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DEGERLENDIRME

Cin haricinde Asya borsalarinda bugiin toparlanma g¢abasi goriiyoruz.
Duygu Akkoca

Diin yurtiginde bankacilik endeksindeki %4’liik kaybin, BIST 100 A DAL Sl
endeksini baskilamasiyla giinii sonlandirmigtik. Bugiin ise BIST 100 Giirol Atay
endeksinde; TL’deki degerlenme ve kiresel piyasalarin kayiplarini gatay@ziraatbank.com.tr
toparlama egiliminde olmasinin da Kkatkisiyla alicii bir baslangig MRl

gozlemleyebiliriz.

Piyasa katilimcilari, ABD verim egrisinin 2007 yilindan beri ilk kez tersine
dénmesinin ardindan bunun piyasaya etkisini anlamlandirmaya
calisiyor. Brexite iliskin belirsizlikler ise devam ediyor. Ingiliz
milletvekillerinin  Brexit segeneklerini guniin ilerleyen saatlerinde
oylamalari bekleniyor.

« ABD hazine tahvili faizlerinde verim egrisinin tersine dénmesi,
resesyonun bir nevi gdstergesi olarak kabul ediliyor. Ancak bu konuda
kesin bir hemfikir ortamin olmadigi gortltiyor. Oyle ki eski Fed Baskani
Yellen, verim edrisinin tersine dénmesini resesyon sinyali olarak
gérmediginin altini ¢giziyor. Hatta Yellen, verim egrisindeki goriinimiui
resesyon igareti olarak algilamayi degil, bir faiz indirimine isaret
edebilecegi seklinde algilamanin daha dogru olacagini dugunuyor.

ingiltere Bagbakani May, Ingiliz Parlamentosu’nun alt kanadi Avam
Kamarasi’nda milletvekillerine Brexit surecindeki son gelismeler
hakkindaki konusmasinda, daha once iki kez reddedilen Brexit
anlasmasini Parlamento’ya yeniden sunmak igin gerekli milletvekili
destegini heniiz bulamadigini soyledi. Anlasmanin, Parlamento’dan
onay alamamasi durumunda Brexit tarihinin daha uzun sireli
ertelenmesi ihtimali bulunuyor.

Gegtigimiz haftaki Fed faiz karari ardindan Fed bodlgesel baskanlarinin
bu hafta yogun bir konusma maratonu bulunuyor.

+ Bugiin TSi 17°'de Richmond Fed Baskani, TSi 13.30’da Chicago Fed
Baskani, TSI 15'de Philadelphia Fed Bagkani ve TSi 22’de San
Francisco Fed Bagkaninin konusmasi bulunuyor.

Din de Chicago Fed Bagkani Charles Evans, Fed'in 2020'nin ikinci
yarisina kadar faiz artirmasini beklemedigini soyledi. Fed yetKilileri
genel olarak ekonominin nasil gelistigini bekleyip gérmek igin bu
senenin iyi bir zaman oldugunu dastnayor.

ABD’de TSI 17'de mart ayina iliskin Richmond Fed imalat Sanayi
Aktivite endeksi verisi agiklanacak. Endeks, subatta 16 seviyesinde
gerceklesmisti. Endeks, gegen yil en yiiksek seviyeyi 29 seviyesiyle eyllil
ayinda gormusti. Endeksin, martta ise kismi gerilemeyle 12 seviyesinde
gercgeklesmesi beklenmekte.
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Bugiin ayrica ABD’de TSI 16’da ocak ay1 S&P CaseShiller Konut Fiyatlari
Endeksi, TSI 17°’de mart ay1 Conference Board Tiketici Giiven Endeksi,
TSI 15.30°da aralik ayi konut baslangiglari ve insaat izinleri verileri takip
edilecek.

Bugiin Almanya’da TSI 10'da nisan ayina iliskin Gfk Tiiketici Giiveni
verisi acgiklanacak. Gfk tiketici glveni, martta 10,8 seviyesinde
gerceklesmisti. Tlketici gliveninin, nisan ayinda ise 10,8 seviyesiyle yatay
konumunu surdirmesi beklenmekte.

