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Gunliik Blulten 11.09.2023

Bu hafta ABD enflasyonu ve ECB faiz karari 6n plana ¢ikiyor

One ¢ikan gelismeler Giinlik  Bir Yillik
Kapanis

Degisim  Degisim

Kiresel piyasalarda bir stireden bu yana oldugu gibi ABD
ekonomisi ve istihdam piyasasindan gelen glicli sinyaller
ile birlikte Fed’in politika faizini tepe noktasinda tahmin
edilenden daha uzun bir siire tutabilecegine dair endiseler

Doviz kurlari
USD/TRY 26.8228 %0.15 %47.1
EUR/TRY 28.7248 %0.18 %56.8

on planda kalmaya devam ederken, yatirimcilar bir yandan EUR/USD 1.0699 %0.02 %6.57
da ozellikle Euro Bolgesi ve Cin’deki zayif sonuglar ile GBP/USD 1.2464  -%0.04  %7.57
birlikte kiiresel ekonomilerde olasi bir resesyonun él¢egini EUR/GBP 0.8581 %0.08 -%0.95

sorgulamakta.

A . . Bilesik Gunlik Bir Yillik
Gegtigimiz hafta agiklanan verilere baktigimizda ABD’de

ISM imalat disi endeksin beklentileri asmasi ABD
ekonomisinin pozitif ayrismaya devam ettigini ortaya
. e . L TR 10 yilhk %20.7 %4.14 %90.1
koyarken, Cin’de Agustos ayl hizmet PMI verisinin . R X
beklentilerin altinda kalmasi ekonomik aktivitedeki AP OGNS Ginal il
0, 0, 0,
momentum kaybini én plana c¢ikardi. Fed bdlge Alm. 10yilik  %2.60  -%0.76 %52.5

Faiz Degisim  Degisim

Tahvil

baskanlarinin agiklamalarinda bir stireden bu yana oldugu TR Eurobond

gibi dengeli bir ton izlenirken, Fed Eylil ayinda faiz 2028(s) %8.45 -%1.03  -%14.6
artiglarina ara verecek olsa da gerek enflasyonun hala 2036($) %8.66  -%0.61  -%13.0
merkez bankasi hedefi olan %2'nin lzerinde seyretmesi 2043(S) %8.54 -%1.18 -%7.09
gerekse de ABD istihdam piyasasindaki glcli durus

onlimuzdeki yil igin fiyatlanmakta olan olasi faiz indirimi Ginlik  Bir Yillik

yonindeki adimlarin &telenme riskini beraberinde Kapanis

getiriyor.

Degisim  Degisim

Endeksler
_0, o,

Fiyatlamalar BIST100 8325 %0.15 %136

XBANK 8281 %0.03 %81.1
ABD ekonomisinden gelen glglii sinyaller ile birlikte Fed’in XUSIN 13373 -%0.32 %152
faizlerin ylksek bir noktada tutmaya devam edecegine STOXX600 454.66 %0.22 %8.16
dair artan beklentiler Dolar Endeksi’nin sekizinci hafta Gst S&P500 4457 %0.14 %9.44
Uste deger kazanmasinda etkili oldu. Gelismis llke para NASDAQ 15280 %0.14 %21.3
birimlerinin son bir aylik performanslarina baktigimizda Emtia
Kanad? Polar'| pozitif, {apon Yeni ise negatif yonde ayr|§ar1 Altin 1918 90,07 9%11.7
para birimleri olarak dikkat cekmekte. ABD 10 yillik tahvil o

GUmus 22.90 -%0.17 %22.0

faizi iki haftalk aradan sonra yeniden yikselise gecti,
degerli metaller satis baskisi altinda kaldi. Emtia varlik
sinifinda genel olarak hafif dlcekli geri cekilmeler, kiresel
hisse senedi piyasalarinda ise tlimh bir geri cekilme
gozlendi. Pazartesi glinlinde Asya piyasalarinda ise iliml
bir iyimserlik hakim.

