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Glnlik Biilten

03.05.2023

ABD bankacilik sektorii endiseleri yeniden 6n planda

One gikan gelismeler

Sali giiniinde gerek ABD’de yerel bankalarda yasanan
sorunlarin devam ettigine dair endiseler gerekse ABD
istihdam piyasasinda olasi bir bozulmanin basladigina
yonelik tartismalar kiiresel risk istahi lizerinde baski
yaratan gelismeler olarak dikkat gekti. Hafta basinda
JPMorgan’in iflas riski tasiyan First Republic Bank’i satin
almasi bankacilik sektériine yonelik endiseleri bir miktar
hafifletmis olsa da, diin ABD’de yerel ve kiiglik banka
hisselerinde yasanan sert disusler ile konuya iliskin
risklerin korunmakta oldugu izlendi. ABD’de PacWest
Bancorp ve Western Alliance Bancorp olasi iflas riski
tartismalarinin odak noktasinda bulunan iki kurum olarak
takip edilmekte. Diger yandan, ABD’de bir siireden bu
yana istihdam piyasasindaki glicli sonuglara ragmen, is
imkanlari ve degisim orani(JOLTS) verisinin 9.77 milyonluk
beklentilerin altinda 9.59 milyon ile Nisan 2021’den bu
yana en disik seviyeye gerilemesi de olasi bir resesyon
senaryosuna dair hassas bir konumda olan piyasalar
Gzerinde olumsuz bir etki yaratti.

Giuniin diger o6nemli gelismelerine baktigimizda,
Avustralya Merkez Bankasi(RBA) politika faizinin sabit
kalmasi yoniindeki beklentilere karsin 25 baz puanlik bir
faiz artisina gitmesi Fed’in de tahminlerden daha sahin bir
tonda kalabilecegine dair tartismalar tetikledigi gorilda.
Euro Bolgesi’nde Nisan ayi enflasyonunun yillik bazda %7
ile bir onceki aya kiyasla(%6.9) ylkselis kaydetmesi
ECB’nin faiz artislarina bir siire daha devam edebilecegini
ortaya koydu.

Fiyatlamalar

Uluslararasi piyasalardaki fiyatlamalara baktigimizda
Dolar Endeksi giin icerisinde glicli bir seyirde kalsa da,
hem ABD bankacilik sektoriine yonelik endiseler hem de
beklentilerin altinda kalan JOLTS verisi sonrasinda deger
kaybetmeye basladi, EUR/USD yeniden 1.1000 sinirini asti.
Bankacilik sektorii endiseleri glivenli liman olarak goérilen
varlik siniflarina yonelik talebin artmasina neden oldu, ons
altin 2,019 dolar seviyesini test ederken, ABD 10 yillik
tahvil getirisi %3.43’e kadar geri ¢ekildi. Kiiresel risk
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2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Giincel oran Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktar (baz puan)
Fed %4.75-5 %4.41 -59
ECB %3 %3.59 59
BOE %4.25 %4.77 52

istahindaki disus ile birlikte ABD hisse senedi piyasalarinda satis baskisi 6n plana ¢ikti, buglin Asya hisse
senedi endekslerine baktigimizda biyilk oranda eksilerin oldugu bir tablo karsimiza ¢ikiyor.

