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Gegtigimiz gilinlerin en onemli konularinin basinda ABD bankacilik sektoriinden
yasananlar geliyor. ABD’nin on altinci biiyiik bankasi1 Silicon Valley Bank’in (SVB)
batmasinin ardindan yeni bir krizin baslayip baslamayacagi korkusu yayilmaya basladi.

Hatta konu Credit Suisse Bankasi’na da sigrayinca piyasalarda tedirginlik artti.

Peki SVB nasil batt1?

ABD’de faaliyet gosteren ve teknoloji sektorii odakli bor¢ veren Silicon Valley Bank
isimli banka bono portfoyii iizerinden zarar yazdi ve bazi yatirimcilar bankadaki
yatirimlarin1 ¢ekme karart aldi. Bankanin olusan zarar nedeni ile hisse satacagini
aciklamasi iizerine bankanin hisseleri diigmeye bagsladi ve banka sermaye artiramayinca

banka batmis oldu.

SVB’nin toplam varliklarinin yaklasik %60’a yakini tahvillerden olusurken bu tahvillerin
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de neredeyse %801 “vade sonuna kadar elde tutulan tahvillerden” olusuyor. Goriildiigii
lizere bankanin varlik yapisi politika faizine kars1 asir1 duyarli bir kompozisyona sahip.
Yani Fed’in faiz artislarinin elde tutulan tahvillerden zarar edilmesine neden olmasi

bankanin batmasinin ana sebebi.

Asagidaki grafikte ABD bankalarinin varlik yapisini gosteriyoruz. Her ne kadar SVB’nin
portfdy yapist diger bankalardan ayrisiyor gibi goriinse de SVB’de olanlarin diger
bankalara yayilma riskinin yiiksek olmasi hem ABD Hazine’sini hem de Fed’i
korkutuyor. Hatta olay 2008’de olan bitene benzemesi bile simdiden 2008 benzetmeleri

yapilmaya baglandi.
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Grafik iizerinde, yatay eksende bankalarin varliklar igerisindeki tahvillerin pay1
gosterilmektedir. Dikey eksende ise tutulan tahvillerden “vade sonuna kadar elde
tutulmasi gerekenler” gosterilmektedir. Bu tahviller vade sonuna kadar tutulmak zorunda
oldugun i¢in Fed’in faiz artiglar1 neticesinde olusan zarar bankanin faaliyet yapamayacak

noktaya gelmesine neden olmus durumda.

FED NE YAPACAK?

ABD bankacilik sisteminde yasananlarin Fed’in politikalarina nasil etki edecegi ise
merak konusu. SVB krizi bas gisterene kadar Fed’in bu ayki toplantida 50 baz puan faiz
artig1 yapma ihtimali artmisti. Cilinkii her ne kadar ABD’de manget enflasyon diisiiyor
olsa da cekirdek enflasyon tarafinda aylik bazda yasanan gelismeler enflasyonla

miicadeleyi zorlastirtyor.

Dahas1 Fed, SVB krizinin bir likidite krizine doniismemesi i¢in de hizla yeniden bilango
genisletmeye basladi. Normalde enflasyonla miicadele kapsaminda hem faiz artiran hem
de bilango daraltan Fed’in krizin ilk anindan hizla bilanco genisletmeye basladigini

goruyoruz.
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Pandemi doneminde Fed bilangosunun 8,95 trilyon dolara kadar genisletmis ve
sonrasinda ise enflasyonla miicadele kapsaminda bilanco daraltma programina
baslamisti. Bu kapsamda bilanco SVB krizi oncesi 8,33 trilyon dolara kadar indirilmisti.
Ancak su an yeniden 8,63 trilyon dolar oldu. Yani 1 Mart’tan bugiine kadar 300 milyar
dolar likidite enjekte edilmis.

Ote yandan Fed’in 6niimiizdeki 21-22 Mart toplantisinda da daha énceden fiyatlanmaya
baslanan 50 yerine 25 baz puan faiz artirarak giiclii bir sézlii yonlendirme (forward

guidence) yapacagini degerlendiriyoruz.

DEPREMIN MALIYETi RAPORU

Cumhurbagkanligi  Strateji ve Bilitce Baskanligt Subat ay1 basinda yasanan
Kahramanmaras ve Hatay depremlerinin maliyetine ve etkilerine iligkin bir rapor
yayinladi. Rapordaki hesaplamalara gore depremin toplam maliyetinin 103,6 milyar dolar

oldugu tahmin edilmektedir.

OECD, TURKIYE’NIN 2023 BUYUME TAHMININIi DUSURDU
OECD, Tirkiye’nin bu yilki biiyiime tahminini yiizde 3’den yilizde 2,8'e diisiirdii.
Tiirkiye’nin 2023 yili i¢in manset enflasyon tahminini 44,6’da sabit tutan orgiit, bu yil

icin ¢ekirdek enflasyon tahminini ise ylizde 45,6’dan 43,8’¢e indirdi.



