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Gunliik Blulten 30,03.2023

Kiiresel risk istahi normallesme egiliminde

One ¢ikan gelismeler Ginlik  Bir Yillik
Kapanig

Degisim  Degisim

Kiresel piyasalarda bu hafta ile birlikte olasi bir bankacilik

krizine yonelik endiselerin hizla azaldigi ve risk istahinin Doviz kurlar:

normallesme egiliminde oldugu izleniyor. Bu tabloda USD/TRY 19.1126  %0.01 %31.2
gectigimiz haftalarda ABD ve Avrupa bankalari 6zelinde EUR/TRY 207513 %0.10 %28.3
yasanan sorunlarin genele yayilan bir bankacilik krizinden EUR/USD 1.0843 %0.00 -%2.18
ziyade gecici bir finansal stres seklinde kalma ihtimali GBP/USD 12311 -%0.24  -%5.91
artmis durumda. Yeni iflas haberlerinin yoklugunda bu EUR/GBP 0.8806 %0.24 %4.03
haftaki sakin havanin devam etmesi bankacilik

sektoriindeki sorunlarda en kotlinlin artik geride kalmis Bilesik Giinliilk  Bir Yillik
olabilecegine dair senaryolar destekleyebilir, piyasalar Faiz Degisim  Degisim
yeniden kiresel ekonomik aktivitenin gidisati, resesyon Tahvil

ihtimali ve enflasyonun seyri gibi konu basliklarina TR 10 yillik %10.75  -%5.01 -%58.8

odaklanmaya baslayabilir. ABD 10yillik  %3.57  -%0.06  %48.5

Fiyatlamalar Alm. 10yilhik  %2.31 %0.92 -

TR Eurobond
Olas! bir finansal krizine yonelik endiselerin azalmasinin 2028(9) %8.55 -%0.44 %6.37
glvenli liman olarak gorilen varlik siniflarina olan talebi 2036(3) %8.74 -%0.49 %4.84
disirmesi ve Fed’e yonelik faiz artis beklentilerindeki 2043($) %8.32 -%0.49 %7.72

glivercin yonde gelismeler ile ABD Dolari bu hafta zayif bir
performans sergiliyor. Bu tabloda ABD tahvil faizlerindeki
yukari yonli goriinim korunmakile birlikte hafta basindan Kapanig
bu yana yasanan yikselisler sonrasinda din getirilerde

Giinlak Bir Yillik

Degisim  Degisim

daha dengeli bir tablo karsimiza gikti. Benzer bir goriinim Endeksler
petrol fiyatlarinda da izlendi. Degerli metallerde sakin bir BIST100 4.943 %2.74 %124
fiyatlama 6n plana ¢ikarken, gectigimiz haftalardaki deger XBANK 4.688 %3.81 %172
kazanclarinin biyiik olgiide korunmaya devam ettigi XUSIN 8.100 %2.02 %107
goruldi. Risk istahinin normallesmeye baslamasi ile ABD STOXX600 450.21 %1.30 -%2.57
hisse senedi piyasalari Carsamba glinlinde sert yikseldi. S&P500 4.027 %1.42 -%11.0
Buglin Asya piyasalarina baktigimizda ise hem artilarin NASDAQ 12.846 %1.87 -%13.4
hem de eksilerin oldugu karisik bir seyir gbze carpiyor. Emtia

k ik takvi Altin 1,964 -%0.49 %2.34
A LWCL LAt GlUmus 23.35 %0.40 -%5.65
Bugilinkii ekonomik takvimde Almanya’da enflasyon, Euro Brent Petrol  78.26 %0.42 -%33.6

Bolgesi'nde tliketici gliveni, ABD’de ise 4C22 biylme
verisinin son glincellemesi takip edilecek. S6z konusu
veriler ikincil 6nem tasiyan gelismeler olarak dikkat
cekerken, piyasalardaki yonii ABD ve Avrupa’da bankacilik
sektoriine yonelik gelismeler belirlemeye devam edecek.
Yarin haftanin en énemli verilerinin 6n plana ¢iktigi
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2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Giincel oran Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktari (baz puan)
Fed %4.75-5 %4.38 -62
ECB %3 %3.35 35
BOE %4.25 %4.44 19

