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Gunliik Blulten 17.04.2023

ABD enflasyon beklentisindeki sigrama risk istahi lizerinde baski olusturdu

One ¢ikan gelismeler Giinlik  Bir Yillik

Degisim  Degisim

Gegtigimiz ayda ABD ve Avrupa’da bankacilik sektoriine

Doviz kurlar

yonelik 6n plana ¢ikan endiseler arka planda kalmaya USD/TRY 193446 %0.16 %322
devam ederken, yatirnmcilarin odak noktasi ABD’de ' ’ ’
aciklanan verilerdeydi. ABD’de son dénemde agiklanan CU Qe SI0:03 s
veriler ekonomik aktiviteye iliskin zayif bir gorinti EUR/USD 1.0993 -%0.40 %1.80
cizerken, ABD’de TUFE ve UFE’de yasanan sert geri GBP/USD 12413 -%0.85  -%4.94
cekilmeler  enflasyondaki  normallesme  egiliminin EUR/GBP 0.8851  %0.36 %6.93
korundugunu gosterdi. FOMC toplanti tutanaklarinda ise

Uyelerin bankacilik sektoriinde gorilen finansal stresin Bilesik  Guinliikk  Bir Yillik
resesyon riskini artirdigina yonelik uyarisi sonrasinda Faiz Degisim  Degisim

piyasalarin Mayis ayi toplantisinda 25 baz puanlik bir faiz Tahvil
artisi veya faizin sabit kalmasi senaryolari arasinda gidip TR 10 yillik %12.32  -%7.62 %49.2

gelmeye devam ettigi gordild. ABD 10yillk %352  %2.06  %25.4

Bu tabloda hafta boyunca Fed cephesinde yonelik Alm. 10viliik %243 %2.53 -

givercin beklentiler én plana ciksa da, Cuma gini TR Eurobond

Michigan Universitesi’nin acikladigi bir yillik enflasyon 2028($) %8.77  %0.06 %5.22
beklentisinin  %3.6'dan %4.6’ya sert bir yukselis 2036(5) %8.85  -%0.30 %2.68
gostermesi  enflasyonun merkez bankasi hedefi 2043(8) %8.42 -%0.50 %4.53
olan %2'nin olduk¢a Uzerinde denge bulmaya

baslayabilecegine yonelik riskleri artirdi ve hafta boyunca Ginlik  Bir Yillik

piyasalarda izlenen iyimser havanin dagilmaya basladig szl ELly

gozlendi. ABD’de perakende satislarin %0.4’lik daralma

Degisim  Degisim

Endeksler
b?klelpk’uler(;pmluz.erlnclji /:tl kiicilmesi olasi bir resesyona BIST100 5.093 -%0.83 %104
onelik endiseleri canli tuttu.
y 2 XBANK 4.519 -%1.59 %113
Fiyatlamalar XUSIN 8.251  -%0.66  %90.8
STOXX600 466.91 %0.58 %1.54
Fed’in Haziran ayi toplantisi ile birlikte faiz artislarina ara S&P500 4.137 -9%0.21 -%5.80
verebilecegi ve yilin ikinci yarisi icin fiyatlanan faiz NASDAQ 13.079  -%0.23 -%5.64
indirimleri senaryosu hafta boyunca ABD Dolari’'nda baski Emtia
yaratlrkgn,"Cu'ma 'gu_nunde ABD enf!asyon beklentisindeki Altin 2,003 -%1.80 %1.44
yukari yonli sirprizile Dolar Endeksi kayiplarini toparlama o
GlUmus 25.34 -%1.77 -%1.32

egilimindeydi. EUR/USD 1.1075 seviyesini test ettikten
sonra haftayi 1.0993'te tamamladi. ABD tahvil
piyasalarinda satis baskisi 6n plana cikarken, 10 yilhk
getiri %3.50 sinirini asti. ABD Dolari’ndaki toparlanma ile
ons altin 2,000 dolarin asagisina sarkti. ABD hisse senedi
piyasalarn haftalik bazda ylkselis kaydederken, Pazartesi
acitlisinda Asya piyasalarinda hem artilarin hem de
eksilerin oldugu temkinli bir seyir 6n plana ¢ikiyor.