Ekonomik takvim

Bugtin yurt icinde sabah saatlerinde Nisan ayi enflasyon verisi 6n plana ¢ikarken, uluslararasi piyasalarda
ABD’de ISM imalat disi endeks ve Fed faiz karari 6nemli olacak. Fed’in Mayis ayi toplantisinda 25 baz puanlik
bir faiz artisina gitme ihtimaline kesin gozii ile bakilirken, merkez bankasinin bugiinki karar ile birlikte faiz
artis donglisiine son vermesi beklenmekte. Fed Baskani Powell’in basin toplantisinda gerek bankacilik
sektériinde yasanan sorunlar gerekse yilin ikinci yarisinda faiz indirimlerinin baslayip baslamayacagina dair
verecegi ipuglari yakindan takip edilecek.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD — Diin ABD bankacilik sektoriine yonelik endiselerin artmasi bu durumun Fed'i
buglinki toplantisinda daha glivercin bir tonda kalmaya zorlayabilecegine dair beklentileri destekleyerek
EUR/USD’de yukari yonli bir harekete neden olsa da, Silikon Vadisi Bankasi’nin iflasi sonrasinda Credit Suisse
Ozelinde yasanan sorunlarda oldugu gibi endiselerin Avrupa bankalarina sicramasi halinde paritede olasi bir
geri cekilmeye dair risklerin de korundugu soylenebilir. Ek olarak, ABD’de bankacilik sektoriine yonelik
endiselerin artmasinin konuya iliskin kiiresel capta bir hassasiyeti tetikleyebilecegini ve bu durumun kredi
daralmasina neden olarak hali hazirda hassas bir konumda olan kiiresel ekonomik aktiviteyi de olumsuz
yonde etkileme ihtimali bulunuyor. Bu tabloda diin 6n plana gikan gelismeler EUR/USD’de kisa vadede

ABD JOLTS verisindeki sert diisiis istihdam piyasasina yonelik endiseleri artirdi
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destekleyici olabilir ancak daha uzun vadedeki net etkinin agagi yonlii olmasini bekleriz. Diger yandan,
bankacilik sektorii 6zelindeki gelismeler ile birlikte buglin gdzler FOMC toplantisinda olacak. ABD’de
enflasyonun heniz istenilen seviyeye ulagsmamasi, istihdam piyasasindaki gi¢li durus ve ekonomik
aktivitede heniiz 6nemli bir bozulma gorilmemesi ile Fed cephesinde risklerin sahin yonde agir bastigini
disiniyor, Powell’in olasi faiz artislarina agik bir kapi birakmasini ve yilin ikinci yarisinda faiz indirimleri adina
uygun bir ortam olmayacagina dair gorisiini yinelemesini bekliyoruz. Toplantinin ABD Dolari’ni destekler
nitelikte sonuglanma ihtimalini degerlendiriyor, EUR/USD’de teknik cephede 1.1000 siniri tizerinde kalici
olunup olunmayacagini yakindan takip ediyoruz.

GBP/USD’de bu haftaki yonu agirlikli olarak ABD Dolari’'nin performansi ve bankacilik sektériine yonelik
endiselerin gidisati belirleyici olacak. Bu tabloda GBP/USD’ye iliskin gérisiimiiz EUR/USD’ye paralel olmak ile
birlikte, Nisan ayindan bu yana islem gériilen kabaca 1.2350-1.2550 bolgesi igerisindeki yonsiiz seyrin bir siire
daha devam edebilecegini diislinliyor, olasi bir asagi yonli kirilim senaryosunu daha yiiksek ihtimal olarak
goriiyoruz.

EUR/GBP — EUR/GBP yeni hafta ile birlikte toparlanirken, 2023 yilinda dort kez test edilen ancak asagisina
inilmeyen 0.8725 seviyesi kritik bir alt sinir olarak korunmaya devam ediyor. Bu destegin altinda kalici
olabilecek bir fiyatlama simdilik beklememek ile birlikte, Mayis ayi toplantisinda glivercin tonda kalabilecek
bir BOE EUR/GBP’de yeniden itliml bir toparlanma izlenebilecegini diisiinmeye devam ediyoruz.

