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Gunliik Blulten 23.02.2023

FOMC toplanti tutanaklari faiz artislarinin devam edecegine isaret etti

One gikan gelismeler Kapani  Sunfik  Bir illik
Degisim  Degisim

Hafta ortasinda giin icerisinde 6nemli verilerin Déviz kurlan
yoklugunda kiresel piyasalarda sakin bir tablo 6n plana USD/TRY 18.8467  -%0.07 %36.7
¢ikarken, aksam saatlerinde odak noktasi FOMC toplanti EUR/TRY 20.0136  -%0.40 %28.1
tutanaklarmdayt;ll. Tutanalfla?.rda bI.I“ anekl karardan farkli EUR/USD 10601 %042  -%6.39
olarak para politikasina dair 6nemli bir ipucu alinamazken,

o e . GBP/USD 1.2044 -%0.59 -%11.3
Fed’in ylksek enflasyonu kontrol altina almak adina faiz
artislarina devam edecegi yeniden vurgulandi. Subat EUR/GBP 0.8801 %0.16 %5.57
ayindaki kararda 25 baz puanlik faiz artisina ragmen bazi
uyelerin 50 baz puanhk adimlardan yana oldugu dikkat Bilesik  Gunlik  Bir Yillik
cekerken, gectigimiz giinlerde Fed lyelerinden Mester’in Faiz ~ Degisim  Degisim
bu yondeki net agiklamalar ile s6z konusu durum Tahvil

herhangi bir siirpriz etkisi yaratmadi. Tutanaklar genel TR 10 yillik %10.58  -%1.81  -%53.3
anlamda Fed’in politika faizindeki tepe noktasina ABD 10yilik  %3.92  -%0.76 %101
ulastiktan sonra zirve noktasinda beklentilerden daha Alm. 10yilik ~ %2.51  -%0.95
uzun bir siire kalabilecegine, yilin ikinci yarisinda ise olasi TR Eurobond

faiz indirimleri adina uygun bir ortam olmayabilecegine

: ' 2028($) %9.81  %0.74  %29.0
dair senaryoyu destekledi. 2036(9) %9.84 %0.17 %20.8
Diger yandan, giin icerisinde aciklamalarda bulunan St. 2043(9) %9.30  -%0.11  %20.6
Louis Fed Baskani Bullard'in politika faizindeki
zirvenin %5.375 seviyesi civarinda olusmasini bekledigini Giinlilk  Bir Yallik
actklamasi 6nemliydi. Fed cephesinde sahin yaklasimi ile Kapanis Degisim  Degisim
bilinen Bullard’in dahi piyasa beklentilerine oldukca Endeksler
paralel bir zirve noktasi beklentisi paylagmasi Fed’in faiz BIST100 5071  -%1.51 %151
artislarina 1hmh bir sekilde devam ederek asiriya XBANK 4111 %1.10 %135
kagmayabileceéine isaret etti ve risk istahini olumlu yonde XUSIN 3.607 -%3.39 %144
sl STOXX600 46222  -%0.33  %1.56
Fiyatlamalar S&P500 3991 -%0.16 -%6.50

NASDAQ 12066 %0.05 -%12.8
Dolar Endeksi bu hafta ilimh bir 6lcekte toparlanmaya Emtia
devam ederken, EUR/UsD'deki diists 1.0600 sinirinin da Altin 1,825 -%0.51 -%3.85
altina kaydi. Sali giini Ingiltere’de aciklanan gigli PMI Gimiis 21.50 %1.49  -%10.7

verileri sonrasinda pound gectigimiz haftalara kiyasla
daha iyi bir performans gostermeye devam etti. ABD
tahvil faizlerinde Sali giink( ylikselisler sonrasinda hafta
ortasinda dengeli bir seyir 6n plana cikti. Degerli
metallerde son haftalarda izlenen baski ise biyiik 6l¢liide
korundu. ABD hisse senedi piyasalari glinQ satis agirhikli bir
seyirde gecirse de, FOMC toplanti tutanaklarinda sahin
riskleri artiracak gelismelerin olmamasi endeksleri

Brent Petrol 80.52 -%2.36 -%21.1
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2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Giincel oran Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktar (baz puan)
Fed %4.50-4.75 %5.16 41
ECB %2.50 %3.61 111
BOE %4 %4.49 49

destekledi. Persembe glinlinde Asya piyasalarinda baktigimizda hem eksilerin hem de artilarin oldugu yonsiiz
bir seyir izlenmekte.

