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Kiiresel risk istahindaki iyimserlik devam ediyor

One ¢ikan gelismeler Giinliik  Bir Yillik
Degisim Degisim

Kapanig

Kiresel piyasalar haftanin ilk yarisinda Fed’in faiz

. .. . Doviz kurlar
artislarina ara verebilecegine ve global ekonomilerde yilin USD/TRY 26.9187 %222 %504
ikinci yarisinda olasi bir resesyon yerine yumusak inisin : ’ ’
gorilebilecegine dair beklentiler ile iyimser bir tonda EUR/TRY SO ILE
kalmaya devam etti. S6z konusu pozitif havanin Pazartesi EUR/USD 1.1226 -%0.07 %10.7
guinii Cin’de beklentilerin altinda kalan buyiime, diin ise GBP/USD 13034  -%0.28  %9.03
ABD’de tahminlerin altinda kalan perakende satislar, EUR/GBP 0.8611  %0.26 %1.51
sanayi ve imalat Uretimi verilerine ragmen kalici olmasi
dikkat c¢ekti. Bazi uluslararasi yatirim bankalarinin bu yila Bilesik Giinlilkk  Bir Yilhik
iliskin resesyon beklentilerini 2024 yilina 6teledigine dair Faiz Degisim  Degisim
paylasilan beklentiler de piyasalardaki bu yondeki egilimi Tahvil
destekler nitelikteydi. Gegtigimiz haftada ise hatirlanacagi TR 10 yillik %18.2 %3.58 %6.77

Uzere ABD de.be!<lent|ler|n Uzerinde bir olgekte gerileyen ABD 10yillk  %3.78 -%0.21 %28.0
enflasyon verileri ve kontrol altinda kalmaya devam eden

e . e Alm. 10yilhk  %2.34 -%4.28 %93.2
enflasyon beklentileri klresel risk istahina pozitif yonde

TR Eurobond
katkida bulunmustu.
2028($) %8.50  -%0.85  -%26.4
Fiyat'ama'ar 2036(5) %8.59 -%0.81 -%23.8
2043($) %8.49  -%0.59  -%13.9

Uluslararasi déviz piyasalarina baktigimizda Dolar Endeksi
gectigimiz haftaki sert dislis sonrasinda yeni haftada daha
dengeli bir tonda islem gorirken, EUR/USD 1.1240 ve Kapanis
yakin cevresinde yonsiz bir seyirdeydi, GBP/USD ise

Giinluk Bir Yillik

Degisim Degisim

o . . . - Endeksler
1.3000 sinirina dogru thmli bir sekilde geri ¢ekildi. ABD
. . . . . R BIST100 6365 -%3.57 %159
tahvil faizlerinde yatay ve yonsliz bir seyir on plana
_0, )
cikarken, degerli metaller Sali glintinde ilimh bir sekilde RS Sl i il
toparlandi. Kiresel ekonomilerde olasi bir yumusak inis XUSIN 10036 -%3.60 %141
senaryosuna yonelik artan beklentiler risk istahini STOXX600 460.76  %0.62 %10.3
destekledi, ABD hisse senedi endekslerindeki yukari yonlii S&P500 4554 %0.71 %18.0
hareketler Sali giiniinde de devam etti. Hafta ortasinda NASDAQ 15841 %0.82 %33.3
Asya piyasalarina baktigimizda ise hem artilarin hem de Emtia
eksilerin oldugu yonsiiz bir tablo karsimiza ¢ikmakta. Altin 1979 %1.23 %15.7
) ) GUm( 2508 %091  %34.3
Ekonomik takvim : . .
Brent Petrol 79.77 %1.35 -%34.8

Bugiinkii veri takviminde ingiltere ve Euro Bélgesi’'nde
enflasyon, ABD’de ise konut sektor verileri takip edilecek.
ingiltere’de enflasyonun yillik bazda %8.7'den %8.2’ye
gerilemesi beklenirken, haftanin ilk yarisinda kiresel risk
istahindaki iyimserligin gidisati piyasalarin yoninde
belirleyici olacak.