TCMB, dun itibaniyla bir hafta vadede repo fonlamasi
gerceklestirmeyerek ek bir sikilastirmaya gitti ve agirikh ortalama
fonlama maliyetini %24 seviyesinden %24,31 seviyesine yiikseltti.

Ek olarak TCMB, din doéviz karsiigi TL swap piyasasinda vadesi
gelmemis toplam swap satigi sinirini %10'dan %20'ye c¢ikardi. DOviz
karsih@ TL swap piyasasi, TCMB'nin, doviz karsiligi bankalara TL
saglamasina imkan vermekte. S0z konusu uygulamayla, bankalar dovizi
TCMB'ye vererek TL imkan olusturmak i¢in bu piyasayi daha ¢ok tercih
etmekte ve bu uygulamanin TCMB'nin doéviz rezervlerini desteklemesi
beklenmekte. TCMB’nin bir diger adimi ise, TL karsihdi doéviz depo
piyasasinda ihale agmamasi oldu. Bu adimin da TCMB’nin rezervlerini
desteklemesi beklenmekte.

+ Din Merkez Bankasi Bagkani Murat Cetinkaya’nin da Merkez
Bankasi’'nin temel politikasinin  rezervlerini gugli  tutmak ve
guclendirmek oldugunu vurguladigini gordik. Cetinkaya, gectigimiz yil
finansal piyasa oynakliklarini takiben rezervierde bir miktar gerileme
gOzlendigini sdyledi. Ancak, o donemden bu yana rezervlerde istikrarli
bir artis trendinin s6z konusu oldugunu belirtti. Hedeflerinin ise, bu
trendi glgli bir sekilde devam ettirmek oldugunu dile getirdi. Brit
rezervlerle ilgili dbnem doénem dalgalanmalar yasanmasinin olagan
oldugunu ve rezerv gelismelerinin orta vadeli trendlerle takip
edilmesinin daha saglikli analizlere imkan tanidigini sézlerine ekledi.




PiYASA DETAYLARI

(] Doviz Piyasasi

» Yurticinde kurlarda, cuma gunku sert ylkselislerin ardindan din kiresel c¢apta dolarin kismi
zayiflamasi ve yurtiginde TCMB’nin attigi proaktif adimlarin etkisiyle belirgin disusler gézlendi. TL, dolar
karsisinda %4’e yakin degerlendi ve gelismekte olan llke para birimlerinden pozitif ayrigsarak giini 5,54
seviyesinden sonlandirdi. Kur bugiin saat 9 civari 5,57 seviyelerinde islem gormekte. Neticede TCMB,
piyasada fiyat hareketlerinin yakindan izlendigini ve finansal istikrari desteklemek igin tim araglarini
kullanacaginin sinyallerini verdi. TCMB’nin attigi adimlarla ve giiglii iletisiminin katkisiyla TL
varliklarda diin belirgin toparlanma gézlendi. TCMB’nin, TL tarafinda daha siki durus sergilemesi ile
birlikte TL varliklardaki oynakhgin kademeli bir sekilde azalmasini bekleyebiliriz.

» EUR/USD paritesi, 1,13 seviyesinin Gizerinde tutunmaya galisiyor. ABD ekonomisine yonelik resesyon
beklentilerinin artmasinin yaninda, din Almanya’da acgiklanan IFO is diinyasi guven, cari durum ve
beklentiler endekslerinin, beklentilerin lzerinde gelmesi Euro (zerinde olumlu yonde etkili oldu.
EUR/USD paritesi bugiin saat 9 civari 1,1305’lerde, dolar endeksi de 96,5’lerde seyretmekte.
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» ABD 10 yilliklarin faizi, din %2,4 seviyesinin altina gerileyerek Aralik 2017°den bu yana en dusuk
seviyeye geriledi. ABD 10 yillik hazine tahvillerinin faizinin, din gine %2,42 seviyesinden baglarken,
kiresel risk istahinin azalmasi ve artan guvenli liman talebinin etkisiyle %2,37-%2,47 bandinda
hareketin ardindan, bugiin Asya seansinda %2,42 seviyelerinde dengelendigi gézlenmekte. Ozellikle,
gelismis Ulkelerin tahvilleri, kiiresel buyimeye ve enflasyona yOnelik artan endiseler nedeniyle givenli
liman olarak tercih edilmekte. Bu kapsamda, Almanya'nin 10 yil vadeli devlet tahvillerinin faizi, %0
seviyesinin altindaki seyrini surdirmekte.