Brent Petrol 88.87 %0.61 -%17.7
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2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Guncel oran Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktari (baz puan)
Fed %4.75-5 %4.50 -50
ECB %3 %3.61 61
BOE %4.25 %4.63 38
Ekonomik takvim

ABD’de son dénemde biiylik oranda beklentilerin altinda kalan veriler sonrasinda bugiin New York Empire
State imalat Endeksi’'nde bu egilimin devam edip etmedigi takip edilecek. Haftanin en dnemli gelismelerine
baktigimizda Cin’de biiyiime, ingiltere’de istihdam, enflasyon ve perakende satislar, Euro Bélgesi’'nde ECB
toplanti tutanaklari ve son olarak ABD, ingiltere ve Euro Bélgesi Nisan ayi éncii PMI verileri 6n planda olacak.
3 Mayis tarihli FOMC toplantisi dncesinde Fed bolgesel baskanlarinin bu hafta yapacagi agiklamalar ile s6z
konusu toplantidaki karara iliskin son ipuglari aranacak. Hafta boyunca liyelerden Mester, Bowman, Bostic,
Waller gibi tiyelerin konusmalari izlenecek.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD — Cuma glinii ABD’de agiklanan bir yillik enflasyon beklentisinde izlenen yukari yonla
surpriz enflasyona yonelik endiseleri yeniden canlandirsa da, Fed’in Mayis ayi toplantisinda 25 baz puanlik
faiz artisi sonrasinda bu yondeki adimlarina ara verecegine dair beklentimizde bir degisiklik bulunmuyor.
ABD’de enflasyonun tahmin edilenden daha yliksek bir seviyede denge bulabilecegine dair tartismalar
EUR/USD’de kisa vadede baski olusturabilecek olsa da, asagi yonlii hareketlerin derin diistislerden ziyade
ihmli birer diizeltme statlisiinde kalmasini bekleriz. ABD Dolari’nda kayda deger bir doniis gérmek icin yilin
ikinci yarisinda fiyatlanan faiz indirimlerine yoénelik beklentilerin sifira yakinsamasi gerektigini
disiiniiyoruz. Ancak glincel durumda piyasalarin hala Fed’in yilin ikinci alti ayinda 50-75 baz puan arasinda
bir faiz indirimine gidecegi senaryoyu fiyatladigini goriyoruz. Teknik cephede EUR/USD’de 1.0800’e
yakinsayan bir diizeltme ihtimalini degerlendirmek ile birlikte, Subat ayi1 en diistik seviyelerini iceren ve glicl i
destek olarak takip ettigimiz 1.0480-1.0530 bolgesi asagisinda bir fiyatlama simdilik beklemiyoruz.

ABD’de perakende satigslar Mart ayinda %1 geriledi
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Cuma glini ABD enflasyonuna yo6nelik endiselerin canlanmasi GBP/USD’nin hafta icerisinde kritik 1.2445
siniri ve Gzerini iki kez test etmesine ragmen kalici olmamasina yol agti. Giincel durumda ABD enflasyonunda
yukari yonliu risklerin 6n plana ¢ikmasi halinde GBP/USD’de kisa vadede bir miktar diizeltme
yasanabilecegini diisiinsek de, EUR/USD béliimiinde de degindigimiz lizere burada da asagi yonlii kalici bir
diisiis adina Fed’e yonelik faiz indirim beklentilerinin rafa kalmasi gerektigi diisiincesindeyiz. Bu anlamda
asagl yonli hareketlerin simdilik 1.2275 destegi ile sinirlh kalabilecegini ancak bahsettigimiz senaryo
gerceklesmesi halinde hareketin 1.2000’ye dogru devam etme riskinin bulundugunu degerlendiriyoruz.
GBP/USD gectigimiz gunlerde agirlikh olarak ABD Dolari’nin genel performansi ile yon bulsa da, bu hafta
ingiltere’de aciklanacak énemli veriler ile odak noktasi ingiltere ekonomisinin gidisati ve bu baglamda
BOE’nin Mayis ayi toplantisinda faiz artislarin ara verip vermeyeceginde olacak. BOE cephesinde Mayis ayinda
25 baz puanlik bir faiz artisi gelse dahi bunun iginde bulundugumuz faiz artis patikasindaki son adim olmasi
ile kararin genel olarak giivercin bir havada gegebilecegini diislinmekteyiz.

EUR/GBP — EUR/GBP ilk ceyrek boyunca islem gordiigii 0.8725-0.8975 bdlgesinin alt bandindan bir kez daha
destek bularak gectigimiz hafta 0.8850’ye kadar yiikseldi. Oniimiizdeki siiregcte BOE’ye kiyasla daha sahin bir
ECB, ekonomik performans agisindan ise avantajli olan Euro Bélgesi ekonomisi ile EUR/GBP’de toparlanma
yoniindeki beklentimizi koruyoruz. Gegtigimiz hafta opsiyon cephesinde EUR/GBP’de euro put opsiyonu
satislarinin yapilabilecegine dair 6n plana gikardigimiz yaklasim hala gecerliligini korusa da, yasanan yiikselis
ile birlikte bu yondeki islemlere iliskin giivenilirlik derecesinin bir miktar azaldigini belirtmek isteriz.