izlenmekte. Bu anlamda Cin’de PMI, Euro Bolgesi’nde enflasyon ve ABD’de PCE fiyat endeksi oldukga 6nemli
olacak.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD — ABD ve Avrupa’da bankacilik sektériine yonelik endiselerin azalmasi ile birlikte
EUR/USD’de bu hafta yukari yonli bir gorinim dikkat ¢ekiyor. Persembe giiniine geldigimizde hafta
boyunca 6n planda tuttugumuz piyasa goériisiimiizde bir degisiklik bulunmuyor. Giincel goriintlide yukarida
bahsi gegen unsurlar pariteyi destekliyor olsa da, olasi bir bankacilik krizine yonelik hassasiyetin devam
etmesi ve bu seneye iligkin resesyon belirsizliginin korunmasi simdilik EUR/USD’de sert yikselislerin 6niine
gecmekte. Bu tabloda orta vadede bir slire daha kabaca 1.0500-1.1000 arasinda yogunlasan, yoni belirsiz
dalgali bir seyir karsimiza gikabilir. Alt ve Ust sinirlar olarak 2023 yili dip seviyelerini iceren 1.0480-1.0530
destek bolgesi ile Subat ayi zirvesi olan 1.1033 seviyesini gli¢li diren¢ olarak takibe devam ediyoruz.
Piyasalarda gorilebilecek iyimserlikte bu st sinira, karamsarlikta ise s6z konusu alt sinira yakinsayabilecek
hareketler ile karsilasabiliriz. 2023 yilinin geneline baktigimizda ise EUR/USD’ye iliskin yapici beklentimizi
koruyor, kiiresel ekonomilerde yumusak inis senaryosu, bankacilik sektorii sorunlarinin bir krize
doniismeden gegici bir finansal stres statiisiinde kalmasi, Cin’deki hizli yeniden agilma siireci ve Fed’in faiz
artislarina ara vermesi gibi etmenler ile paritede 6niimiizdeki aylarda yukari yonlii bir goriiniim 6n plana
cikabilecegini degerlendiriyoruz.

EUR/USD’de bu hafta yukari yénlii bir gériiniim 6n planda
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GBP/USD’de bir stireden bu yana izlenen yukari yonli goérinim korunmaya devam etmek ile birlikte
hareketin pound 6zelindeki pozitif bir hikayeden ziyade biiyik 6lglide zayiflayan bir ABD Dolari énderliginde
gercgeklestigiizlenmekte. Gegtigimiz hafta enflasyonda goriilen yukari yonlii siirpriz ile BOE’ye yonelik sahin
risklerin artmasi sonrasinda pounda yonelik bakis acimiz gegtigimiz haftalara kiyasla daha olumlu bir tona
gecis yapsa da, pound 6zelindeki gelismelerin GBP/USD’de heniiz kalici ve giiglii bir yiikselis trendinin
baslayabilmesi adina yetersiz olabilecegini degerlendiriyoruz. Bu piyasa goriisimiiz paralelinde diin
GBP/USD’de bir ay vadeli 1.2550-1.2625 kullanim fiyath pound call opsiyonu satislarinin yapilabilecegine dair
bir paylasimda bulunduk.

EUR/GBP — EUR/GBP’de bu hafta y6nsiiz ve dalgali bir seyir 6n plana ¢ikarken sakin yondeki fiyatlamalar ile
birlikte piyasa goriisimiizde bir degisiklik bulunmuyor. ingiltere ekonomisine yénelik riskler ve Cin’deki
yeniden acilma hikayesinde avantajli olan Euro Bélgesi ekonomisi ile orta vadede EUR/GBP’de ilimh 6lgekte
toparlanma beklentimizi korumaktayiz. Bu tabloda opsiyon cephesindeki tercihlerimiz euro put opsiyonu
satislarindan yana olmaya devam etmekte.

USD/JPY — USD/JPY’de diin sert bir yikselis izlenirken, Japon Yeni gelismis tlke para birimleri arasinda negatif
ayristi. Bu yondeki bir fiyatlamayi tetikleyebilecek spesifik bir gelisme yasanmazken, gerek iyilesen kiiresel
risk istahi gerekse de Japonya Merkez Bankasi(BOJ)'nin para politikasinda normallesme yoniindeki adimlarda
acele etmeyecegine dair alinan sinyaller etkili olmus olabilir.

Temel dinamiklere baktigimizda bu yilin genelinde Fed’e yonelik sahin risklerin azalmasi, BOJ tarafinda 2023
yilinda para politikasinda normallesme yonindeki beklentilerin gliglii kalmaya devam etmesi ve disiik
buylime ortami gibi etmenlerin bu yilin genelinde USD/JPY’de asagi yonli goérinim koruyabilecegine dair
beklentimizi korumaktayiz.