> Yurtici tahvil piyasasinda faizlerde, kurlardaki dalgalanmanin etkisiyle kismi artiglar gézlendi. Merkez
Bankasi'nin da ek sikilagstirmaya gitmesiyle birlikte 2 yillik gésterge kagidin faizi, diin giinti 8 baz puanlhk
artisla %18,66 seviyesinden sonlandirdi. 10 yillik gosterge kagidin faizi de 81 baz puanlik artisla %17,35
seviyesine yukseldi. 10 yillik kagidin faizi boylece aralik ayindan bu yana en yiiksek seviyeye c¢ikti.

» Merkez Bankasi'nin piyasayi fonlama miktari 93 milyar TL'den 95,7 milyar TL'ye yukseldi. Fonlamanin
76 milyar TL'si haftalik repodan, geri kalani ise koridorun st bandi olan %25,5 seviyesinden saglandi.
Boylece Merkez Bankasi'nin 1 hafta vadeli repo ihalelerine bir siireligine ara vermesinin etkisiyle agirlikli
ortalama fonlama maliyeti %24 seviyesinden %24,31 seviyesinesali]kseldi. Gésterge Kagitlarin Seyri (%)
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2 Yillik Gosterge Tahl 19,73 1858 18,66 0,08 1,07 24
5 Yillik Gosterge Tahul 17,26 16,68 17,51 0,83 0,25 22
10 Yillk Gésterge Tahvil 1648 16,54 17,35 0,81 0,87 20
USD Libor (3 Aylik) 2,81 2,61 2,61 0,00 -0,20 18
EUR Libor (3 Aylik) 0,36 -0,34 0,34 0,00 0,02 16
Tirkiye CDS (5 Yil Vadel) 358,81 401 409 8 50,49 14
ABD 10 Yillklarin Faizi 2,69 2,455 2,418 -0,04 0,27 12 4
Almanya 10 Yilliklarin Faizi 0,25 -0,03 -0,02 0,00 -0,27 1o
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PIYASA VERILERI

L Emtia Piyasasi
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke

Veri

Gergeklesme

Bayrak| Saat (TSi)

10:00

Reel Sektor Giiven Endeksi

99,3

Beklenti

Onceki
96,9

Tirkiye

Kapasite Kullanim Orani (Mart)

74,3%

74,0%

Almanya

IFO i Diinyasi Giiven Endeksi (Mart)

99,6

98,5 (Revize: 98,7)

IFO Beklentiler Endeksi (Mart)

95,6

93,8 (Revize: 94,0)

IFO Cari Durum Endeksi (Mart)

103,38

103,4 (Revize: 103,6)

Chicago Fed Ulusal Aktivite Endeksi (Subat)

-0,29

-0,43 (Revize: -0,25)

Dallas Fed imalat Sanayi Aktivite Endeksi (Mart)

8,30

13,1

Chicago Fed Baskani Charles Evans'in Konusmas!

Fed Baskani Patrick Harker'in

Euro Bolgesi

ECB Yénetim Kurulu Uyesi Benoit Coeure'nin

Almanya

GfK Tilketici Giiveni (Nisan)

108

ABD

S&P CoreLogic Caseshiller Konut Fiyat Endeksi (Yillik, Ocak)

4,72%

Conference Board Tiketici Giiveni Endeksi (Mart)

1314

Konut (Aylik, Subat)

18,6%

insaat izinleri (Aylik, Subat)

1,4% (Revize: -0,7)

Richmond Fed imalat Sanayi Endeksi (Mart)

16

in

Boston Fed Baskani Eric

Chicago Fed Baskani Charles Evans'in

Fed Baskani Patrick Harker'in

San Francisco Fed Baskani Mary Daly'nin

ECB Yénetim Yénetim Konseyi Uyesi Jozef Makuch'un

Euro Bolgesi

Sanayi Kesimi Karlan (Yillik, Subat)

MBA Mortgage (22 Mart)

Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Ocak)

