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Sahin Fed riski normallesme egiliminde

One gikan gelismeler

Uluslararasi piyasalarda Fed’in faiz patikasi, ABD’de borg
tavani ve resesyon temalarindaki tartismalar 6n plana
¢ikmaya devam etti. ABD’de Carsamba giiniinde agiklanan
is imkanlan ve degisimin orani(JOLTS) verisinin 9.77
milyonluk beklentilerin lzerinde 10.1 milyon seklinde
gercekleserek Ui¢ aylik dlsis serisi sonrasinda ilk kez
yukselis kaydetmesi istihdam piyasasindaki gligli durusun
korunduguna isaret etti.

JOLTS verisi Fed cephesinde daha sahin bir faiz patikasi
senaryosunu desteklese de, hafta ortasinda Fed bolge
baskanlarinin konusmalarinda daha temkinli bir tonun 6n
plana ciktig! izlendi. Uyelerden Jefferson Haziran ayinda
faiz artislarina ara verilme ihtimaline deginirken,
Philadelphia Fed Baskani Harker da benzer yonde
actklamalarda bulundu. Bu konusmalar ile birlikte haftanin
ilk yarisinda piyasa bazli beklentilerde Haziran ay1 FOMC
toplantisinda baz senaryo olarak goriilmeye baslanan 25
baz puanlik faiz artisina yonelik taninan sans azaldi,
faizlerin sabit kalma ihtimali yeniden %63 seviyesine
yukseldi.

ABD’de Temsilciler Meclisi'nde onay alan borg¢ tavani
anlasmasinin ABD Senatosu’nda da herhangi bir sorun
¢ikmadan kabul edilecegine dair iyimserligin 6n planda
kalmaya devam etmesi ile konuya iliskin endiselerin artik
arka planda kalmaya basladigi gozlenmekte. Diger yandan,
bu sabah saatlerinde Cin’de aciklanan 6zel sektordeki
degisime odaklanan Caixin imalat PMI verisinin 50.3’liik
beklentilerin lzerinde 50.9 olarak aciklanmasi diin
tahminlerin altinda kalan veriler sonrasinda bir miktar
iyimserlik yaratsa da, ekonomik aktivitedeki yavaslama
riskinin hala korundugu izlenmekte.

Fiyatlamalar

Uluslararasi doviz piyasalarina baktigimizda giin icerisinde
glcli  bir performans sergileyen Dolar Endeksi’nin
kazanclarini korumakta zorlandigi gorilirken, bir noktada
1.0635’e kadar geri cekilen EUR/USD yeniden 1.0700
sinirina yaklasti. ABD tahvil faizlerinde son birkag glindir

Doviz kurlar
USD/TRY
EUR/TRY
EUR/USD
GBP/USD
EUR/GBP

Tahvil

TR 10 yilhk
ABD 10 yilhk
Alm. 10 yillik
TR Eurobond
2028(S)
2036(S)
2043(S)

Endeksler
BIST100
XBANK
XUSIN
STOXX600
S&P500
NASDAQ
Emtia
Altin
GUmus
Brent Petrol

Kapanig

20.7973
22.2334
1.0688
1.2437
0.8591

Bilesik

Faiz

%9.09
%3.63
%2.26

%9.71
%9.61
%9.14

Kapanis

4.887
4.278
8.101
451.76
4.179
14.254

1,962
23.47
72.69

Giinluk
Degisim

%1.60
%1.28
-%0.42
%0.19
-%0.67

Giinluk
Degisim

%12.54
-%1.60
-%3.03

-%2.22
-%1.22
-%0.51

Giinliik
Degisim

-%1.30
-%3.21
-%0.36
-%1.07
-%0.61
-%0.70

%0.16
%1.13
-%3.79

Bir Yillik
Degisim

%27.0
%26.2
-%0.42
-%1.29
%0.86

Bir Yilhik
Degisim

-%54.7
%27.8
%101

%6.06
%3.79
%6.61

Bir Yilhik
Degisim

%91.8
%104
%82.0
%1.90
%1.78
%12.7

%6.82
%9.02
-%44.1
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2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Giincel oran Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktar (baz puan)
Fed %5-5.25 %4.93 -32
ECB %3.25 %3.61 36
BOE %4.50 %5.36 86

On plana cikan asagi yonli hareketler devam etti, 10 yillik getiri %3.61’e kadar geri ¢ekildi. ABD Dolari’'ndaki
glc kaybi ile birlikte degerli metallerde itlimh bir toparlanma goézlendi. ABD hisse senedi piyasalarinda satis
baskisi 6n plana giktiktan sonra bugilin Asya piyasalarinda hem artilarin hem de eksilerin oldugu yonsiiz bir
seyir gbz ¢arpiyor.