[ A



'. EXSEA'/K wale AT
~ iy

2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Giincel oran Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktar (baz puan)
Fed %5-5.25 %5.34 23
ECB %3.50 %3.86 36
BOE %5 %5.96 96

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD — ABD ve Euro Bélgesi enflasyonlarinda son dénemde izlenen normallesme egilimi ve
ekonomik aktivitedeki momentum kaybina ragmen olasi bir resesyona yonelik endiselerin azalmaya
baslamasi ile gozler Fed ve ECB’nin dnliimuzdeki haftaki faiz kararlarina ¢evrilmis durumda. Piyasa bazli
beklentilere baktigimizda yatirimcilar Fed’in 26 Temmuz tarihli toplantida yapacagi 25 baz puanlik faiz artisi
ile bu yondeki adimlara artik ara vermesini, ECB cephesinde ise iki adet 25 baz puanlik faiz artisindan sonra
faiz artis dongtisiine ara verilecegini fiyatlamakta. Fed ve ECB’ye yonelik beklentimiz piyasa bazl éngorilere
yakin bir noktada olmak ile birlikte tglincli ceyrekte gelismis lilke merkez bankalarinin para politikalarinda
kademeli sekilde daha glivercin bir yaklasima gecerek ya faiz artislarina ara vermesini ya da bu yondeki olasi
bir adim igin sinyaller verebilecegini diisinmeyi strdiriyoruz.

Fiyatlamalara gelirsek EUR/USD’de gectigimiz haftaki sert yiikselis sonrasinda kisa vadede bir miktar
konsolidasyon ve ihimli bir diizeltme ihtimalini 6n planda tutmaya devam etsek de bu yéndeki hareketlerin
asin bir noktaya ulagsmasini beklemiyor, orta vadede yukari yonlii olan beklentimizi koruyoruz. Olasi
diizeltmelerde 1.1075-1.1095 bolgesi kritik bir destek olarak karsimiza ¢ikarken, yukarida 3C23 strateji

ABD’de perakende satislar pozitif bolgede olsa da zayif bir biiyiime sergilemekte
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raporumuzdaki hedef degerimiz olan 1.1400 beklentimizi korumaya devam ediyoruz.

Poundun yeni hafta ile birlikte negatif ayrisma egiliminde oldugu izlenirken, EUR/USD’deki beklentimize
paralel olarak GBP/USD’de de kisa vadede bir miktar konsolidasyon ve ihmh bir diizeltme beklentisi
icerisindeyiz. Bu yondeki hareketlerde 1.2850 ve 1.3000 seviyelerini 6nemli destekler olarak izlemeye devam
ediyor, orta vadede ABD Dolari’'nin zayif bir performans gosterebilecegine dair beklentimiz dnderliginde s6z
konusu olasi diizeltmelerin simdilik gérece sinirli bir tonda kalabilecegini diisiiniiyoruz. Bugiinkii ingiltere
enflasyon verisi BOE faiz artisi beklentilerinde belirleyici olacak. Enflasyonda her ne kadar yukari yonli riskler
devam etse de, BOE'nin 3 Agustos’taki faiz kararinda son dénemde oldukg¢a sahin bir tarafa gegis yapan
beklentileri karsilamada zorlanabilecegini diisiinmeyi stirdiirliyoruz.

EUR/GBP — EUR/GBP’de gectigimiz haftalarda asagi yonli bir gériiniim 6n plana ¢iksa da, olasi bir toparlanma
yonindeki beklentimizi korumus, gectigimiz hafta EUR/GBP’de bir aylik vadede euro put satislarinin
yapilabilecegine dair bir paylasimda bulunmustuk. Bu yondeki yaklasimimizi korumaya devam etmek ile
birlikte bir sireden bu yana pozitif ayrisan poundun artik daha dengeli bir performans sergilemeye
baslayarak normallesmesi ile EUR/GBP’de de ihml bir toparlanma yasanabilecegine dair beklentimizi
koruyoruz. Bu yondeki hareketlerde sirali hedefler olarak 0.8650 ve 0.8725 direngleri belirlenebilir.