Ekonomik takvim

Bugtinki veri takvimine baktigimizda Euro Boélgesi’'nde Ocak ayi enflasyonunun, ABD’de ise 4G22 biyliime
verisinin yeni glincellemeleri ile birlikte ABD’de haftalik issizlik haklarindan yararlanma basvurulari takip
edilecek. Yurt icinde TCMB’nin Subat ayi PPK toplantisi 6n plana ¢ikarken, merkez bankasinin bugiin politika
faizinde 100 baz puanlik bir indirime gidecegine yonelik beklentinin hakim oldugunu goriiyoruz. Bu yondeki
adima karsin gectigimiz toplantilarda da oldugu gibi kararin kura yonelik etkisinin sinirh kaldigini gérebiliriz.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD — FOMC toplanti tutanaklari sonrasinda Fed’e yonelik faiz artis beklentilerinde dnemli
bir degisikligin yasanmadigini gorlyoruz. Piyasalar éniimizdeki ¢ toplanti boyunca 25 baz puanlik faiz
artislarina gidilecegini fiyatlamaya devam ederken, yilin ikinci yarisina iliskin yaklasik 20 baz puanlik bir
indirim 6ngorisii korunmakta. Sene basindaki beklentilerimize paralel olarak enflasyondaki yukari yonli
riskler dnderliginde yilin ikinci yarisinda Fed cephesinde herhangi bir faiz indirimi beklemiyor, birka¢ hafta
once 50 baz puan seviyesinde olan indirim beklentisinin azalmaya devam ederek onimizdeki sirecte
sifirlanabilecegini diisinliyoruz. S6z konusu degisim ABD tahvil faizleri ile birlikte Dolar Endeksi’nde bir siire
daha yukari yonli goriinimiin korunmasini saglayabilir.

Dolar Endeksi Subat ayi ile birlikte toparlanma egiliminde
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Kaynak: Tradingeconomics
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Bu noktada EUR/USD’de risk istahinda yasanabilecek olasi iyilesmelerde 1.0800’e dogru yasanabilecek
toparlanma izlenebilecek olsa da, bu yondeki hareketlerin simdilik asin bir noktaya ulagsmasini beklemiyor,
paritede bir siire daha konsolidasyon agirlikli seyrin korunabilecegini diisinmeye devam ediyoruz.

GBP/USD’de de benzer bir yaklasimda olmak ile birlikte, son dénemde ingiltere’de aciklanan giilii verilerin
ekonomik aktiviteye yonelik karamsarligl bir miktar azaltmasi ile poundun gorece gligli performansinin
devam ettigini izleyebiliriz. Ancak bu yondeki fiyatlama egiliminin simdilik kalici olmasini beklemiyor,
GBP/USD’de Aralik ve Ocak ayi zirvesi olan 1.2445 direncini 6nemli bir Gist sinir olarak takip etmeye devam
ediyoruz.

EUR/GBP — EUR/GBP Sali giinki sert diistis sonrasinda hafta ortasinda dengelenme egilimindeydi. Poundun
bir siire daha pozitif ayrismaya devam etme ihtimali kisa vadede asagl yonli hareketlerin korunma riskini
canli tutsa da, bu yondeki hareketlerin asiri bir noktaya ulasmayabilecegini degerlendirmeye devam ediyor,
pounddaki gli¢li seyrin simdilik kalici olmasini beklemiyoruz. Bu anlamda EUR/GBP’de orta vadede yeniden
ihmh dlgekteki yukari yonlii hareketlerin 6n plana gikabilecegini diisiincesindeyiz.