Ekonomik takvim

Bugtlinkii ekonomik takvimde Euro Bolgesi’'nde enflasyon ve ECB toplanti tutanaklari 6n plana gikarken,
ABD’de haftalik issizlik haklarindan yararlanma basvurulari ile ISM imalat endeksi verileri takip edilecek. Diin
Almanya enflasyonunda beklentilerin (zerinde gerceklesen geri ¢ekilmeye paralel olarak Euro Bolgesi
enflasyonun da %7’den %6.5’e diislis gostermesi bekleniyor.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD - Cin’de bu sabah beklentileri asan Caxin imalat PMI bu hafta resesyon temasinda 6n
plana c¢ikan endiseleri azaltan bir rol oynasa da kiiresel ekonomik aktivitedeki yavaslama egilimi genel
anlamda euro adina olumsuz bir faktér olmaya devam ediyor. Diger yandan, diin Fed Uyelerinin glvercin
tarafa kayan agiklamalari son haftalarda agresif bir sekilde artis gdsteren sahin beklentilerin bir miktar
normallesmesini, dolayisi ile de paritedeki asagl yonli hareketlerin dengelenmeye baslamasini saglayabilir.
Simdilik yukari yonli kayda deger bir donis beklemese de, artik 1.1095’ten bu yana gordigimiz dislsin
kademeli sekilde momentum kaybedebilecegini distniyoruz. 2023 yili diplerini iceren 1.0480-1.0530
bolgesi olasi bir dip adayi olarak gormeye devam ediyoruz. Bugiin Euro Bolgesi enflasyonunda asagi yonli
bir strprizin izlenmesi ECB’ye yonelik faiz artis beklentilerini azaltarak euroyu olumsuz yonde etkileme

ABD’de is imkanlari ve degisim orani(JOLTS) beklentileri ast
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ihtimali bulunuyor. ABD’de ISM imalat endeksi ise son donemde beklentileri asan veriler sonrasinda ABD
ekonomisinin gidisatina dair olduk¢a 6nemli bir sinyal olacak.

Dolar Endeksi’ndeki giiclii performansa ragmen gectigimiz haftadan bu yana oldukga sahin bir konuma
gecis yapan BOE beklentileri dnderliginde poundun diger gelismis iilke para birimlerine gore pozitif
ayristigi gozleniyor. Bu fiyatlama egilimi kisa vadede devam edebilecek olsa da, 6niimiizdeki dort toplantida
fiyatlanan neredeyse 100 baz puanlik faiz artisi beklentisini agresif bulmaya devam ediyor, bu patikanin
normallesmeye baslamasi ile poundun glg kaybedebilecegini degerlendiriyoruz. Bu tabloda GBP/USD’de son
haftalarda 6n plana gikan asagl yonli gorliinimin bir sire daha korunmasini ve olasi geri ¢ekilmelerin
1.2200’ye dogru devam etme riskinin bulundugunu disiinilyoruz. Ancak sahin BOE fiyatlamasinin asagi yonli
riskleri sinirli tuttugunu da dnemle not etmek isteriz. 1.2470 seviyesini kritik bir direng olarak takip ediyor,
bu Ust sinira kadar yasanabilecek yukari yonlii hareketlerin gegici birer tepki statlisiinde kalabilecegini
degerlendiriyoruz. Mayis ayinin en disiik noktasi olan 1.2308 ise destek konumunda.

EUR/GBP — BOE'nin faiz patikasina yonelik beklentilerin ECB’ye kiyasla daha sahin bir noktaya gecis yapmasi
kisa vadede poundun euroya kiyasla daha glicli bir performans sergilemesinde etkili olmakta. Sali glini
EUR/GBP’de yaklasik ti¢ hafta boyunca izlenen 0.8660-0.8730 arasinda yasanan sikismanin asagi yonlt kirihmi
sonrasinda disisin hizlandigi izlendi. Teknik gorlintiide kisa vadede asagi yonlii momentum bir siire daha
glcli bir noktada kalmaya devam edebilir ancak bu yondeki hareketlerde 0.8575 seviyesini 6nemli bir destek
olarak izliyor, diislisiin bu alt sinir ve yakin ¢cevresinde denge bulabilecegini degerlendiriyoruz.

