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Gunliik Blulten 28.07.2023

Giivercin ECB piyasalara yon verdi

One ¢ikan gelismeler Giinliilk  Bir Yillik
Kapanig

Degisim Degisim

FOMC Temmuz ayl toplantisi sonrasinda Persembe

o " L . S Déviz kurlari

gliniinde go6zler ECB Uzerindeydi. ECB beklentiler ile

N . USD/TRY 26.9392 %0.08 %50.7
paralel olarak mevduat faizini 25 baz puanlik bir faiz artisi R .
ile %3.75 seviyesine ylkseltse de, ECB Baskani Lagarde’in EUR/TRY 22 AbEE Al e

(1) 1)

basin toplantisindaki agiklamalar ile Temmuz ayi karari EUR/USD 1.0973 -%0.99 %7.56
oldukca giivercin bir tonda gecti. Lagarde aciklama GBP/USD 12793 -%1.13 %5.28
metninde faizlerin yeterince siki bir durusu sergileyecek EUR/GBP 0.8578 %0.15 %2.24
seviyeye “yikseltilmesi” yonindeki ifadenin
“belirlenmesi” seklinde degistirilmesinin bilingli bir sekilde Bilesik Giinliikk  Bir Yilhk
yapildigini  belirtirken, toplantidan toplantida gore Faiz Degisim  Degisim
degisebilecek yaklasimin tekrari ile gegtigimiz kararda faiz Tahvil
artislarina  ara  vermeyi dlslinmuiyoruz ifadesini TR 10 yillik %18.5 %1.36 %4.21

yinelememesi faiz artis dongisiiniin artik sonuna gelinmis

e X o ABD 10yillik  %4.01 %4.18 %46.8
olabilecegine dair beklentileri artirdi.

Alm. 10yilhik ~ %2.43 -%0.81 %159
Diger yandan, ABD’de aciklanan ve beklentileri asan TR Eurobond

veriler tilke ekonomisinin gidisatina yénelik oldukca pozitif 2028(s) %8.43 -%0.95 -%26.8
bir tablo ¢izdi. ABD ekonomisi yilin ikinci geyreginde 2036($) %851  -%0.80 -%24.2
ceyreklik bazda %1.8'lik beklentilerin (zerinde %2.4 2043(S) %8.42 -%0.59 -%15.7
blyilrken(onceki %2), dayanikli mal siparisleri %1’lik

tahminlerin Uzerinde %4.7 olarak gergeklesti. Japonya Giinlik  Bir Yillik

Merkez Bankasi(BOJ) ise bu sabahki Temmuz ayi Kapanig Degisim  Degisim
toplantisinda getiri egrisi kontroliiniin artik daha esnek bir

k irilecegini agikl k litikasinda 1hml Endelsler
onuma gegn ecegini ag|. aya.ra pz_:ura politikasinda limli BIST100 6856 %1.66 %169
da olsa bir normallesme sinyali verdi.
XBANK 6035 %4.07 %176
Fiyatlamalar XUSIN 10903  %1.31 %154
STOXX600 471.74 %1.35 %10.1
ECB kararinda givercin bir yaklasimin 6n plana ¢ikmasiile S&P500 4537 -%0.64 %13.5
EUR/USD 1.1000 siniri altina gerilerken, ABD Dolari’ndaki NASDAQ 15465 -%0.22 %22.7
toparlanmanin etkisi ile GBP/USD 1.2763’0 test etti. BOJ Emtia
k:frarj usj'o_nrasmda Japon Yenl'nln' pOZ.ItIf bir tond? |§!erT1 T B e o
gordlgu izlenmekte. ABD tahvil faizlerinde yukari yonli bir .
i A O GlUmus 24.13 -%3.14 %26.1
gorinim on plana gikarken, 10 yillik getiri %4 sinirini asti.
Brent Petrol 84.24 %0.30 -%26.8

Dolar Endeksi’ndeki yukari yonli hareket degerli metalleri
baski altina alirken, ons altin 1,942 dolar seviyesini test
etti. Kiiresel risk istahinda temkinli bir ton dikkat cekerken,
ABD hisse senedi endeksleri glinii eksi bélgede tamamladi.
Haftanin son islem gilninde Asya piyasalarina
baktigimizda ise Cin endeksleri haricinde saticili bir seyir
dikkat cekmekte.
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2023 yil sonu politika faizi beklentileri

Giincel oran Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktar (baz puan)
Fed %5.25-5.50 %5.39 0
ECB %3.75 %3.82 7
BOE %5 %5.81 81