Altin — Ons altindaki baskinin bu haftada da korunmasi ile piyasa gortsiimiizde bir degisiklik bulunmuyor.
Kisa vadede gerek Dolar Endeksi’ndeki toparlanma gerekse Fed cephesinde artan sahin risklerin bir siire daha
satis baskisini 6n plana ¢ikarmasini, bu yondeki hareketlerde 1,775 dolara dogru bir geri ¢ekilme senaryosunu
degerlendiriyoruz. Ancak onceki gorislerimizde de belirttigimiz Gzere asagl yonlu riskleri gérece sinirli
gorilyor, kisa-orta vadeye iliskin karamsar yaklasimimiza karsin 2023 yilinin geneline iliskin beklentimiz
iyimser bir noktada kalmaya devam ediyor. Giincel spot seviyesi olan 1,828 dolar altin pozisyonlarinin yiiklii
bir sekilde artirilmasi adina yeteri kadar cazip olmasa da, 6zellikle de portfoylerinde altin pozisyonu
olmayan yatirrmcilarin bu seviyelerden kademeli gecisler yapabilecegini degerlendiriyoruz. Gram altinda
icinde bulundugumuz disiste 1080 TL'ye yakinsayabilecek bir diists riski bulunsa da, simdilik 1040 TL
asagisinda kalici olabilecek bir fiyatlama beklemiyoruz.

Ons altin Kasim-Ocak aylari arasindaki %20’lik yiikselis sonrasinda Subat ayi ile birlikte konsolide oluyor

1940.00
1900.00
1860.00

o KD

1780.00

1750.00

1720.00

1690.00

1660.00

1632.00

1607.00

Nov 14 Dec 19 2023 16 Feb 14 o

Kaynak: Tradingview

-



2 EXSEA'/KZ‘Z'ZW/K

Ekonomik Takvim

Veri Beklenti

20 Subat 18:00 Euro Bolgesi Tlketici Glveni (Subat) -18.3 -20.9
21 Subat 12:00 Euro Bolgesi imalat PMI (Subat) 49.3 48.8
21 Subat 12:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI (Subat) 51.1 50.8
21Subat  12:30 ingiltere imalat PMI (Subat) 47.5 47
21 Subat 12:30 ingiltere Hizmet PMI (Subat) 49.3 48.7
21 Subat 17:45 ABD imalat PMI (Subat) 46 46.9
21 Subat 17:45 ABD Hizmet PMI (Subat) 45 46.8
21 Subat 18:00 ABD Mevcut Ev Satislar (Ocak) 4.05 Milyon  4.02 Milyon
22 Subat 22:00 ABD FOMC toplanti tutanaklar
23 Subat 13:00 Euro Bolgesi TUFE (Ocak - Yillik) %8.7 %8.5
23 Subat 13:00 Euro Bolgesi Cekirdek TUFE (Ocak — Yillik) %5.2 %5.2
23 Subat 14:00 Tlrkiye TCMB faiz karari
23Subat  16:30 ABD GSYH (4C22 - Ceyreklik) %2.9 %2.9

Haftalik issizlik Haklarindan ) )
23 Subat 16:30 ABD 192 Bin 189 Bin

Yararlanma Basvurulari
24 Subat 16:30 ABD PCE Fiyat Endeksi (Ocak — Yillik) %5
24 Subat 16:30 ABD Kisisel Harcamalar (Ocak) -%0.1 -%0.2
Michigan Universitesi 5 yillik enflasyon
24 Subat 18:00 ABD L %2.9
beklentisi
Ugur Orhon, CMT
Stratejist

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

UYARI NOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirm Menkul Degerler A.S. (“Burgan Yatirnm”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi
cergevesinde, 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 Yatirnm’in yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglnci kisilere ile paylagilamaz.
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