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Gunliik Blulten 19.06.2023

Fed ve ECB sonrasinda bu hafta gozler BOE’ye gevriliyor

One ¢ikan gelismeler Bir Yillik
Degisim

Kapanig

Kiresel piyasalarin gectigimiz haftaki odak noktasi

R ) Doviz kurlar
gelismis UGlke merkez bankalan faiz kararlari ve . .
enflasyonun seyrinde yonelik tartismalardaydi. Fed USD/TRY 23.6154  -%0.18 %36.3
Haziran ayi toplantisinda faiz artislarina ara verirken, CU 222 2 ik
onlimizdeki kararlarda yon yondeki adimlarin devam EUR/USD 1.0933 -%0.11 %4.14
edebilecegine dair acik bir kapi birakti, bu yil faiz GBP/USD 1.2817  %0.28 %4.85
indirimleri icin uygun bir ortam olusmayabilecegine dair EUR/GBP 08537  -%0.36  -%0.68
yaklasim yinelendi. ECB ise faiz artis donglsiine 25 baz
puanlik bir faiz artisi ile devam ederken, Temmuz ayinda Bilesik  Giinlik  Bir Yillik
da faiz artislarinin devam edecegi sinyali verildi. Haziran Faiz Degisim  Degisim
ayl kararlari sonrasinda piyasa bazli beklentilere Tahvil
baktigimizda olasi faiz artislarinin devami senaryosu Fed TR 10 yillik %17.4 -%3.65 %14.1
cephesinde %70, ECB’de ise %85 ihtimalle fiyatlandigi ABD 10yillk  %3.77 %1.10 %16.3

gozlendi. Japonya Merkez Bankasi(BOJ) ise para
politikasinda herhangi bir degisiklik yapmayarak gelismis

Alm. 10 yilhik  %2.46 -%1.64 %45.2

.. . TR Eurobond

Ulke merkez bankalari arasinda ayrismaya devam etti.
2028($) %8.87  %0.43  -%17.7
Enflasyon cephesinde ABD’de hem TUFE hem de UFE’de 2036($) %8.83 %0.20 -%15.1
beklentilerin (izerinde gerileyen sonuglar ile birlikte 2043(3) %8.57 %0.15 -%5.70
enflasyonda son dénemde izlenen normallesme egiliminin
Iiorunmaya devam ettigi gorildi. Cuma giini Michigan « Giinliik  Bir Yillik
Universitesi’nin acikladig bir  yilhk enflasyon apanig Degisim  Degisim
beklentisinin %42'den %3.3’e .se.rt bir ggti_ gfekilme Endeksler
Z,ai?miil b.u goll;un(';uyll; (I:Iestekle(?(l. (;(ljn de felgtlglmlz. haTtat\ BIST100 5475 -%0.36 %116
"e _enilerm a |n_ a af':\r? pera. ende satislar ve imala S——— p—— R po—
Uretimi ekonomik aktivitedeki yavaslamanin devam
o . —_ TR1 XUSIN 8689 -%0.48 %99.7
ettigini ortaya koydu, yilin ikinci yarisina iliskin resesyon X X
belirsizligi canl kalmayi strdirda. o (D208 (e LAV Lot
S&P500 4409 -%0.37 %20.4
Fiyatlamalar NASDAQ 15083 -%0.67 %34.7
. ) ] L Emtia

Fe:_m f?lzdart|§lar|na ara verme(sjlneEEI;/(:JlgrDak EEB Ir'nn Altin 1957 -%0.01 %6.42

ahin yonde ayrismasi sonrasinda Ukselise
3 y yris y 3 GUmus 24.14 %1.22 %11.5

gecerek 1.1000 sinirina yaklasirken, GBP/USD 1.2800'i
asti. ABD tahvil faizlerinde Mayis ayindan bu yana
gozlenen yukari yonli seyir gectigimiz haftada da
korundu, degerli metaller hafta icerisinde satis baskisi ile
karsilassa da, sonrasinda kayiplarin biytk bir kisminin geri
alindigi izlendi. Kiresel hisse senedi piyasalarindaki yukari
yonli  goérinim korundu. Pazartesi glinlinde Asya
piyasalarina baktigimizda ise olumsuz bir hava 6n planda.