Altin — ABD Dolari’'ndaki deger kazanclari ve Fed’e yonelik 6n plana ¢ikan sahin beklentiler ons altini kisa
vadede baski altinda tutmaya devam edebilir ancak senenin geri kalanindaki siirecte Dolar Endeksi’nin zayif
bir performans gosterecegine dair beklentimiz, disik bliyiime ortami ve bankacilik sektériine iliskin
hassasiyetin devam etmesi ile zaman zaman risk istahinda yasanabilecek disuslerin altin fiyatlarini
desteklemesini bekliyoruz. Bu beklentimize istinaden ons altinda yasanan diisiisleri kademeli bir alis firsati
olarak gérmeye devam ediyor, var olan pozisyonlarin ise korunmasi gerektigini diisiinliyoruz.

EUR/USD’deki diisiis trendi devam ediyor
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Gelismis ve gelismekte olan iilke para birimlerinin aybasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi

Hong Kong Dollar
Canadian Dollar 1
UK Sterling -

Indian Rupee 4
Russian Rouble -
Brazilian Real -
Australian Dollar
Swiss Franc 1
Indonesian Rupiah -
Japanese Yen 4

New Zealand Dollar -
Chinese Yuan -

Euro 1

Turkish Lira 1
Argentine Peso
South African Rand 4

I'__,f_l

Gelismis ve gelismekte olan lilke para birimlerinin yilbasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi

Brazilian Real 1 4.5%
Indonesian Rupiah 3.9%
UK Sterling 2.8%
Swiss Franc 4
Indian Rupee -
Euro -

Canadian Dollar
Hong Kong Dollar
Chinese Yuan -
Australian Dollar
New Zealand Dollar A
Japanese Yen -
Russian Rouble
Turkish Lira

South African Rand
Argentine Peso - -26.2%
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Ekonomik Takvim

Tarih Saat Veri Beklenti Onceki
29 Mayis ABD piyasalari kapali olacak
30 Mayis 12:00 Euro Bolgesi Tilketici Glveni (Mayis) -17.5 -17.4
30 Mayis 16:00 ABD Case-Shiller Konut Fiyat Endeksi (Mart) %0.2
30 Mayis 17:00 ABD Tilketici Glveni (Mayis) 99 101.3
31 Mayis 04:30 Cin imalat PMI (Mayis) 51.4 49.2
31 Mayis 04:30 Cin imalat Disi Endeks (Mayis) 56.4
31 Mayis 10:00 Tlrkiye GSYH (1G23 —Yillik) %3 %3.5
31 Mayis  17:00 ABD is imkanlari ve Degisim Orani (JOLTS)  9.77 Milyon  9.59 Milyon
1 Haziran  04:45 Cin Caixin imalat PMI (Mayis) 50.3 49.5
1 Haziran 11:00 Euro Bolgesi imalat PMI (Mayis) 44.6 45.8
1 Haziran 12:00 Euro Bolgesi TUFE (Mayis = Yillik) %7
1 Haziran 12:00 Euro Bolgesi Cekirdek TUFE (Mayis — Yillik) %5.6
1 Haziran 14:30 Euro Bolgesi ECB toplanti tutanaklari
1 Haziran 15:15 ABD ADP istihdam Degisikligi (Mayis) 296 Bin

. issizlik Haklarindan Yararlanma .
1 Haziran 15:30 ABD 229 Bin
Basvurulari
1 Haziran 17:00 ABD ISM imalat Endeksi (Mayis) 47 47.1
2 Haziran 15:30 ABD Tarim Disi istihdam (Mays) 180 Bin 253 Bin
2 Haziran 15:30 ABD issizlik Orani (Mayis) %3.5 %3.4
2 Haziran 15:30 ABD Ortalama Saatlik Kazanglar (Mayis) %0.4 %0.5
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 danismanligl 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 Misteri’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 dogruluklar 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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