Brent Petrol 92.88 %0.41 -%2.21
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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 %5.44 0
ECB %3.75 %3.82 7
BOE %5.25 %5.53 28

Ekonomik takvim

Haftanin ilk yarisinda piyasalara yon verecek 6nemde bir veri bulunmazken, haftanin en 6nemli gelismeleri
olarak Carsamba glinii ABD’de enflasyon, Persembe ECB faiz karari, Cuma giini ise Cin’de perakende satislar
ve sanayi Uretimi verileri takip edilecek. ABD’de enflasyonun Agustos ayinda %3.2’den %3.6’ya ylkselmesi
beklense de, cekirdek enflasyonun %4.7°den %4.3’e gerilemesi ile birlikte enflasyondaki normallesme
egiliminin biyuk 6lglide korunmasi 6ngoérilmekte.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD — ABD ekonomisinin Euro Bolgesi’'ne kiyasla pozitif ydonde ayrismasi, bu goriinttide
Fed’in faizleri ylksek bir noktada tutmaya devam edebilecegine dair beklentiler ve kiiresel risk istahindaki
zayIf seyir Dolar Endeksi’nin son iki ayda oldukc¢a hizl bir sekilde deger kazanmasini sagladi. Bahsi gegen
unsurlarin hala gecerliligini korumasi ve teknik tarafta 6nemli sinyallerin yoklugunda son haftalarda
gordigiimiz bu fiyatlama dinamiginin kisa vadede bir stire daha devam etme ihtimalinin bulundugunu, bu
senaryoda EUR/USD’de mayis ayi dibi olan 1.0635’in test edilebilecegini diistiniiyoruz. Kisa vadeye iliskin
asagi yonll hareketlerin devamina yonelik beklentimize ragmen iginde bulundugumuz distisiin teknik olarak
artik asiri bolgelere yaklasmasi ve temel tarafta yukarida bahsedilen gelismelerin bir 6lgtide fiyatlarin igine
girmis olabilecegini diisinmemiz ile EUR/USD’de orta vadede ilimh bir toparlanma beklentisi icerisindeyiz.
Ancak gerek Euro Bolgesi ekonomisindeki zayifligin devam etmesi gerekse ECB’den sahin sinyallerin

Dolar Endeksi sekiz haftalik yiikselis serisi sonrasinda 2023 yil zirvesine yaklasiyor

2023 w1l zirvesi
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Kaynak: Tradingview
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yoklugunda yukari yonli hareketlerin giicli bir ralliden ziyade dengeli bir toparlanma statistinde kalmasini
bekleriz. Haftanin ilk yarisinda énemli verilerin yoklugunda Carsamba giinkii ABD enflasyon verisine kadar
olan siirede paritede agirlikli olarak yonsuz ve dalgali bir seyir ile karsilasabiliriz.

Gegtigimiz hafta BOE Baskani Bailey’in enflasyondaki normallesmenin devam edebilecegine dair beklentisini
paylastigl konusmasi BOE’ye yonelik glivercin yondeki beklentilerimizi pekistirdi. Bu noktada Eylll ayi
toplantisindaki faiz artisinin bu yondeki son adim olabilecegine dair risklerin arttigini, bu goriinti paralelinde
pounda yonelik beklentimizin de olumsuz bir noktada kalmaya devam ettigini belirtmek isteriz. Eylll ayi
kararina dair dngorilerin sekillenmesinde haftanin ilk yarisinda agiklanacak olan istihdam ve biyliime verileri
onemli olacak. Teknik tarafta 1.2650 seviyesini énemli bir direng olarak takip ediyor, bu st sinir altinda asag|
yonli momentumun glicli kalabilecegini, hafta igerisinde olasi yukari yonli hareketlerin bu nokta ile sinirli
kalabilecegini disiiniiyoruz. ilerleyen giinlerde &zellikle de ABD Dolar’ndaki giiclii seyrin devaminda
GBP/USD’de 1.2400 seviyesinin de altina sarkma ihtimalinin bulundugu gérusindeyiz.