Ancak kisa vadede USD/IPY’de bir miktar toparlanma izleyebilir, Mart ay! zirvesi olan 138 zirvesine
yakinsayabilecek bir hareket ile karsilasabiliriz. Uzun vadedeki beklentilerimize istinaden bu yondeki
hareketlerin sinirll bir 6lgekte kalmasini bekleriz. Bu piyasa goriisiimiiz paralelinde USD/JPY’de olasi
yiikselisleri opsiyon cephesinde birer USD call JPY put opsiyonu satislari icin firsat gormekteyiz.

Altin — Altin fiyatlarinda son haftalarda yasanan yiikselis sonrasinda 2,000 seviyesinin iki kere test edilmesine
ragmen Uzerinde kalici olmakta zorlandigini izlemekteyiz. Bankacilik krizine yonelik endiselerin sakinlestigi
bir ortamda altin fiyatlarina kisa vadede bir miktar konsolidasyon ve 6l¢iilii bir diizeltme senaryosunu
degerlendirmekteyiz. Bu yondeki hareketin asiri bir noktaya ulasmasini beklememek ile birlikte, 1,875-1,900
dolar bolgesi Uzerinde yukari yonli goriintinin korunabilecegini disinmekteyiz. Subat ayindaki disus
boyunca alim yéniindeki goriisimize ve altin fiyatlarina yénelik yukari yonli hareketlerin devamina yonelik
beklentimize ragmen, gectigimiz haftalardan bu yana goriilen %10’a varan yikselis sonrasinda yeni alimlar
icin artik daha temkinli bir yaklasimdayiz. Portfoylerdeki altin agirhklarini artirmak icin 1,900 dolar ve
asagisinda bir fiyatlama daha makul bir secenek olabilir. Varolan altin pozisyonlarinin ise korunmaya
devam etmesi gerektigi diisiincesindeyiz.
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Gelismis ve gelismekte olan iilke para birimlerinin aybasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi

Swiss Franc 2.6%
Japanese Yen - 2.5%
Euro 4 2.5%
UK Sterling 2.4%
Brazilian Real o
South African Rand

Indonesian Rupiah
Chinese Yuan -
Canadian Dollar 4
New Zealand Dollar -
Indian Rupee -

Hong Kong Dollar A
Australian Dollar -
Turkish Lira 1
Russian Rouble -
Argentine Peso

Gelismis ve gelismekte olan lilke para birimlerinin yilbasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi
Indonesian Rupiah 3.3%
Brazilian Real 2.9%
UK Sterling

Euro 4

Indian Rupee -
Swiss Franc 4
Chinese Yuan -
Canadian Dollar 1
Hong Kong Dollar
Japanese Yen 4
Australian Dollar -
New Zealand Dollar A
Turkish Lira 1
Russian Rouble 1
South African Rand -
Argentine Peso -15.1%
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Ekonomik Takvim

Tarih Saat Veri Beklenti Onceki

28 Mart 16:00 ABD Case-Shiller Konut Fiyat Endeksi (Ocak) %3.7 %4.6

28 Mart 17:00 ABD Tlketici Glveni (Mart) 101 102.9

29 Mart 17:00 ABD Askidaki Konut Satislari (Subat) %1 %8.1

30 Mart 12:00 Euro Bolgesi Tlketici GUveni (Mart) -19.2

30 Mart 15:30 ABD GSYH (4G22 — Ceyreklik) %2.7 %3.2

Haftalik issizlik Haklarindan )
30 Mart 15:30 ABD 191 Bin

Yararlanma Basvurulari

31 Mart 04:30 Cin imalat PMI (Mart) 50.5 52.6

31 Mart 04:30 Cin imalat Disi Endeks (Mart) 56.3

31 Mart 11:30 ingiltere GSYH (4G22 — Ceyreklik) %0 -%0.2

31 Mart 12:00 Euro Bolgesi TUFE (Mart — Yillik) %7.3 %8.5

31 Mart 15:30 ABD Kisisel Harcamalar (Subat) %0.3 %1.8

31 Mart 15:30 ABD PCE Fiyat Endeksi (Subat — Yillik) %5.4

Michigan Universitesi 5 yillik enflasyon
31 Mart 17:00 ABD L. %2.8
beklentisi
Ugur Orhon, CMT
Stratejist

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

UYARI NOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Burgan Yatinm”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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 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 Yatirim
ve calisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirim’in yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglnci kisilere ile paylagilamaz.
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