec 2023 Feb Mar e

Kaynak: Tradingeconomics
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Swiss Franc -
Japanese Yen -
Euro -

UK Sterling -
Chinese Yuan -
South African Rand
New Zealand Dollar -
Indian Rupee -

Hong Kong Dollar -
Brazilian Real -
Turkish Lira -
Canadian Dollar -
Russian Rouble -
Indonesian Rupiah -
Australian Dollar -
Argentine Peso -

3.3%

Gelismis ve gelismekte olan lilke para birimlerinin yilbasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi

Swiss Franc -
Indonesian Rupiah -
Chinese Yuan -
Brazilian Real -

UK Sterling -

Indian Rupee -

Euro -

Hong Kong Dollar -
Canadian Dollar -
Turkish Lira -
Japanese Yen -

New Zealand Dollar -
Australian Dollar -
Russian Rouble -
South African Rand
Argentine Peso -

1.4%
1.3%
0.8%
0.7%
0.7%
0.6%
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Ekonomik Takvim

Tarih Saat Veri Beklenti Onceki
14 Mart 10:00 ingiltere Ortalama Gelir Endeksi (Ocak) %5.7 %5.9
14 Mart 10:00 ingiltere issizlik Orani (Ocak) %3.8 %3.7
14 Mart 15:30 ABD TUFE (Subat — Yillik) %6 %6.4
14 Mart 15:30 ABD Cekirdek TUFE (Subat — Yillik) %5.5 %5.6
15 Mart 05:00 Cin Perakende Satislar (Subat) %3.4 -%1.8
15 Mart 05:00 Cin Sanayi Uretimi (Subat) %2.6 %1.3
15 Mart 13:00 Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (Subat) %0.5 -%1.1
15 Mart 15:30 ABD NY Empire State imalat Endeksi (Mart) -7.5 -5.8
15 Mart 15:30 ABD UFE (Subat — Yillik) %5.5 %6
15 Mart 15:30 ABD Perakende Satislar (Subat) -%01 %0.3
16 Mart 15:30 ABD insaat izinleri (Subat) 1.34 Milyon  1.33 Milyon
16 Mart 15:30 ABD Konut Baslangiglari (Subat) 1.30 Milyon  1.30 Milyon
16 Mart 15:30 ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi (Mart) -16 -24.3
16 Mart 16:15 Euro Bolgesi ECB faiz karari
16 Mart 16:45 Euro Bolgesi ECB Baskani Lagarde’in basin toplantisi
17 Mart 13:00 Euro Bolgesi TUFE (Subat — Yillik) %8.5 %8.5
17 Mart 13:00 Euro Bolgesi Cekirdek TUFE (Subat — Yillik) %5.6 %5.6
17 Mart 16:15 ABD Sanayi Uretimi (Subat) %0.4 -%1
17 Mart 16:15 ABD imalat Uretimi (Subat) %0.8 %1

Michigan Universitesi 5 yillik enflasyon
17 Mart 17:00 ABD %2.9

beklentisi

Ugur Orhon, CMT

Stratejist
ugur.orhon@burganyatirim.com.tr
Burgan Yatirrm Menkul Degerler A.S.

UYARI NOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirm Menkul Degerler A.S. (“Burgan Yatirnm”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi
cergevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirim aracinin alim ya da satimi icin 6neri niteliginde yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri
beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatinm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan
analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirimin sonucu Misteri’ye
aittir. Bu sonuglardan dolayl Burgan Yatirim ve galisanlari higbir sorumluluk istlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin
tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolay! dogabilecek zararlar konusunda Burgan Yatirm
ve calisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirnm’in yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglnci kisilere ile paylagilamaz.
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