Altin — Cuma giinii altin fiyatlarinda sert bir geri ¢ekilme izlense de, Fed’in yilin ikinci yarisinda faiz
indirimlerine gidecegi yoniindeki beklentiler, ABD tahvil faizlerindeki asagi yonli goériiniim, ABD Dolari’ndaki
zayif seyir ve 2023 yilinda resesyon riskinin canh kalmaya devam etmesi ile altina yonelik iyimser
yaklasimimizi korumaya devam ediyoruz. Kisa vadede 1,900-1950 dolar bélgesine dogru bir diizeltme izleme
ihtimalimiz bulunsa da, olasi diistislerde kademeli alimlarin yapilabilecegine dair gériislimizi yineliyor, sene
icerisinde 2,075 dolar tarihi zirvesinin asilmasina yonelik baz senaryomuzu koruyoruz. Varolan altin
pozisyonlarinin ise korunmasi gerektigi goriisiindeyiz.

Michigan Universitesi bir yillik enflasyon beklentisi %4.6 seviyesine sert bir sekilde yiikseldi

5.50 %

5.3 5.3
5.2
5
4.9 5.00 %
4.8
47
4.6
4d 450%
4.1
3.9 4.00%
. 3Itl
| 150%

Jul 2022 Oct 2022 Jan 2023 Apr 2023

TRADINGECONOM CS.COM UNIVERSITY

3



YATIRIM

2 SRSEAV///‘// ale & &) surcan
g |

Gelismis ve gelismekte olan iilke para birimlerinin aybasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi

Brazilian Real 1
Swiss Franc
Indonesian Rupiah
Euro

Canadian Dollar
UK Sterling -

Indian Rupee
Australian Dollar -
Hong Kong Daollar
Chinese Yuan -
Japanese Yen o

New Zealand Dollar A
Turkish Lira 4

South African Rand
Argentine Peso
Russian Rouble
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Euro 4

UK Sterling |
Canadian Dollar 1
Indian Rupee -
Chinese Yuan -
Hong Kong Dollar
Australian Dollar 4
Japanese Yen -+

New Zealand Dollar -
Turkish Lira 4

South African Rand -
Russian Rouble
Argentine Peso -17.8%

-20 -15 -10 -5 0 5 10

L S —



2 sxssA-/ rivale

Ekonomik Takvim

Tarih Saat Veri Beklenti Onceki
17 Nisan 15:30 ABD NY Empire St. imalat Endeksi (Nisan) -15 -24.6
18 Nisan 05:00 Cin GSYH (1G23 - Yillik) %4 %5.5
18 Nisan 05:00 Cin Sanayi Uretimi (Mart) %2.6 %2.4
18 Nisan 05:00 Cin Perakende Satislar (Mart) %3.5 %3.5
18 Nisan 09:00 ingiltere Ortalama Gelir Endeksi (Subat) %5.7 %5.7
18 Nisan ~ 09:00 ingiltere issizlik Orani (Subat) %3.8 %3.7
18 Nisan ~ 15:30 ABD insaat izinleri (Mart) 1.34 Milyon  1.55 Milyon
18 Nisan 15:30 ABD Konut Baslangiglari (Mart) 1.4 Milyon  1.45 Milyon
19 Nisan ~ 09:00 ingiltere TUFE (Mart — Yillik) %9.8 %10.4
19 Nisan ~ 09:00 ingiltere UFE (Mart = Yillik) %12 %12.7
19 Nisan 12:00 Euro Bolgesi TUFE (Mart — Yillik) %6.9 %6.9
20 Nisan 14:30 Euro Bolgesi ECB toplanti tutanaklari

) Philedelphia Fed imalat Endeksi
20 Nisan 15:30 ABD . -15.6 -23.2
(Nisan)
) Haftalk issizlik haklarindan _ _
20 Nisan 15:30 ABD 244 Bin 239 Bin
yararlanma basvurulari
20 Nisan 17:00 ABD Mevcut Konut Satislari (Mart) 4.49 Milyon  4.58 Milyon
21 Nisan 10:00 ingiltere Perakende Satislar (Mart) -%0.2 %1.2
21 Nisan 11:00 Euro Bolgesi imalat PMI (Nisan) 48 47.3
21 Nisan 11:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI (Nisan) 54.5 55
21 Nisan 11:30 ingiltere imalat PMI (Nisan) 47.9
21 Nisan 11:30 ingiltere Hizmet PMI (Nisan) 52.9
21 Nisan 16:45 ABD imalat PMI (Nisan) 47 49.2
21 Nisan 16:45 ABD Hizmet PMI (Nisan) 52.6
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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