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Piyasalara-Genel Bakis

Piyasalar bu hafta sorunlu banka olarak yeni banka ismi/isimleri duymadi. Sorunlu bankalar listesine
yeni bir ismin daha eklenmemesi piyasalardaki tansiyonun-volatilitenin azalmasina katki saglyor.
Tansiyonun azalmasi ile piyasa normal reflekslerine-fiyatlamasina geri doniiyor. Ancak...

Biz buradaki normale doniisiin eski normale doniis olmayacagini degerlendiriyoruz. Bankacilikta
ortaya cikan sorun Oncesi piyasa FED sikilagmasini risk istahi azalmasi-artmasi baglaminda
degerlendiriyordu. Yan etkiler g6z oniine ¢ok gelmiyordu. Bazi bankalarda sorunlar oldugunu
goriilmesi ile sikilasmanin yan etkileri daha ¢ok konusulur hale geldi. Dolayisi ile eski normale
donisten ziyade yeni durumun normaline doniis miimkiin olabilir bizce. Artik, FED sikilagmasinin yan
etkileri de masada ve Ustelik daha somut bir halde.

Piyasalar bu haftay! yaralarini sararak gegiriyor. Oniimiizdeki haftalarda makro veriler, merkez
bankalari, sikilasmanin yan etkileri cergevesinde fiyatlama davranisi gorebiliriz.

Bankacilikta yeni sorunlar ortaya ¢ikmasin diye ABD’de Biden dahil yetkililer hareket halindeler. Bolge
bankalarinin daha siki mevzuata tabii olmasi isteniyor. Bunun karsiligi krediye erisim zorlasacak diye
distniyoruz. Ekonomik aktiviteye yansimasi ise azalma seklinde olabilir. Ekonomiye fren etkisi yapmasi
FED agisindan iyi olur. Zira ekonominin yavaslamasi enflasyonla micadeleye katki yapabilir. Piyasa igin
ise ekonominin yavaslamasinin etkisi énemli. Sinirli bir etki, iIhmh bir yavaslama; ciddi bir etki ise sert
yavaslama demek olabilir. Resesyon ihtimali artiyor diyenler de bankacilik regiilasyonlarinin sikilasacak
olmasindan destek buluyor.

Din piyasalar bankacilik tansiyonunun diismesi ile iyimser bir glin gegirdi. Hatta FED’den Collins’in sahin
sozler séylenmis olmasina ragmen diyebiliriz. Hisseler alindi, tahviller biraz satildi, Usd biraz deger
kaybetti, kiymetli madenler biraz alicili oldu.

Bu sabah globalde risk istahi pozitif. ABD vadelileri ylizde ceyrek civarinda arti. Asya ise hava daha

iyimser. Hong Kong ylizde yarimin Uzerinde, Cin’de ylizde geyrek, Japonya yiizde 1 civarinda alicili. ABD
10 yilhik tahvil faizi 3,55%, Dolar Endeksi 102,2, ons altin 1.980 Usd civarinda islem gériyor.

Lokal tarafta borsa 1 civarinda distl. TL Tahvillerde faizler kisa ve uzun tarafta hafif distii. Eurobond
fiyatlari sinirh negatif bir glin gecirdi. TL ise glini yatay tamamladi (genis resimde TL’nin ithmh hizda
deger kaybi s6z konusu).

Sec¢im yaklasiyor. Secim sonrasi ekonomi politikalarinin nasil olacagi lokal varliklar icin kritik. Se¢im
oncesi pozisyonlanmalar olabilir.

Buglin dis ticaret dengesi agiklanacak. Bugiin ayrica S&P degerlendirmesini duyacagiz.
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2 Yilhk Gosterge 10 Yilhk Gosterge
UsdTry /A || EurTry A o ) " W | BISTI00
19,18 0,14% 20,91 0,72% 13,14 -0,03 10,49 -0,26 4.896 -0,95%
Usd/TL: TL Tahvil/Bono:

Bankacilikta yasanan sorunlara karsi énlem alinacagi, béylece
ABD’de bdlge bankalarinin daha siki mevduata tabii olmasi
bekleniyor. Bu konuda ABD baskani Biden dahil olmak Uzere
cesitli  yetkililerden sozler duyuluyor. Bodlge bankalarinin
sartlarini sikilasmasi bankacilik sorununu azaltmanin yaninda
krediye ulagsmayi da azaltabilir. Az kredi az blylime, bir
anlamda yavaslayan ekonomi demek. Bu FED'in enflasyonla
mucadelesine katki saglayabilir.

