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Ginluk Biilten 24.07.2023
Bu hafta Fed, ECB ve BOJ faiz kararlari 6n plana gikiyor

One ¢ikan gelismeler Giinlik  Bir Yillik
Degisim  Degisim

Kapanig

Uluslararasi piyasalar bir siireden bu yana oldugu gibi

. e . . Doviz kurlari
kiiresel enflasyonda goériilen normallesmenin devam edip
.. . - . USD/TRY 26.9729 %0.92 %52.2
etmeyecegi, global ekonomik aktivitedeki momentum . X
kaybinin olasi bir resesyona evrilip evrilmeyecegi ve bu EUR/TRY U0 A 830
(1) 1)
konjonktilr paralelinde Fed’in para politikasinda nasil bir EUR/USD 1.1123 -%0.04 %8.94
yol izleyebilecegini tartismaya devam ediyor. GBP/USD 1.2855  -%0.08  %7.11
EUR/GBP 0.8652 %0.06 %1.68

Gegtigimiz hafta Cin’de beklentilerin altinda kalan bazi
veriler ekonomik aktivitedeki yavaslamayi teyit ederken,
para ve ekonomi politikalarinda aktiviteyi
destekleyebilecek yonde atilacak adimlara yonelik
beklentiler resesyon endiselerini sinirli bir dlgekte tutuyor.
ABD’de gectigimiz hafta oOzellikle istihdam tarafinda
gorece glclu tarafta agiklanan veriler genel gorinimde
heniliz kayda deger bir bozulma yasanmadigini ortaya

Bilesik Ginliik  Bir Yilhk

Faiz Degisim  Degisim

Tahvil

TR 10 yillik %18.9 -%3.42 %3.79
ABD 10vyilik  %3.84 -%0.39 %38.0
Alm. 10yilhk  %2.43 -%0.90 %138

koydu. ingiltere’de ise enflasyonda tahminlerin lizerinde TR Eurobond

yasanan geri ¢ekilme bir stiredir gelismis lkeler arasinda 2028($) %8.46 %0.09 -%23.2
ayrisan enflasyonun artik normallesmeye 2036(9) %8.54 %0.02 -%21.1
baslayabilecegine dair beklentileri artird. 2043(S) %8.42 -%0.12 -%11.7

Rusya’nin tahil koridoru anlasmasindan ¢ekildikten sonra
Ukrayna’da sahil bolgerinde gergeklestirdigi saldirilar Kapanig
jeopolitik riskler ve bugday fiyatlarinda yukselise neden

Giinluk Bir Yillik

Degisim  Degisim

olurken, bu yondeki gelismelerin kiresel risk istahina Endeksler
yonelik olumsuz etkisi simdilik sinirli bir tonda kaldi. BIST100 6688 %0.08 %165

XBANK 5723 -%2.47 %169
Fiyatlamalar XUSIN 10556 %0.85 %148
. o STOXX600 465.4 %032  %9.32
Onceki haft:?\ AEIID enltla;)/onljnd:a_ktahmlnI'erltr: Il(leerl'r;de. S&P500 4536 %0.03 %14.4
yasanan ggn cekilme Fe e'yonel uguvercm e .entl eri NASDAQ B o5E o
desteklemis ve ABD Dolari’'nda deger kayiplarn ile ABD Emti
tahvil faizlerinde distise neden olmustu. Gegtigimiz hafta mtia

(1) 0,

ise bu yondeki fiyatlamalarin tersine donmeye basladigi Altin 1960 -%0.48 %13.5
izlenirken, EUR/USD 1.1107, GBP/USD ise 1.2815 Gumds 2457  -%0.67  %32.1
seviyelerine kadar geri cekildi. Bu yoéndeki fiyatlama Brent Petrol ~ 80.61 %1.41 -%29.3

egilimi degerli metallerde de baski olusturdu. Kiresel
hisse senedi piyasalari 1hmli bir satis baskisi ile
karsilasirken, ABD’de sene basindan bu yana pozitif
ayrisan NASDAQ endeksi de haftayr %1’e yakin ekside
tamamladi. Pazartesi glininde Asya piyasalarina
baktigimizda ilimli bir pozitiflik izlenmekte.
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2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Giincel oran Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktari (baz puan)
Fed %5-5.25 %5.36 24
ECB %3.50 %3.86 36
BOE %5 %5.83 83