Brent Petrol 76.02 %1.17 -%39.2
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2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Giincel oran Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktar (baz puan)
Fed %5-5.25 %5.20 -5
ECB %3.50 %3.80 30
BOE %4.50 %5.68 118

Ekonomik takvim

Pazartesi glinlinde ABD piyasalari kapal olacak. Bu haftanin geneline baktigimizda ise Carsamba giini
ingiltere’de enflasyon ve Fed Baskani Powell’in agiklamalari, Persembe giinii ECB ve TCMB faiz karari, Cuma
glinli ise ABD, Euro Bélgesi ve ingiltere’de PMI verileri 6n plana ¢ikiyor. Gectigimiz haftaki Fed ve ECB faiz
kararlari sonrasinda bu hafta BOE’nin 25 baz puanlik bir faiz artisina gitmesi beklenirken, yurt iginde
TCMB'nin de yukli bir faiz artisi yapma ihtimali 6ne ¢ikiyor. Cuma giinki PMI verilerinde ise Cin’deki zayif
veriler sonrasinda 6n plana gikan resesyon tartismalarinin gidisati risk istahinin yoni adina belirleyici olacak.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD - Gectigimiz haftaki Fed ve ECB toplantilari sonrasinda EUR/USD’ye iliskin yukari yonla
beklentimizi korumaktayiz. ABD’de enflasyondaki normallesme sireciile birlikte Fed’in faiz artis donglstiniin
artik sonuna geldigini disiiniiyor, ECB’nin Fed’e kiyasla daha sahin ayrisabilecegini degerlendiriyoruz. Makro
tarafta kiresel ekonomilerde derin bir resesyon beklemiyor, beklentilerden daha yiiksek bir blyime
ortaminin pariteyi destekleyebilecegini dislinliyoruz. Haziran ayi ile birlikte Avrupa’da dogalgaz fiyatlarinda
sert bir ylikselis yasansa da, yasanan hareketin gectigimiz aylardaki diislise gore sinirli bir 6lcekte kalmasi ile
bu hareketin euro tGzerindeki olumsuz etkisinin simdilik sinirli olmasini bekliyoruz. EUR/USD’de yukari yonlii
hareketlerin devaminda 1.1000’u kritik bir sinir olarak izlemeye devam etmek ile birlikte, 1.1075-1.1095
bélgesini giiclii direng olarak izlemeye devam ediyoruz. ilk denemede bu araligin asilmasi

ABD’de Michigan Universitesi’nin agikladigi bir yilik enflasyon beklentisinde normallesme devam etti
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zorlu olabilir ancak liclincli ceyrekte bu bolgenin de yukari yonll asilabilecegini diisinmekteyiz.

Gectigimiz giinlerde gerek ingiltere’de enflasyon ve istihdam verilerinde gériilen giiclii sonuglarin BOE’ye
yonelik sahin beklentileri artirmasi, gerekse de Fed’in faiz artislarina ara vermesi ile GBP/USD gui¢li bir
yikselis izledik. Bu hafta ise ingiltere’de Mayis enflasyonu ve BOE faiz karari kisa vadeli gériiniimde belirleyici
olacak. Son donemde agiklanan veriler paralelinde BOE bu toplantida da faiz artislarina devam edecek olsa
da, piyasa bazl beklentilerde olusan yaklasik 125 baz puanlik faiz artis beklentisini asiri buluyor, BOE’nin
bu yondeki sahin beklentileri karsilamakta yetersiz kalabilecegini diisiinliyoruz. Karar sonrasinda 6zellikle
de ABD Dolari’ndaki zayif performansin devami halinde GBP/USD’de son haftalarda izledigimiz yukari yonla
gorinimiin buylk olgliide korunabilecegini ve olasi geri ¢ekilmelerin gorece sinirlh kalabilecegini
degerlendirmek ile birlikte BOE sonrasinda yukari yonli harekette belirli bir momentum kaybi
yasanabilecegini distinliyoruz. GBP/USD’de olasi geri ¢cekilmelerde 1.2680 6nemli bir destek olarak karsimiza
¢ikarken, 1.3000 6nemli bir Ust sinir olarak takip edilecek.