Bankacilikla ilgili yeni haberler duymadik bu hafta. Bu sebeple
piyasalar yeniden enflasyonla micadeleye odaklaniyor. FED’in
sozleri 6ne gikiyor. FED vyetkilileri sikilagsmanin sirecegini, bir
yandan faiz artiginin sonlarina gelindigini isaret ediyor.

Almanya’da enflasyon beklenenden biraz yuksek geldi.

Yukaridaki haber akigi ile Dolar global piyasalarda biraz asagi
meyilli seyir izliyor.

Lokal tarafta segime az bir sure kaldi. Haber akisi yatirnmcilar
acisindan énem arz ediyor. Ozellikle ekonomik politikalarin
secim sonrasi nasil olacagi merak konusu.

Kur iimh bir gekilde yiikselisini siirdiiriiyor. Bu sabah 19,18
civarinda iglem goruyor. Asagida 19,15 ve 19,09; yukarida
19,20 ve 19,26 gin ici 6ne gikan teknik seviyeler.

Globalde, bankaciliga dair yeni haberlerin g¢ikmamasi ile
piyasalar biraz normallesiyor. Tahvil faizleri bu gergevede hafif
yukari geliyor. ABD’de bankacilik kurallarinin sikilagsmasi
bekleniyor. Bunun kredilere erigimi zorlagtirmasi s6z konusu.
Ekonomik aktiviteyi yavaslatici etkisi olabilir.

Lokal tarafta ise segim yaklasirken tahvil faizleri yukari meyil
gosteriyor.  Ozellikle segim sonrasi para politikasinin
degisebilecegine dair spekilasyonlar bu fiyatlamay tetikliyor.
Secim pozisyonlanmasi olarak tanimlayabilecegimiz davranis
faizleri yukari itiyor.

2 yillik ve 10 yilhk TL gosterge tahviller giinii sirasiyla 3 baz
puan dususle %13,14 ve 26 baz puan dususle %10,49 ile
tamamladi.

Hisse Senedi:

5,000 hedef direncini asma denemeleri zayif kaliyor. Endekste
Onceki gun 4,752 seviyesi Uzerinde olusan tepki alimlarinin,
seans igi harekette 6nemli direng noktasi olarak izledigimiz
5,000 seviyesini asma denemelerinde din zayif kaldigini
go6zlemliyoruz.

Boylece 9 Mart tarihinde basladigi kisa vadeli disus trendi
icerisindeki asagdi hareketini surdiren piyasa, Persembe
gununl -%0.95 oraninda deger kaybiyla 4,896 puandan
tamamladi. Son ddénemde basarisiz yikselis denemelerinin
diren¢g noktalarini agsmakta zorlanarak yeniden satis baskisi
yaratmayl siUrdlirdidu piyasada, yukari yonli bir hareket
olusabilmesi igin 5,000 ara diren¢ noktasinin asiimasi
gerekiyor. Bu durumda ilk etapta 5,100 olmak Uzere 5,300 ve
5,500 seviyelerini hedefleyecek bir potansiyelin gindeme
gelebilecegini disunlyoruz.

Seans ici geri ¢ekilmelerde ise 4,750/4,700 bandini énemli bir
destek noktasi olarak izliyoruz. ilk etapta 4,700 {zerinde
dengelenmeye calisacak olan piyasada, bu nokta altindaki
hareketlerin ise 4,500 hedefiyle satis baskisinin devamini
getirebileceginin g6z énunde bulundurulmasini éneriyoruz.
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ABD 1
EurUsd AN | Gbpusd A\ ONSAltin$ A\ || CDS5Y W\ o0 W
1,0903 0,58% 1,2393 0,62% 1.981 0,91% 526 -1 3,57 -0,00
Eur/Usd: Altin:

Almanya’da TUFE beklenenin hafif (izerinde geldi. ECB'nin faiz
artisina devam edecegi beklentisine destek oldu.

Paritenin diger tarafinda ise bolge bankalari sektort kurallarinin
sikilasmasi konusuluyor. Boélge bankalarinin daha siki takip
edilmesi, kredi erisiminin zorlastirlmasi bekleniyor. Bodylece
krediye erisim azalabilir. Bunun ilkten iki yansimasi olabilir. Biri,
daha az kredi daha az harcama daha az ekonomik aktivite
demek olabilir. Digeri ise kredileri sikilasmasi FED’in hedefine
erisimine destek olmasi. FED’in daha sahin olmasina gerek
kalmamasini saglayabilir.

Yukaridaki haber akisi Usd'nin globalde gii¢ kaybetmesine yol
acabilir. Dolar Endeksi diin 102 sinirina indi.

Ote yandan FED uyeleri sahin sézlerini siirdiirdii. Bankacilikta
yeni sorunlarin ortaya cikmamasi ile giindem yeniden FED
tarafinda doldurulabilir beklentimiz kargsilik buluyor.