Ekonomik takvim

Bu hafta oldukca yogun bir veri takvimi bizleri bekliyor. Bugiin ABD, Euro Bélgesi ve ingiltere’de Temmuz ayi
oncl PMlI verileri 6n plana ¢ikarken, Carsamba giiniinde Fed, Persembe ECB, Cuma giini ise Japonya Merkez
Bankasi(BOJ) faiz kararlari takip edilecek. Fed ve ECB’'nin Temmuz ayi toplantilarinda 25 baz puanlik faiz
artislarina gitmesi, BOJ'un ise para politikasinda herhangi bir degisiklige gitmemesi beklenmekte.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD - Fed’in Temmuz ayi toplantisinda 25 baz puanlk bir faiz artisina giderek icinde
bulundugumuz faiz artis dongiisiinde bu yondeki son adimi atmasini bekliyoruz. Ekonomik aktivite ve
ozellikle de istihdam piyasasindaki glicli durus sahin yondeki sinyallerin devam edebilecegini gosterse de,
enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki normallesme egilimi ile Fed’in bu haftaki toplanti sonrasinda
beklemeye gecebilecegini dislinliyoruz. Fed Baskani Powell basin toplantisinda gerekli olmasi halinde faiz
artislarinin devam edebilecegini ve enflasyonun hala ylksek bir seviyede oldugunu belirterek sahin bir durus
sergileyebilecegini degerlendirsek de, genel gorintliide Fed’in faiz artislarina artik ara verecegine dair
senaryonun agir basabilecegini dislinliyoruz. FOMC toplantisinin ABD Dolari’'ni sinir bir 6lcekte
destekleyebilecegini dislinliyor ancak bu yondeki hareketlerin asiri bir noktaya ulagsmasini beklemiyoruz.
EUR/USD’de kisa vadede gectigimiz hafta baglayan baski kisa vadede bir siire daha, 1.1000 sinirina dogru
devam edebilir ancak asagi yonlii riskleri 1.0835-1.0845 arahigi ile sinirli gormekteyiz. Bilyiik resimde ise
yilin ikinci yarisinin genelinde yukari yonlii beklentimizi korumaktayiz.

Fed’in bu haftaki toplantisinda politika faizini %5.25-5.50 araligina yiikseltmesi bekleniyor
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Kaynak: Tradingeconomics
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Pound uzunca bir stiredir pozitif ayrisarak gelismis tlke para birimleri arasinda gli¢ll bir performans sergilese
de, Temmuz ayinda bu fiyatlama temasinin degismeye basladigi gériilmekte. Gegtigimiz hafta enflasyonun
normallesmeye basladigina dair alinan sinyalin BOE'ye yonelik faiz artis beklentilerini térpllemesi bu
durumda 6nemli bir rol oynadi. Giincel durumda ise bir siireden bu yana oldugu gibi BOE’nin sahin
beklentileri karsilamada zorlanabilecegini distiniiyor ve 3 Agustos tarihli toplantidan poundu kayda deger
Olcekte destekleyen bir sonug ¢ikma ihtimalini zayif gériyoruz. Kisa vadede GBP/USD’deki asagi y6nli
hareketler bir siire daha devam edebilir ancak biiyiik resimde ABD Dolar’ndaki zayif performans
beklentimiz 6nderliginde bu yondeki hareketlerin asin bir noktaya ulagmasini beklemeyiz. Teknik tarafta
bu hafta 1.2600 ve 1.2750 seviyelerini 6nemli destekler olarak takip ediyoruz.

EUR/GBP - Pounda yonelik temkinli durusumuzile birlikte EUR/GBP’de gectigimiz haftaile birlikte yasanan
toparlanmanin bir siire daha devam edebilecegini diisiinmeye devam ediyoruz. Olasi dlzeltme
hareketlerinde Haziran ve Temmuz ayi dipleri olan 0.8500-0.8525 bdlgesinin asagi yonli gegilmesini
beklemiyor, ilerleyen haftalarda 0.8800’e dogru yakinsayabilecek iimh bir toparlanma yasanabilecegini
degerlendiriyoruz. Bu haftaki ECB toplantisinin euroyu sinirh olglide destekleyebilecegini dislinmek ile
birlikte toplantinin euro igin n6étr konumda sonuglanabilecegi gorislindeyiz.