ECB Yénetim Denetim Kurulu Uyesi Pentti 'in

Euro Bolgesi

ECB Baskani Mario Draghi'nin Konusmasi

ECB Ynetim Kurulu Uyesi Yves Mersch'in

ECB Baskan Yardimcisi Luis De Guindos'un Konusmast

ECB Bas i Peter Praet'in

ECB Yénetim Kurulu Uyesi Sabine Lautenschlaeger'i

Tiirkiye

Ekonomik Gilven Endeksi (Mart)

Euro Bolgesi

Tiiketici Giiven Endeksi (Mart)

ECB Baskan Yardimcisi Luis De Guindos'un

ECB Yénetim Yonetim Konseyi Uyesi Ewald Nowotny'in

Almanya

TUFE (Oncii Veri, Aylik Degisim, Mart)

TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Mart)

ABD

GSYH Bilylimesi (Final, Y Geyreklik, 4. Ceyrek)

Kisisel Tiiketim (4. Geyrek)

Kisisel Tiketim Harcamalan (PCE) Fiyat Endeksi (Final, Geyreklik, 4. Geyrek)

Gekirdek Kisisel Tiiketim Harcamalan (PCE) Fiyat Endeksi (Final, Ceyreklik, 4. Ceyrek)

Yeni issizlik (Bin Kisi, 18 Mart)

Devam Eden Issizlik (Bin Kisi, 11 Mart)

Mevcut Konut Satislan (Aylik, Subat)

Kansas City Fed imalat Sanayi Aktivite Endeksi (Mart)

Kansas City Fed Baskani Esther George'un

Atlanta Fed Baskan Raphael Bostic'in Konusmast

New York Fed Baskani John Williams'in

New York Fed Bagkani John Williams'in

Fed Baskan Yardimcisi_Richard Clarida'nin

ABD Hazine Bakani Steven Mnuchin ve ABD Ticaret Temsilcisi Robert Lighthizer'in Beijing'i Ziyaret Etmesi

Giiney Afrika

Giiney Afrika Merkez Bankasi Faiz Karari

6,75%

Meksika

Tirkiye

Meksika Merkez Bankasi Faiz Karan

8,25%

Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Subat)

-2,50

Yabanci Turist Sayist (Yillik, Subat)

53%

Gin

Cari islemler Dengesi (Milyar Dolar, 4. Geyrek)

54,6

Japonya

issizlik Oran (Subat)

2,5%

Sanayi Uretimi (On Veri, Aylik, Subat)

-3,4%

Sanayi Uretimi (On Veri, Yillik, Subat)

03%

Perakende Satislar (Aylik, Subat)

-2,3% (Revize: -1,8%)

Perakende Satislar (Yillik, Subat)

0,6%

ingiltere

GfK Tiiketici Giiveni (Mart)

-13

GSYH Biiyiimesi (Ceyreklik, 4. Geyrek)

02%

GSYH Blytmesi (Yillik, 4. Geyrek)

1,3%

Euro Bolgesi

TUFE (Villik Degisim, Mart)

1,5%

Gekirdek TUFE (Villik Degisim, Mart)

1,0%

ECB Yénetim Kurulu Uyesi Benoit Coeure'nin Konusmas!

Kisisel Gelirler (Subat)

-0,1%

Kisisel Harcamalar (Subat)

-0,5%

Reel Kisisel Harcamalar (Subat)

-0,6%

Kisisel Tiiketim Harcamalan (PCE) Deflatér (Yillik, Ocak)

1,7%

Cekirdek PCE Deflatér (Yillik, Ocak)

1,9%

Chicago PMI (Mart)

64,7

Michigan Uni i Gilven Endeksi (Mart)

97,8

Yeni Konut Satislan (Aylik, Subat)

-6,9%

St. Louis Fed Baskani James Bullard'in

New York Fed Baskani John Williams'in Konusmast

Perakende Satislar (Takvim ve Etkilerden Aylik, Subat)

Almanya

Perakende Satislar (Takvim ve Mevsimsel Etkilerden Anindinimis, Yillik, Subat)

Kaynak: Reuters, Bloomberg

UYARI: Bu bilten Ziraat Bankasi tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece
Bankamiz musterilerini bilgilendirme amacini tasimaktadir. Biltende yer alan veriler ve degerlendirmeler yatirim
danismanhgi kapsaminda degildir. Bilten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler Bankamizin izni olmaksizin
kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.