EUR/GBP — EUR/GBP’deki asagi yonli momentum simdilik oldukca gticlii bir konumda olmasi ile birlikte
haftanin ilk yarisinda bu yondeki fiyatlama egiliminin devam ettigini izleyebiliriz. Ancak Persembe giiniinde
BOE’nin piyasa beklentilerinden daha giivercin bir konumda kalmasi ile EUR/GBP’deki diigiisiin
momentum kaybedebilecegini ve ilimh bir toparlanma yasanabilecegini degerlendiriyoruz. Asagi yonli
hareketlerin devami halinde 0.8400’e kadar bir marj bulunsa da, bu yondeki hareketlerin simdilik son yedi
yilin en disik seviyelerini iceren 0.8200-0.8250 bolgesinin asagl yonli gecilmesini beklemiyoruz.

Altin — Ons altinda yaklasik bir aydan bu yana islem gorilen kabaca 1,935-1,985 dolar bélgesi icerisindeki
fiyatlamalarin devam etmesi ile piyasa gorisimiizde bir degisiklik bulunmuyor. Kisa vadede s6z konusu
araligin hangi yone dogru bir kirlhm gergeklestirecegi 6nemli olacak ancak uzun vadede olasi geri
cekilmelerde portfoylerdeki altin agirliklarinin kademeli sekilde artirilabilecegini ve var olan pozisyonlarin ise
korunmaya devam edebilecegini dislinmeyi strdiriyoruz.

Ons altin bir aydan bu yana yatay agirlikli bir goriintiide

'
1982.000
1974.000
1966.000
1950.500
1942.500
1934.500

1927.500

1921.000

12:00 22 12:00 29 Jun 6 12 12:00 19 (@

Kaynak: Tradingeconomics

-



2 SRSEAV///‘// atle - Y/ BURGAN
A ‘ A

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

South African Rand

Australian Dollar

5.4%

Brazilian Real |
New Zealand Dollar -
UK Sterling
Canadian Dollar 4
Euro

Swiss Franc 1
Indian Rupee -
Indonesian Rupiah -
Hong Kong Dollar A
Chinese Yuan -
Japanese Yen 1
Russian Rouble
Argentine Peso
Turkish Lira 4 -11.9%

-15 10

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

Brazilian Real 1 9.7%
UK Sterling
Indonesian Rupiah
Swiss Franc A
Canadian Dollar -
Euro 1

Indian Rupee -
Australian Dollar +
Hong Kong Dollar
New Zealand Dollar -
Chinese Yuan A
South African Rand
Japanese Yen -
Russian Rouble
Turkish Lira
Argentine Peso -
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Ekonomik Takvim

Veri Beklenti Onceki
ABD piyasalari buglin resmi tatil

19 Haziran nedeni ile kapali
20 Haziran  15:30 ABD insaat izinleri (Mayis) -%1.4
20 Haziran  15:30 ABD Konut Baslangiglari (Mayis) 1.40 Milyon  1.40 Milyon
21 Haziran  09:00 ingiltere TUFE (Mayis — Yillik) %8.5 %8.7
21 Haziran  09:00 ingiltere Cekirdek TUFE (Mayis — Yillik) %6.7 %6.8
21 Haziran  17:00 ABD Fed Baskani Powell’in konusmasi
22 Haziran  14:00 ingiltere BOE faiz karari
22 Haziran  14:00 Tlrkiye TCMB faiz karari

. Haftalik issizlik haklarindan yararlanma .
22 Haziran  15:30 ABD 262 Bin

basvurulari

22 Haziran  17:00 ABD Mevcut Ev Satislari (Mayis) 4.24 Milyon  4.28 Milyon
22 Haziran  17:00 ABD Fed Baskani Powell’in konusmasi
23 Haziran  02:30 Japonya TUFE (Mayis = Yillik) %3.1 %3.4
23 Haziran  09:00 ingiltere Perakende Satislar (Mayis) %0.5
23 Haziran  11:00 Euro Bolgesi imalat PMI (Haziran) 44.8
23 Haziran  11:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI (Haziran) 55.1
24 Haziran  11:30 Euro Bolgesi imalat PMI (Haziran) 46.8 47.1
24 Haziran  11:30 Euro Bolgesi Hizmet PMI (Haziran) 54.7 55.2
24 Haziran  16:45 ABD imalat PMI (Haziran) 48.4
24 Haziran  16:45 ABD Hizmet PMI (Haziran) 54.9

Ugur Orhon, CMT

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

UYARI NOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Burgan Yatinm”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sozlesmesi
cercevesinde, 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 gogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglnci kisilere ile paylagilamaz.
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