Bugun ABD’de PCE enflasyon verileri agiklanacak. FED’in
yakindan takip ettigi veri sapma g0sterir ise hareket yaratabilir
(bizim saatimizle 15:30).

Bu sabah 1,091 seviyesindeki paritede 1,087 ve 1,083 seviyeleri
gln ici destek; 1,095 ve 1,099 seviyeleri gun igi direng seviyeleri
olarak izlenebilir. Bugun yatay-hafif yukari meyilli seyir
bekliyoruz. ABD PCE verisi beklentilerden farkli gelirse, hareket
yaratabilir (saat 15:30).

Gbp/Usd:

Enerji fiyatlarinin digsmesi manset enflasyonu asagi c¢ekebilir.
Ancak cekirdek enflasyonun direngli olmasi enflasyonla
miicadeleyi zorlastirabilir. Bu sozler, ingiltere merkez bankasi
BOE’den Mann’a ait. Ingiltere bu konuda yalniz degil. Benzer
durum Avrupa ve ABD igin de gegerli diyebiliriz.

Hafta basinda ‘sikintiya diigen banka haberi duymaz isek Gbp
talep gorebilir demistik. Yeni isimler ortaya ¢ikmadi. Piyasada
Gbp talebi sinirh artis kaydediyor.

Bu sabah 1,24 seviyesinde bulunan paritede 1,236 ve 1,239
seviyeleri gun ici destek; 1,243 ve 1,247 seviyeleri gun ici direng
seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay-siniri pozitif seyir
bekliyoruz. ABD PCE verisi beklentilerden farkli gelirse, hareket
yaratabilir (saat 15:30).

Tempo disti ama hala sinirli bir talep var. Kiymetli madenler
icin bu hafta Ozelinde bunu soyleyebiliriz. Hafta basinda
bankacilik sorununda yeni banka isimler ortaya ¢ikarsa altin ve
gumusun talep gorecegini aksi halde ise zayiflayabileceklerini
ifade etmistik. Bu hafta banka ismi duyulmadi. O yizden piyasa
normaline dénme c¢abasi sergileye duruyor. Ancak tam bir
normallesme olmasi da kolay degil. Zira bankacilikta ortaya
¢ikan sorun kosullarin degismis oldugunu sinyalledi. Piyasa o
yuzden eski normale dénemeyebilir. Sadece FED’in sikilasma
temposunun konusuldugu eski normal geride kalmis olabilir. Bu
cerceve kiymetli madenler igin olumlu bir degisim anlamina
geliyor bizce. Sartlarin ne kadar degistigine bagli olarak kiymetli
madenler talep gorebilir.

Bugliin ABD’'de PCE agiklanacak. Bu veri FED tarafindan
onemsenin bir veri. O ylizden kiymetli diyebiliriz.

Bu sabah 1.980 Usd seviyesindeki ons altinda 1.975 ve 1.964
Usd seviyeleri gun ici destek 1.985 ve 1.999 Usd seviyeleri gin
ici direng seviyeleri olarak izlenebilir. Bugiin yatay-sinirli pozitif
seyir bekliyoruz. ABD PCE verisi beklentilerden farkli gelirse,
hareket yaratabilir (saat 15:30).

Eurobond:

‘Genel olarak bankacilik sektort ortaya gikan sorunlardan otrd
dikkat gekiyor. Bankacilik sorununun azalmasi (yeni banka ismi
duymamamiz) yatinnm ortamini daha iyimser tarafa gekebilir. Bu
durumda tahvil faizleri yukari tepki verebilir.” birka¢ gin 6nce
yazdigimiz bu ifademiz karsilik buluyor. Zira bu hafta sorunlu
banka cephesinde yeni banka ismi duyulmadi. O yuzden
piyasalar biraz normallesiyor. Tahvil faizleri sinirli yukari gikiyor.
Biz bu ¢ikisin sinirli kalacagini disunuyoruz.

Lokal tarafta segim yaklasiyor. Secim sonrasi uygulanacak
ekonomi  politikasi  6énemli.  Piyasanin  biraz  se¢im
pozisyonlanmasi yapabilecegini diisiiniyoruz. Din 5 yillik CDS
gunu 526 seviyesinde tamamladi.