USD/JPY — Japonya Merkez Bankasi(BOJ)'nin glivercin tonda gecen son toplantisi sonrasinda USD/JPY’de sert
bir yikselis izlense de, olasi bir bankacilik sektori krizinin glivenli liman talebini artirmasi ve ABD Dolari’nda
gorilen genel zayiflik ile yeniden 136’ya dogru bir dislis gozlenmekte. Son yasanan yikseliste 2023 yil zirvesi
ve kritik bir direng olarak takip ettigimiz 137.91 seviyesinin altinda denge bulunmasi BOJ sonrasinda izlenen
ylukselisin kalici olmakta zorlandigini gosterirken, kisa vadede s6z konusu sinir bir miktar yukari yonlii
asilabilecek olsa da, orta-uzun vadede Japon Yeni’'nin yeniden deger kazanabilecegine dair ana
beklentimizde bir degisiklik bulunmuyor. Bu tabloda 137.01 zirvesine yakin spot seviyelerinde USD call JPY
put opsiyonu satislarinin yapilabilecegine dair piyasa gorisiimizi korumaktayiz.

Altin — ABD’de bankacilik sektorii 6zelindeki endiselerin artmasi bu tip piyasa kosullarinda giivenli liman
olarak gorilen altini destekliyor. Dolar Endeksi’nde olasi bir déniis yasanmasi halinde ons altinda 1,900
dolara dogru yasanabilecek olasi bir diizeltme ihtimalini degerlendirsek de, 6zellikle de bankacilik
sektoriine yonelik hassasiyetin korunmasi halinde olasi geri ¢ekilmeler oldukga sinirh bir 6lgekte kalabilir,
bu yondeki hareketler kademeli birer alis firsati olarak degerlendirilebilir. Yil sonuna kadar olan sirecte
altina yonelik iyimser yaklasimimizi korumaya devam ediyoruz. Portféylerde hali hazirda bulunan altin ve
altina dayali pozisyonlarin 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
Australian Dollar 0.8%
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Chinese Yuan -
Hong Kong Dollar
Indian Rupee -
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Japanese Yen

Euro 4

Indonesian Rupiah
Canadian Dollar 4
UK Sterling
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South African Rand
Brazilian Real
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Gelismis ve gelismekte olan lilke para birimlerinin yilbasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi
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Ekonomik Takvim

Tarih Saat Veri Beklenti Onceki
2 Mayis 11:00 Euro Bolgesi imalat PMI (Nisan) 45.5 45.5
2 Mayis 11:30 ingiltere imalat PMI (Nisan) 46.6 46.6
2 Mayis 12:00 Euro Bolgesi TUFE (Nisan — Yillik) %7 %6.9
2 Mayis 12:00 Euro Bolgesi Cekirdek TUFE (Nisan — Yillik) %5.7
2 Mayis 17:00 ABD Fabrika Siparisleri (Mart) %1.5 -%0.7

is imkanlari ve Personel Degisim Orani _ _
2Mayis  17:00 ABD 10.4 Milyon  9.93 Milyon

(JOLTS - Mart)

3 Mayis 10:00 Tlrkiye TUFE (Nisan — Yillik) %51.3 %50.5
3 Mayis 16:45 ABD Hizmet PMI (Nisan) 53.7
3 Mayis 17:00 ABD ISM imalat Disi Endeks (Nisan) 51.7 51.2
3 Mayis 21:00 ABD Fed faiz karari
3 Mayis 21:30 ABD Fed Baskani Powell’in basin toplantisi
4 Mayis 11:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI (Nisan) 56.6 56.6
4 Mayis 11:30 ingiltere Hizmet PMI (Nisan) 54.9 54.9
4 Mayis 12:00 Euro Bolgesi UFE (Mart = Yillik) %6.2 %13.2
4 Mayis 15:15 Euro Bolgesi ECB faiz karari

Haftalik issizlik haklarindan yararlanma ) ]
4 Mayis 15:30 ABD 243 Bin 230 Bin

basvurulari
4 Mayis 15:45 ABD ECB Baskani Lagarde’in agiklamalari
5 Mayis 12:00 Euro Bolgesi Perakende Satislar (Mart) %0.1 -%0.8
5 Mayis 15:30 ABD Tarim Disi istihdam (Nisan) 178 Bin 236 Bin
5 Mayis 15:30 ABD issizlik Orani (Nisan) %3.6 %3.5
Ugur Orhon, CMT
Stratejist

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

UYARI NOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatinm 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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