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iMKB 100 82,766 0.38|VOB Endeks 101.950 0.22|Dolar/TL 1.8218 0.01
Dow Jones 14,448 -0.44|VOB Dolar 1.830 0.30|Faiz 6.31 1.45
S&P 500 1,552 -0.33|VOB 30 Acik Pozisyon 225,417|Euro/Dolar 1.2875 0.18
Bovespa 54,873 -0.67|Dolar Acik Pozisyon 170,447 Dollar Index 82.80 -0.03
DAX 7,871 -0.51|Fut. Dow Jon. 14,403 0.12|Brent Petrol 108.20 0.07
Nikkei 12,487 -0.47|Fut. S&P 500 1,550 0.16|Altin (Ons) 1,602.62 -0.13
Sangay 2,294 -1.40|Fut. DAX 7,898 0.11|Doviz Sepeti 2.0838 -0.08

Onemli Gelismeler

Din sabah Financial Times'a yaptigi aciklamada, Glney
Kibris'ta kurtarma yardimina sigortasiz mevduatlarin katki
vermeye zorlanmasinin blyuk borg yikl altindaki baska Avro
Bdlgesi  llkelerinde banka yeniden yapilandirmalarin
dislnllmesi igin 6rnek olabilecedini ifade eden Dijsselbloem,
aksam saatlerinde yaptigi aciklama ile ifadelerinin yansitildigini
ve boyle bir ifade kullanmak istemedigini soyledi.

Guney Kibris Merkez Bankasi yaptigi degerlendirme sonrasinda
Ulkedeki tim bankalarin persembe gunline kadar kapal
kalmasi kararina vardi. Ulkenin iki biyiik bankasi, Cyprub
Popular Bank ve Bank of Cyprus disindaki bankalarin bugin
yeniden faaliyete gegmeleri bekleniyordu. Glney Kibris'ta
bankalar 16 Mart tarihinden bu yana kapali.

ABD'nin 6nde gelen bankacilik analistlerinden Dick Bove,
Glney Kibris'in kurtariimasinin  ABD bankalari igin pozitif
oldugunu, gunku Avrupali yetkililerin gelecekteki
kurtarmalarda yine mevduat sahiplerini hedefleyebilecekleri
korkusu olustuigunu ve bunun paranin Avrupa'dan Amerika'ya
akmasina yol acabilecedini soyledi.

italya'da merkez solun lideri Pier Luigi Bersani, italya'nin
icinde bulundugu politik g¢ikmazin, Ulkenin kredi notuna
yansiyabilecek zorlu bir agmaz olusturdugunu soyledi.
Milano Borsasi'da din dolasan spekiilasyonlarda, Moodys'in

italya'nin kredi notunu disirmeye karar verdigini ifade
ediliyordu. Moody's ise bu soylentilere iliskin yorum yapmadi.

Japonya Merkez Bankasi Baskani, 5 yildan daha uzun vadeli
devlet tahvillerinin alimina baslamanin Merkez Bankasi'nin
adimlan arasinda bir secenek olarak
dederlendirilebilecedini soyledi.

gevseme

Piyasa Stratejisi

AB, IMF ve Guney Kibris arasinda anlasmaya varilmasi ile yeni
haftaya pozitif bir baslangic yapan yurtdisi piyasalar, Eurogroup
Baskani'nin, Giney Kibris'taki mevduatlarda kesinti uygulayan
modelin  Avrupa bankacilik sektéri icin de model olarak
uygulanabilecedi yontndeki agiklamalari ile sarsildi. Glney Kibris'ta
anlasmaya varilmasi ile 1,3050 seviyesine kadar ylkselen EUR/USD
paritesi, bu aciklamalarin ardindan 1,2830 seviyesine kadar geriledi.
Piyasalardaki bu sarsinti sonrasi yapilan acgiklamalarin yanls
anlasildigi  yontnde kullanilan ifadeler simdilik satis baskisinin
durulmasini sadglasa da, mevduat sahiplerinin endiseleri devam
edebilir. Bu endiselerin Avrupa’daki sorunlu ulke tahvil faizlerine
yansimalari takip edilecek.