Eurobondlar din sinirli negatif seyretti. Birim fiyatlar, kisalarda
11-15 cent; orta vadelilerde 34-53 cent; uzunlarda 5-772 cent
degisim gosterdi. Faizler ise sirasiyla 7,49%, 7,97% ve 8,59%
oldu.
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S&P'nin piyasa kapamgimin ardindan Tirkiye'nin kredi degerlendirmesini yayinlamas: bekleniyor

10:00 TR - Dig Ticaret Dengesi (Onceki: -14.2 milyar)
12:00 AB - Oncu cekirdek TUFE (beklenti: %5.3 éncekii%5.3)
1400 TCMB PPK ozeflerl aciklanacak
15:30 ABD - Cekirdek PCE (beklenti: %5.8 onceki: %5.6)
18:00 ECB Bagkam Christine Lagarde konugacak
22:00 New York Fed Bagkani John Williams ve Fed Oyesi Waller konugacak
30 Mar 2023 2022 2021 2020 2019 2018
— Usd,/TL 1918 1871 1340 744 595 529
% Eur/TL 2091 2001 1511 9.10 667 606
E Eur/Usd 10903 10697 11376 12247 11218 1146
o GhpyUsd 12392 12071 13533 13676 13246 12375
TL 2 Yilik Gosterge Tahwil (%) 1314 997 2270 1496 1178 1973
— TL 10 Yilik Gosterge Tahwil (%) 10.49 983 24332 1250 1224 1648
-]
E g Tirkiye CDS (baz puan) 526 512 564 303 282 362
E 0 |ABD 10 Yillik Tahvil (%) 357 388 151 0,92 092 192
5 BiST - 100 Endeksi 4896 5509 1858 1477 1144 913
E BIST 100 Fiyst Kazang Carpant 517 665 823 1234 849 7.0
g Dow Jones Endelsi 32859 29297 36338 30606 28538 23327
:: Nasdaqg Endeksi 12013 10466 15645 12888 8973 6635
g Sé&P Endeksi 4051 3745 4766 3756 3231 2507
o= DAX. 15522 13924 15.885 13719 13249 10559
Altin {TL) 1221 49 109917 T80.96 454 34 25030 21814
. Altin {usd) 1981 1827 1830 1901 1518 13282
E Glimiis (TL) 1472 1441 993 631 342 263
[’} Giamis (Usd) 239 240 233 264 179 155
Degisimler
= Usd,/TL 25 396 803 50 124 396
1]
3 Eur/TL 45 335 66.0 364 100 333
E Eur/Usd 19 €0 €9 88 21 45
a Gbp/Usd 27 -108 -10 32 21 56
TL Gasterge Bono (baz puan) 317 -1273 T4 318 795 633
— TL 10 Yk Tahwil (baz puan) 66 -1449 1142 69 437 474
-]
E g Tirkive CDS (baz puan) 14 52 261 21 -80 194
E €0 |ABD 10 Yikk Tahvil (baz puan) 32 237 &0 0 -100 7
5 BIST - 100 Endeksi 11 1966 58 291 54 -209
g BIST 100 Fiyst Kazang Carpant 233 190 334 455 214 363
g Dow Jones Endelsi 1232 -19.4 187 72 23 56
:: Nasdaqg Endeksi 148 331 214 436 352 41
‘;n” Sé&P Endeksi 82 -214 269 163 289 6.2
E DAxX 115 -1323 158 35 B5 -183
Altin {TL) 111 407 719 565 331 373
o Altin {usd) 84 01 37 52 184 -16
E Glimiis (TL) 21 452 574 846 298 275
'} Giamis (Usd) 03 29 -119 478 155 87
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Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.$. Varlik Yonetimi Satig
Bolumu tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.$. Satig Ekibi ile
Yap! Kredi Bankasi A.$. mausterileri igin hazirlanmistir. Bu
rapor tarafsiz ve durUst bir bakig agisiyla duzenlenmis olup,
alicisinin - menfaatlerine ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu
gozetiimeksizin ve karsihginda maddi menfaat elde etme
beklentisi bulunmaksizin hazirlanmig bir derlemedir. Bu
raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin dogruluklari ayrica arastinimamistir. Bu rapor
icerisindeki veriler degigkenlik gosterebilir. / Bu rapor
yatinmcilarin  genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek
kararlarini vermeleri beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz
tarafindan herhangi bir garanti veriimemektedir. Bu raporun
ticari amagli kullanimi sonucu olugabilecek zararlardan dolayi
Bankamiz higbir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu rapor hig bir
sekilde menkul degerlerin satin alinmasi veya satiimasi igin bir
teklifi ile aracilik teklifini icermemektedir. / Burada yer alan
yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirm danismanhgr hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danigsmanhg sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel
niteliktedir. Gorugler musterilerimizin mali durumu ile risk ve
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. / Bu raporun
tumu veya bir kismi Yapi ve Kredi Bankasi A.S.'nin yazil izni
olmadan c¢ogaltlamaz, vyayinlanamaz, uguncu Kkigilere
gosterilemez veya ileride kullaniimak Uzere saklanamaz.
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