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Kiiresel bankacilik krizine yénelik gelismeler 6n planda

One gikan gelismeler

Piyasalar gectigimiz hafta global bankacilik sektoriine
yonelik endiselere odaklanirken, ABD’de Silikon Vadisi
Bankasi'nin iflasi sonrasinda Credit Suisse’nin Suudi
ortaginin ek sermaye saglama konusunda c¢ekimser
davranmasi olasi bir bankacilik krizi riskini glindeme
getirdi. ABD’de 6zellikle de kiiglik 6lgekli bankalara yonelik
riskler hala devam etse de, gectigimiz haftaki gelismelere
gerek Fed gerekse isvicre Merkez Bankasi’'nin ek likidite
saglanmasi yoninde hizli ve kararli adimlar piyasalarda
gorilen panik havasinin biyiimeden yatismasinda énemli
bir rol oynadi. ECB de Mart ayl toplantisinda merkez
bankasinin ihtiya¢ duyulmasi halinde elindeki para
politikasi araglarini  kullanmak igin hazir oldugunu
belirtmesi piyasalara giiven asiladi. Hafta sonunda ise
isvicreli banka UBS’in Credit Suisse’i satin almasi ile Fed
basta olmak (izere birgok gelismis tilke merkez bankasinin
pandemi doneminde oldugu gibi swap hatti Gzerinden
piyasalara likidite saglanmasina karar vermesi olasi bir
krizin 6niine gecilme ihtimalini artird.

Fiyatlamalar

Kiresel bankacilik krizine yonelik endiselerin yikselmesi
ile givenli liman olarak gorulen varlik siniflarinin tercih
edilmesi gectigimiz hafta zaman zaman Dolar Endeksi’ni
desteklese de, olasi bir krizin 6nline gecilmesi adina atilan
hizli adimlar bu yoéndeki fiyatlamalarin sinirli bir olgekte
kalmasina neden oldu. EUR/USD hafta ortasindaki sert
disis sonrasinda kayiplarinin bir kismini toparladi, hafta
sonundaki gelismeler sonrasinda ise yeni haftaya yatay bir
acilis dikkat cekti. Degerli metaller sert yiikselirken, petrol
fiyatlarindaki baski korundu. ABD tahvil faizleri glnluk
bazda sert ylkselis ve dislsler yasansa da, Silikon Vadisi
Bankasi iflasi haberi sonrasinda izlenen asagi yonlu
hareketin dengelenme egiliminde oldugu gorilda. Yogun
bir glindemin takip edildigi hafta sonu sonrasinda kiresel
piyasalarda yeni hafta agilisina baktigimizda bir¢ok varlik
sinifinda yatay bir gorlnti on plana c¢ikarken, Asya
piyasalarinda satis baskinin 6n plana ciktigl izlenmekte.

Doviz kurlar
USD/TRY
EUR/TRY
EUR/USD
GBP/USD
EUR/GBP

Tahvil

TR 10 yilhk
ABD 10 yilhk
Alm. 10 yillik
TR Eurobond
2028(S)
2036(S)
2043(S)

Endeksler
BIST100
XBANK
XUSIN
STOXX600
S&P500
NASDAQ
Emtia
Altin
GUmus
Brent Petrol

Kapanig

19.0095
20.2899
1.0666
1.2175
0.8755

Bilesik

Faiz

%11.41
%3.40
%2.12

%8.68
%8.80
%8.38

Kapanis

5.136
4.844
8.501
436.31
3.916
12.519

1,988
22.59
72.16

Giinluk
Degisim

%0.18
%0.63
%0.58
%0.56
-%0.06

Giinluk
Degisim

-%2.55
-%5.19
-%5.35

-%1.29
-%0.89
-%0.64

Giinliik
Degisim

-%1.78
-%1.92
-%1.39
-%1.21
-%1.10
-%0.49

%3.59
%4.05
-%1.41

Bir Yillik
Degisim

%28.5
%23.9
-%3.52
-%7.63
%4.40

Bir Yilhik
Degisim

-%57.9
%58.1

%5.65
%3.29
%6.63

Bir Yilhk
Degisim

%139
%182
%120
-%4.02
-%12.08
-%12.72

%3.48
-%9.46
-%39.6
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2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Giincel oran Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktar (baz puan)
Fed %4.50-4.75 %3.84 -91
ECB %2.50 %3.06 56
BOE %4 %4.07 7