Degerli_metaller — Kisa vadede degerli metallerde bir miktar baski gorebilecek olsa da, bu yondeki
hareketlerin sinirl bir 6lgekte kalmasini bekleriz. Bu haftaki Fed toplantisindan ¢ikabilecek sahin sinyaller kisa
vadede asagi yonli riskleri artirabilir ancak bu yondeki hareketlerin ons altinda 1,900-1,925 dolar bolgesi
Uzerinde denge bulmasini bekleriz. Yilin ikinci yarisinda ons altinda tarihi zirveyi asabilecek bir yikselis
potansiyelinin devam ettigini duslinliyor, degerli metal pozisyonlarinin korunmasi gerektigini
degerlendirmeyi slrdiriyoruz.

GBP/USD’de gecen haftaki diisiise ragmen sene basindan bu yana olan yukari yonlii goriiniim korunuyor
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Gelismis ve gelismekte olan iilke para birimlerinin aybasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi

South African Rand
Swiss Franc

5.0%

Euro 4

Japanese Yen -

UK Sterling
Australian Dollar A
Chinese Yuan -
New Zealand Dollar
Hong Kong Dollar
Brazilian Real 4
Indian Rupee -
Canadian Dollar
Indonesian Rupiah
Russian Rouble -
Turkish Lira
Argentine Peso -4.7%

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

Brazilian Real 1 10.6%
Swiss Franc 1 6.8%

UK Sterling 4

Euro

Indonesian Rupiah -

Canadian Dollar A

Indian Rupee -

Hong Kong Dollar 1

Australian Dollar -

New Zealand Dollar -

Chinese Yuan -

South African Rand -

Japanese Yen -

Russian Rouble 1

Turkish Lira 1 -30.7%

Argentine Peso -34.4%
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Ekonomik Takvim

Tarih Saat Veri Beklenti Onceki
24 Temmuz 11:00 Euro Bolgesi imalat PMI (Temmuz) 43.3 43.4
24 Temmuz 11:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI (Temmuz) 51.4 52
24 Temmuz  11:30 ingiltere imalat PMI (Temmuz) 45.9 46.5
24 Temmuz 11:30 ingiltere Hizmet PMI (Temmuz) 53 53.7
24 Temmuz 16:45 ABD imalat PMI (Temmuz) 46.3
24 Temmuz 16:45 ABD Hizmet PMI (Temmuz) 54.4

S&P-Case Shiller Konut Fiyat Endeksi
25 Temmuz 16:00 ABD -%1.7
(Mayis)

25Temmuz 17:00 ABD Tlketici GUveni (Temmuz) 113 109.7
26 Temmuz  15:00 ABD insaat izinleri (Haziran) 1.44 Milyon  1.49 Milyon
26 Temmuz 17:00 ABD Yeni Konut Satislari (Haziran) 722 Bin 763 Bin
26 Temmuz 21:00 ABD Fed faiz karari
26 Temmuz 21:30 ABD Fed Baskani Powell’in basin toplantisi
27 Temmuz 15:15 Euro Bolgesi ECB faiz karari
27 Temmuz  15:30 ABD Dayanikli Mal Siparisleri (Haziran) %1 %1.7
27 Temmuz 15:30 ABD GSYH (2G23 — Ceyreklik) %1.8 %2

Haftalik issizlik haklarindan yararlanma ) ]
27 Temmuz 15:30 ABD 233 Bin 228 Bin

basvurulari

27 Temmuz 15:45 Euro Bolgesi ECB Baskani Lagarde’in basin toplantisi
27 Temmuz 17:00 ABD Askidaki Konut Satislari (Haziran) %0.1 -%2.7
28 Temmuz 06:00 Japonya Japonya Merkez Bankasi faiz karari
28 Temmuz 12:00 Euro Bolgesi Tlketici Gaveni (Temmuz) -15.1 -16.1
28 Temmuz  15:30 ABD PCE Fiyat Endeksi (Haziran - Yillk) %2.9 %3.8
28 Temmuz 15:30 ABD Kisisel Harcamalar (Haziran) %0.4 %0.1

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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