Subat ayinda munzamlar artinllirmig, koridor daraltiimis ve rok sabit
tutulmustu. IMKB, TCMB’nin Subat ayinda PPK’sindan bu yana %6
yukseldi. Faizler %5.66 seviyesinden, %6.31’e ylkseldi. Ocak ayinda
TCMB'nin ayni araglara mudahalesine piyasanin tepkisi tam tersi
olmustu. Mart ayinda Londra’da ekonomistler ile ilgili toplantisinda
TCMB piyasada fazla likidite tutmayacagini belirtmis ve API ile fazla
likidite gekerek bunu uygulamaya baslamisti. Cari agik vurgular,
TCMB’nin  enflasyon beklentilerinde yasanan artis ve tiketici
kredilerinde devam eden artislar ek sikilastirma gelebilecedini
gobsteriyor. Fakat TCMB bunu hangi sertlikle yapacak? Ocak ve Subat
ayinda ayni politikalara piyasalarin farkh tepki vermesinin nedeni,
yumusak sikilastirmalardi. Yani bugiin de koridorlar 25 baz
dislrdlip, 25 baz puan da munzamlar artirilirsa; piyasanin tepkisi
olmayacaktir. Fakat munzamlar 50 baz puan artilirsa; piyasa o
zaman tepki verecektir. Yani TCMB bugln slpriz bir yumusak
olmayan sikilastirma yaparsa piyasa olumsuz tepki verir. Piyasanin
%80-90 ortak beklentilerine, piyasa tepki vermez.

IMKB Stratejisi

81.800-83.000 arahginda fiyatlarin daralmasina paralel olarak
islem hacmi 2 milyar TL'nin de altina geriledi. Hacmin dismesi
ve momentumdaki zayiflamaya bagli olarak fiyatlarda yasanan
sikisma devam edecek. 83.000 kirilirsa; 84.000'ne dogru
biraz daha hacim artabilir ama katiim degismez. IMKB’de y&n

VOB Stratejisi

VOB diin ortalamalarinin Uzerinde bosluk birakarak agildi. Yatay direng
seviyesi olan 102.800'den gelen satiglar ile yine ortalamalarin altina
gerilese de kapanis ortalamalarda oldu. Ortalamlar dinkd ylkselis ile
birlikte yataya gecti ve yardimc gostergelerde tepki hareketi giglendi.
Bunun anlami zayiflayan 101.000 seviyelerinde desteklerin daha da

TCMB'nin bugtnki faiz kararinin en blyuk etkisinin para piya
kullaniliyor olmasi nedeniyle koridoru daraltmanin tek kriterinin
munzamlarda daha yiksek artiglar ile cari agciga mudahale ed

tayini icin sikismanin kisa vadede devamini bekliyoruz. gliclendigi. 101.000-102.800 arasinda sikisma devam edecek.
Para Piyasalar

neden olur ama kredi kanaliyla artan cari agik artis hizi durur. Déviz sepetinde 2,10 gorilebilir. Karar ne olursa olsun faizlerde gikis devam

eder, 1-9 Nisan 6ncesinde yerli bankalar pozisyon almak istemez.
Acgiklanacak Ekonomik Veriler

Saat  Ulke Donem  Agiklanacak Veri Beklenti Onceki
26 Mart  14:00  Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi(TCMB), faiz kararini agiklayacak.
Sali 14:30  ABD Subat Dayanikli Mal Siparigleri 3.5% -5.2%
16:00  ABD Mart CB Tiketici Glven Endeksi 68.0 69.6
16:00 ABD Subat Yeni Konut Satiglari 424.000 437.000
16:00  ABD Mart Richmond FED imalat Endeksi 6.0 6.0

salarina olmasini bekliyoruz. Finansal istikrar anlaminda faiz koridorunun
reel efektif kur endeksi olacagini distinmiyoruz. Koridorun daraltiimasi ve
ilebilir. Koridorun cift tarafli son kez daraltilmasi TL'de bir deder kaybina
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