Ekonomik takvim

Haftanin ilk yarisinda piyasalara yon verecek 6nemde bir gelisme bulunmazken, bu hafta Carsamba glini
ingiltere enflasyon ile FOMC toplantisi, Persembe giinii TCMB ve BOE faiz karari, Cuma giinii ise ABD, Euro
Bolgesi ve ingiltere’de 6ncii PMI verileri 6n planda olacak. Piyasalar Fed ve BOE toplantilarinda 25 baz puanlik
bir faiz artisi ya da faizlerin sabit birakilmasi senaryolarina esit sans tanirken, TCMB’nin ise politika faizini
sabit tutmasi beklense de, 50-100 baz puanlik bir indirim ihtimali de gz ardi edilmemekte. Hafta boyunca
ABD ve Avrupa’da bankacilik sektoriine yonelik gelismeler yakinda takip edilmeye devam edilecek.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD - isvicre Merkez Bankasi’nin likidite saglanmasi yoniindeki kararli adimi sonrasinda
UBS’in Credit Suisse’i satin almasi Avrupa’da olasi bir bankacilik krizine yonelik endiseleri azaltarak pariteyi
desteklemeye devam edebilir. Kiiresel bankacilik sektorii 6zelindeki riskler devam etse de, yetkili kurumlarin
aldigi hizli ve net adimlarin gectigimiz haftakine benzer yonde riskten kagis fiyatlamalarinin olgegini
azaltabilecegini diuslinlyoruz. Bu haftaki FOMC toplantisinda Fed’in ECB’ye benzer bir yaklasimda
kalabilecegini, bankacilik sektorii 6zelindeki gelismeleri yakindan izlediklerini belirtseler de 25 baz puanlhk
faiz artisi ile yola devam edebilecegini degerlendiriyoruz. Ancak gerek politika faizindeki tepe noktasina
yonelik yukari yonli risklerin simdilik azalmasi gerekse bankacilik sektori tizerindeki baski dnderliginde bu
haftaki toplantidan ABD Dolari’ni kayda deger 6lcekte destekleyen bir sonug ¢ikma ihtimalini zayif gorliyoruz.
Ek olarak, son birka¢ ayda glclii bir toparlanmanin izlendigi Euro Bolgesi PMI verilerinde Cuma giini
acitklanacak Mart ayi sonuglarinda da biyiik 6l¢tide korunabilecegini ve Cin’deki hizli yeniden acgilma
hikayesinin EUR/USD’yi destekleyebilecegini degerlendiriyoruz. Bu gériislerimiz paralelinde EUR/USD’de
ihmh bir toparlanma beklentisi icerisinde olmak ile birlikte, 2023 yili dip seviyelerini iceren

Euro Bolgesi Subat ayi enflasyonu yillik bazda %8.5’te teyit edildi
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1.0480-1.0530 bholgesini kritik bir destek olarak izliyoruz. EUR/USD’de yonelik toparlanma beklentimizin
gliclii bir ralliden ziyade o6lgiilii bir yukari yonlii hareket olarak tanimlamakta fayda goériiyor, oniimiizdeki
haftalarda Subat ayi zirvesi olan 1.1033 seviyesini dnemli bir {ist sinir olarak gérmeyi siirdiiriiyoruz.

Kuresel risk istahindaki genel iyimserlik ve FOMC toplantisinda sahin risklerin sinirli kalmasi ile GBP/USD’de
bu hafta yukari yonli hareketlerin 6n plana ¢ikma ihtimalini degerlendirsek de, gegtigimiz toplantilarda
glivercin siirprizler yapan ve iiyeler arasina fikir ayriliklarinin 6n plana ¢iktigi bir BOE izledikten sonra
Persembe giinkii Mart ayi kararinda da benzer bir tablonun izlenebilecegini, bu durumun poundda baski
yaratabilecegini diisiiniiyoruz. BOE’nin 25 baz puanlik faiz artisina gidebilecegini degerlendiriyoruz ancak faiz
artislarina artik ara verilecegi sinyali ile glivercin bir tonun 6n plana ¢gikmasini bekleriz. Politika faizinin sabit
tutulmasi yoniindeki senaryoyu da tamamen goz ardi etmiyoruz.