Ekonomik takvim

Bu haftaki gelismis tlke merkez bankalari faiz kararlari sonrasinda Cuma giiniinde de yogun bir veri takvimi
bizleri bekliyor. Sabah saatlerinde Almanya’da enflasyon ve bliyiime verileri, 6gleden sonra ise ABD’de PCE
fiyat endeksi, kisisel harcamalar ve Michigan Universitesi'nin aciklayacag enflasyon beklentileri takip
edilecek.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD — Dinkii ECB karari beklentilerimizden daha guivercin bir havada gecerken, her ne
kadar Eylll ayinda olasi faiz artislarinin devami adina agik bir kapi birakilsa da, Lagarde’in agiklamalarn faiz
artislarina ara verilmesi yoniindeki adimlara 6n hazirlik izlenimi verdi. Toplanti dncesindeki baz senaryomuz
ECB’nin Eyliil ayinda da faiz artislarina devam edecegi seklinde olsa da, diinkii mesajlar sonrasinda bu
yaklasimimizi yeniden gbzden gecirmekteyiz. Bu degisime paralel olarak EUR/USD’de kisa vadede asagi yonli
risklerin arttigini, icinde bulundugumuz geri ¢ekilmede Temmuz ayi dibi olan 1.0835-1.0845 bodlgesine
yakinsayabilecek bir diistisiin yasanabilecegini degerlendiriyoruz. Kisa vadeye iliskin bu gériisimiize ragmen
orta-uzun vadedeki yukari yonli beklentimizde bir degisiklik bulunmuyor. Ancak giivercin ECB etkisi ile olasi
yukari yonli bir hareketin bir siireligine 6telenmis olabilecegini ve yikselis 6l¢eginin azalmis olabilecegini
disinmekteyiz.

GBP/USD’de bu hafta ihml bir toparlanma senaryosunu degerlendirmis olsak da, beklentilerin tGzerinde
glvercin bir yaklasimda olan ECB sonrasinda yukari yonli momentumun biyilk ol¢iide kayboldugunu
soylemek mimkiin. Dolar Endeksi’ndeki toparlanmaya ek olarak 3 Agustos tarihli BOE faiz kararina yonelik
guvercin beklentimiz ile birlikte GBP/USD’de asagi yonli risklerin yeniden artis gésterdigi dustincesindeyiz.

ECB mevduat faizini %3.75 seviyesine ylikseltti
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Kaynak: Tradingeconomics
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Bu anlamda kisa vadede geri ¢ekilmenin Haziran ayi dibi olan 1.2600’ya dogru devam ettigini gorebiliriz. Kisa
vadede GBP/USD’deki yonii ABD Dolari’nin gidisati belirleyici olacak ancak 6niimiizdeki hafta BOE toplantisi
ile birlikte odak noktasi yeniden ingiltere’ye dénecek.

JPY — Buglinkii BOJ toplantisinda para politikasinda normallesme adina net bir degisim yapilmamis olsa da,
merkez bankasinin senenin ilk yarisini beklemede gegirdikten sonra bu yénde ilimli da olsa bir adim atmasi
yilin ikinci yarisinda olasi normallesme yoniindeki beklentileri yeniden canlandirarak Japon Yeni'ni
destekleyebilir. Bu anlamda yende kayda deger olgekte bir deger kazanci gormek adina buglinkii adimlarin
hizlanmasi gerekebilir ancak kararin en azindan éniimiizdeki aylarda Japon Yeni’nde olusabilecek olasi deger
kayiplarinin 6niine gecebilecegini ve 6lgegini azaltabilecegini diisinmekteyiz. Giivercin ECB onderliginde
EUR/JPY’deki asagi yonli potansiyelin USD/JPY’de kiyasla daha yiksek olabilecegini degerlendiriyoruz. Bu
anlamda 11 Temmuz tarihinde EUR/JPY’de euro call opsiyonu satislarinin yapilabilecegine dair
yaklasimimizin gegerliligini korudugunu yinelemek isteriz. Teknik tarafta EUR/JPY’de 152.25, USD/JPY’'de
ise 141.95 direngleri altinda diin aksam artmaya baslayan asagi yonli momentumun giigli bir konumda
kalmasini bekleriz. Orta vadede ise EUR/JPY’de 153.35, USD/JPY’de ise 137.25 seviyeleri altinda artik yen
pozitif bir bolgeye gecis yapildigini/yapilabilecegini disinmekteyiz.

Altin — Dolar Endeksi’ndeki toparlanma ile birlikte ons altinda yasanan satis baskisi kisa vadede bir siire daha
devam edebilecek olsa da, bu yondeki hareketlerin asiri bir noktaya ulasmasini beklemiyor, olasi geri
cekilmelerde 1,900-1,925 dolar bélgesini kritik bir alt sinir olarak gérmeyi siirdiiriiyoruz. Oniimiizdeki aylarda
ons altinda tarihi zirveyi asabilecek bir yiikselis potansiyelinin devam ettigini diisiiniiyor, altin ve altina
dayali varliklarda olan pozisyonlarin korunmasi gerektigini degerlendiriyoruz.

EUR/USD ECB faiz karari sonrasinda sert geriledi
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Kaynak: Tradingview

3



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 -
Japanese Yen

5.6%

Swiss Franc 4
Chinese Yuan -
New Zealand Dollar
Brazilian Real 4

UK Sterling
Australian Dollar 1
Euro

Hong Kong Dollar -
Canadian Dollar
Indonesian Rupiah A
Indian Rupee -
Russian Rouble
Turkish Lira 1
Argentine Peso

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

Brazilian Real 1 11.4%
Swiss Franc

UK Sterling
Indonesian Rupiah -
Euro 4

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 -30.6%
Argentine Peso -35.3%
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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 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 sézlesmesi
cercevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirnm aracinin alim ya da satimi igin 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 yatirnm 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 Gistlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, glivenilir
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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