EUR/GBP — Glivercin BOE hikayesi ile EUR/GBP’ye yonelik yukari yonli beklentimizi koruyor, bu haftaki ECB
faiz kararinda euroyu kayda deger olgekte destekleyebilecek bir sonu¢ 6ngdérmedigimizden simdilik bu
yondeki hareketlerin glicli yikselislerden ziyade ilimh toparlanma seklinde gerceklesebilecegini
diistinlyoruz. Orta vadede 0.8500-0.8525 bolgesini destek, 0.8600 ve 0.8700 zirvelerini ise direng olarak
takip etmekteyiz.

Altin — Bir siireden bu yana oldugu gibi ons altina yonelik goriisimizde bir degisiklik yok. Kisa vadede bir siire
daha kabaca 1,900-1,950 dolar bdlgesi arasinda yonsiiz bir seyrin karsimiza gikabilecegini, Dolar Endeksi’nde
sekiz haftalik ralliye ragmen oldukga glcli kalinmasi, 6nimizdeki aylarda Fed cephesinde 6n plana
¢ikabilecek olasi faiz indirimi tartismalari ve kiiresel ekonomilerde diislik bliyiime ortami gibi unsurlar ile sene
sonuna kadar olan siire zarfinda iyimser bir goriiste kalmaya devam etmekteyiz.

Ons altinda bir siiredir izlenen konsolidasyon devam ediyor
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Geligmis ve gelismekte olan iilke para birimlerinin ay basindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi

Hong Kong Dollar 1 0.0%
Argentine Peso -
Indian Rupee
Turkish Lira A
Indonesian Rupiah A
Brazilian Real 4
Canadian Dollar
Swiss Franc 1
Chinese Yuan
South African Rand -
Euro A

New Zealand Dollar -
Japanese Yen -

UK Sterling
Australian Dollar +
Russian Rouble 4 -1.9%
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Gelismis ve gelismekte olan lilke para birimlerinin yilbasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi
Brazilian Real 1 5.0%

Swiss Franc 1 3.5%

UK Sterling 3.0%
Indonesian Rupiah 4
Euro 1
Indian Rupee -
Hong Kong Dollar 1
Canadian Dollar -
Chinese Yuan 4
Australian Dollar -
New Zealand Dollar -
South African Rand -
Japanese Yen
Russian Rouble
Turkish Lira -
Argentine Peso 1 -49.5%
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Ekonomik Takvim

Tarih Saat Veri Beklenti Onceki
12 Eyldl 09:00 ingiltere Ortalama Gelir Endeksi (Temmuz) %8.2
12 Eyliil 09:00 ingiltere issizlik Orani (Temmuz) %4.2
13 Eyldl 09:00 ingiltere GSYH(Temmuz — Aylik) %0.5
13 Eyliil 09:00 ingiltere Sanayi Uretimi (Temmuz) %1.8
13 Eyliil 09:00 ingiltere imalat Uretimi (Temmuz) %2.4
13 Eyldl 12:00 Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (Temmuz) -%0.7 %0.5
13 Eylul 15:30 ABD TUFE (Agustos — Yillik) %3.4 %3.2
13 Eylul 15:30 ABD Cekirdek TUFE (Agustos — Yillik) %4.5 %4.7
14 Eylul 15:15 Euro Bolgesi ECB faiz karari

) Haftalik issizlik Haklarindan )
14 Eylul 15:30 ABD 216 Bin
Yararlanma Basvurulari
14 Eylul 15:30 ABD UFE (Agustos — Yillik) %0.8
14 Eyldl 15:30 ABD Perakende Satislar (Agustos) %0.2 %0.7
14 Eylul 15:45 Euro Bolgesi ECB Baskani Lagarde’in basin toplantisi
15 Eyldl 05:00 Cin Sanayi Uretimi (Agustos) %4 %3.7
15 Eyldl 05:00 Cin Perakende Satislar (Agustos) %2.8 %2.5
15 Eyldl 15:30 ABD NY Empire State imalat Endeksi (Eyliil) -10 -19
15 Eyliil 16:15 ABD imalat Uretimi (Temmuz) %0.5
15 Eyldl 16:15 ABD Sanayi Uretimi (Temmuz) %0.1 %1
. Michigan Universitesi 5 yillik enflasyon
15 Eylul 17:00 ABD L. %3
beklentisi
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 Yatirm”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi
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 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 Mdsteri’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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