EUR/GBP — Bu haftaki BOE toplantisina yonelik giivercin beklentimiz paralelinde EUR/GBP’nin toparlanmaya
baslayabilecegini diistintiyor, 0.8700-0.8750 bdlgesini gligli destek olarak izliyoruz. Bu piyasa gorisimiz
paralelinde BOE toplantisi dncesinde EUR/GBP’de euro put opsiyonu satislari degerlendirmeye alinabilir.

Altin — Kiiresel bir bankacilik krizine yonelik endiselerin beraberinde getirdigi riskten kagis fiyatlamasi ile ons
altinda yukari yonli hareketler izlemekteyiz. Konuya iliskin hassasiyetin devam etmesi veya olasi bir krize
iliskin risklerin bliyiimesi altin fiyatlarini bir siire daha desteklemeye devam edebilir. Ancak sert yiikselisler
sonrasinda kisa vadede bir miktar konsolidasyon yasanma ihtimali de g6z 6niinde bulundurulmali. Agustos
2020 ve Mart 2022 tarihlerinde test edilen 2,070-2075 bolgesini tarihi zirve olarak glicli bir direng sekline
takip ediyoruz. Subat ayindaki diisiis boyunca alim yoniindeki goriisiimiize ve altin fiyatlarina yonelik
yukari yonlii hareketlerin devamina yonelik beklentimize ragmen, gectigimiz li¢ haftadaki %10’a varan
yiikselis sonrasinda yeni alimlar i¢in artik daha temkinli bir yaklasimda oldugumuzu belirtmek isteriz.

Piyasalar Carsamba giinkii FOMC toplantisinda Fed’in faizleri sabit
birakmasina %55, 25 baz puanlik bir faiz artisina ise %45 sans tanimakta
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Gelismis ve gelismekte olan iilke para birimlerinin aybasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi

Japanese Yen 3.3%
Swiss Franc -

UK Sterling

New Zealand Dollar -
Euro 1

Chinese Yuan -
Indian Rupee -

Hong Kong Dollar
Australian Dollar -
Canadian Dollar -
Indonesian Rupiah -
South African Rand -
Turkish Lira A
Brazilian Real 1
Russian Rouble
Argentine Peso 1

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

Indonesian Rupiah - 1.4%
UK Sterling 0.6%
Indian Rupee
Chinese Yuan -
Brazilian Real 4
Swiss Franc A
Euro 4
Hong Kong Dollar
Japanese Yen
Canadian Dollar -
New Zealand Dollar 4
Australian Dollar -
Turkish Lira -
Russian Rouble
South African Rand
Argentine Peso +
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Ekonomik Takvim

Tarih Saat Veri Beklenti Onceki
21 Mart 13:00 Euro Bolgesi ZEW Ekonomik Hissiyat Endeksi (Mart) 29.7
21 Mart 17:00 ABD Mevcut Konut Satislari (Subat) %2 -%0.7
22 Mart 10:00 ingiltere TUFE (Subat — Yillik) %10.3 %10.1
22 Mart 21:00 ABD Fed faiz karari
22 Mart 21:30 ABD Fed Baskani Powell’in basin toplantisi
23 Mart 14:00 Tlrkiye TCMB faiz karari
23 Mart 15:00 ingiltere BOE faiz karari
23 Mart 15:00 ABD insaat izinleri (Subat) %0.1

Haftalik issizlik Haklarindan )
23 Mart 15:30 ABD 192 Bin
Yararlanma Basvurulari
23 Mart 17:00 ABD Yeni Konut Satislari (Subat) 638 Bin 670 Bin
24 Mart 10:00 ingiltere Perakende Satislar (Subat) %0.5
24 Mart 12:00 Euro Bolgesi imalat PMI (Mart) 49 48.5
24 Mart 12:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI (Mart) 52.5 52.7
24 Mart 12:30 ingiltere imalat PMI (Mart) 48.3 49.3
24 Mart 12:30 ingiltere Hizmet PMI (Mart) 50.7 53.5
24 Mart 15:30 ABD Dayanikli Mal Siparisleri (Subat) -%4 -%4.5
24 Mart 16:45 ABD imalat PMI (Mart) 47.1 47.3
24 Mart 16:45 ABD Hizmet PMI (Mart) 50.6
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. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi
cercevesinde, 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 Musteri’ye
aittir. Bu sonuglardan dolayl Burgan Yatirim ve galisanlari higbir sorumluluk Gistlenmemektedir. 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 dolayi dogabilecek zararlar konusunda Burgan Yatirim
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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