Degerli metaller — Degerli metallerde son giinlerde yasanan toparlanma bu varlik sinifina yonelik genel
beklentimiz ile uyumlu bir sekilde gerceklesirken portféylerdeki degerli metaller agirliklarinin korunmaya
devam edilebilecegine dair goriisiimiizii korumaktayiz. Opsiyon islemlerinde ise gectigimiz haftaki
paylasimlarimiza paralel olarak XAU put opsiyonu satislari degerlendirilmeye devam edilebilir ancak yukari
yonli hareketler devam ettikce bu yondeki islemlerin kademeli sekilde daha riskli bir hale geldigini de not
etmek isteriz. Altin-glimis rasyosunda gectigimiz haftaki sert geri ¢cekilme kisa vadede glimis altina kiyasla
daha iyi bir performans sergileyebilecegine dair bir sinyal olarak gorulebilir. GUimiste yukar yonli
hareketlerin devami halinde olasi yiikselisler adina 27.50 dolara kadar bir marj bulundugunu diisinmekteyiz.

ingiltere’de eflasyonun bugiin %8.7’den %8.2’ye gerilemesi bekleniyor
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Gelismis ve gelismekte olan iilke para birimlerinin aybasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi

South African Rand -

Swiss Franc

5.5%

Japanese Yen
Euro 4

UK Sterling A

New Zealand Dollar 4
Australian Dollar 1
Chinese Yuan -
Canadian Dollar 4
Hong Kaong Dollar +
Indian Rupee -
Indonesian Rupiah 4
Brazilian Real 1
Russian Rouble
Turkish Lira
Argentine Peso

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

Brazilian Real 9.9%
Swiss Franc 78%
UK Sterling 7.7%
Euro 1
Indonesian Rupiah
Canadian Dollar 4
Indian Rupee -
Australian Dollar
Hong Kong Dollar 4
New Zealand Dollar
Chinese Yuan -
South African Rand -
Japanese Yen -
Russian Rouble 1
Turkish Lira -30.6%
Argentine Peso -33.9%
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Ekonomik Takvim

Tarih Saat Veri Beklenti Onceki

NY Empire State imalat Endeksi

17 Temmuz 15:30 ABD . 6.60
(Haziran)

18 Temmuz 15:30 ABD Perakende Satislar (Haziran) %0.5 %0.3
18 Temmuz 16:15 ABD Sanayi Uretimi (Haziran) -%0.1 -%0.2
18 Temmuz 16:15 ABD imalat Uretimi (Haziran) -%0.2 %0.1
19 Temmuz 09:00 ingiltere TUFE (Haziran = Yillik) %8.7
19 Temmuz  09:00 ingiltere Cekirdek TUFE (Haziran — Yillik) %6.8 %7.1
19 Temmuz 12:00 Euro Bolgesi TUFE (Haziran = Yillik) %5.5 %6.1
19 Temmuz 12:00 Euro Bolgesi Cekirdek TUFE (Haziran - Yillik) %5.4 %5.3
19 Temmuz 15:30 ABD insaat izinleri (Haziran) 1,49 Milyon 1,49 Milyon
19 Temmuz 15:30 ABD Konut Baslangiglari (Haziran) 1,45 Milyon 1,63 Milyon
20 Temmuz  14:00 Tirkiye TCMB faiz karari

issizlik Haklarindan Yararlanma .
20 Temmuz  15:30 ABD 237 Bin

Basvurulari

Philadelphia Fed imalat Endeksi

20 Temmuz 15:30 ABD -9.7 -13.7
(Temmuz)
20 Temmuz 17:00 ABD Mevcut Konut Satislari (Haziran) %0.2
20 Temmuz 17:00 ABD Tlketici Guveni (Temmuz) -16 -16.1
21 Temmuz 02:30 Japonya TUFE (Haziran - Yillik) %3.5 %3.2
21 Temmuz 09:00 ingiltere Perakende Satislar (Haziran) %0.3
Ugur Orhon, CMT
Stratejist

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

UYARI NOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatinm 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 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 durumunugz, 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 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 Yatirim’in yazili izni olmadan cogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglnci kisilere ile paylagilamaz.
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