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Gunliik Blulten 15.09.2023

ECB’den faiz artiglarina ara verme sinyali

One ¢ikan gelismeler Bir Yillik
Degisim

Kapanig

ECB Eylil ay1 toplantisinda beklentiler ile paralel olarak 25

Doviz kurlar

baz puanlik bir faiz artisi ile mevduat faizini %3.75ten %4

seviyesine vyukseltti. Makro tahminlerde enflasyonda USD/TRY 26.8625  -%0.22 %47.3
yukari, blylimede ise asagl yonli yapilan giincellemeler EUR/TRY 2BBET L L
Euro Bolgesi‘'nde onlimizdeki siirecte stagflasyon riskini EUR/USD 1.0641 -%0.81 %6.66
artirdi. Aciklama metninde giincel faiz seviyeleri ile para GBP/USD 1.2409  -%0.63  %7.58
politikasinda yeteri kadar siki bir durusa gecildigine isaret EUR/GBP 08575  -%0.16  -%0.82
eden agiklama ve ECB Baskani Lagarde’in basin

toplantisinda faiz artislarinin devamina iliskin herhangi bir Bilesik Giinliik  Bir Yillik
sinyal vermemesi ile diinkl karar glivercin bir havada Faiz Degisim  Degisim
tamamlandi. Piyasa bazli beklentilere baktigimizda Tahvil

ECB’nin dinki faiz artisinin bu yéndeki son adim oldugu TR 10 yillik %24.4 %4.16 %103
ve merkez bankasinin faiz artis dongistine kalici bir sekilde

‘ st id ABD 10yillik ~ %4.29 %0.99 %25.7
son vermis olabilecegi fiyatlanmakta.

Alm. 10yilhk  %2.59 -%2.19 %53.6

Cuma guiniine geldigimizde ise Asya seansinda Cin’den TR Eurobond

gelen veriler yakindan takip edildi. Cin’de sanayi 2028(s) %8.59 %0.19 -%15.2
uretimi %4’luk beklentilerin Gzerinde %4.5, perakende 2036($) %8.79 %0.23 -%13.4
satislar ise %3’lik tahminlerin (izerinde %4.6 olarak 2043(S) %8.68 %0.15 -%7.91
aciklandi ve son donemde ekonomik aktivitede izlenen

momentum kaybinin yavaslamakta olabilecegini ortaya Giinlik  Bir Yilllk

koydu. Bu veriler heniiz kiiresel ekonomilerde resesyon Kapanig

endiselerini durduracak bir 6neme sahip olmasa da veriler

Degisim  Degisim

.. .. . . .. . . . . . . EndekSIer
bazinda g_o.rulfan canI|I|k_|§aretIer| onlmuzdeki dénem igin BIST100 8119 %1.31 %135
daha pozitif bir ortama isaret etmekte.
XBANK 7576 -%0.09 %86.5
Fiyatlamalar XUSIN 13048  %0.93 %149
STOXX600 460.86 %1.52 %10.3
Eylil ayr ECB toplantisinda glvercin bir yaklasimin 6n S&P500 4505 %0.84 %13.2
plana ¢ikmasi sonrasinda EUR/USD sert bir sekilde geriledi, NASDAQ 15473 %0.82 %27.5
parite Mayis sonunda gordigii 1.0635 dibine yaklasti. Bu Emtia
hare.ket ile birlikte son dénemde gu‘(‘;lu bir performans Altin 1910 %0.21 %12.6
sergileyen ABD Dolari genel olarak 6n planda kalmaya o
GlUmus 22.63 -%0.90 %14.9

devam etti. ABD tahvil faizlerindeki yatay seyir devam
ederken, degerli metallerde bu sabah ihmli pozitif yénde
bir fiyatlama dikkat cekmekte. Petrol fiyatlarinda bir
sireden bu yana izlenen yukari yonli seyir bu haftada da
devam ederken, Brent petrol haftalik bazda %4’lin
Gzerinde bir yiikselis ile 94.50 dolari test etti. ABD hisse
senedi piyasalarinda pozitif yonde kapanislar dikkat
cekerken, bugilin Asya piyasalari da iyimser bir havada.

Brent Petrol 95.53 %1.61 -%2.26
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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 %4 %3.93 -7
BOE %5.25 %5.52 27

Ekonomik takvim

Bugtlinkii ekonomik takvimde ABD’de agiklanacak olan New York Empire State imalat endeksi, sanayi ve
imalat tiretimi ile Michigan Universitesi’nin yayinlayacagi enflasyon beklentileri 6n plana gikiyor.

Beklentilerimiz

EUR/USD & GBP/USD - ECB toplantisinin beklentilerimiz paralelinde glivercin bir havada ge¢mesi ile
paritede asagi yonli hareketin devamini izledik. Kararin genel hatlariyla glivercin bir tonda olmasi euroda
deger kaybi yaratmasi beklenen bir sonug¢ olmak ile birlikte diinkii kararda para politikasinin gidisatina
yonelik 6nemli bir sinyal alinmamasi, hali hazirda ECB’nin faiz artislarina ara vereceginin piyasalar nezdinde
zaten bilinmesi ile euro lzerindeki ECB etkisinin asiri bir noktaya ulasmasini beklemeyiz. EUR/USD’de diin
yasanan disus ile birlikte kisa vadede asagi yonli marjin artik oldukga daraldigini dlstintiyor, Mayis-Haziran
ay! dibi olan 1.0635 desteginden yukari yonli bir tepki gelme ihtimalini degerlendiriyoruz. Orta vadede ise
bu haftaki geri cekilme ile EUR/USD’de haftalik bazda arka arkaya dokuz haftalik diisus serisi ile tarihsel bazda
en uzun Ust Uste yasanan asagi yonli hareketin artik asiri bir noktaya ulastigini degerlendiriyoruz. Bu tabloda
EUR/USD’de artik ihmh bir toparlanma yasanabilecegini duistinliyor, opsiyon islemlerinde euro put opsiyonu
satislarina odaklanmayi tercih ediyoruz.

ECB mevduat faizini %4 seviyesine yiikseltti
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Guvercin ECB ile EUR/USD’deki dusiis GBP/USD’de de benzer yonde bir fiyatlamay: tetiklerken bu yéndeki
hareketlerin bir benzerini 21 Eylil tarihli BOE toplantisi sonrasinda da izleyebilecegimizi distinliyoruz. ABD
Dolari’'nda olasi bir geri donus elbette GBP/USD’de bir miktar toparlanma saglayabilir ancak bu yondeki
hareketin gorece sinirli kalabilecegini ve poundun negatif ayrisabilecegini diisinmeye devam ediyoruz. Bu
senaryoda kisa vadede 1.2625 seviyesine dogru bir toparlanma mimkin olsa da biylk resimde Temmuz
ayindan bu yana izlenen asagi yonli trendin bir siire daha devam edebilecegi goriisiindeyiz.

EUR/GBP — ECB kararinin beklentilerimiz paralelinde tamamlanmasi sonrasinda EUR/GBP’de kisa vadede 6n
plana gikardigimiz geri ¢ekilme yoniinde bir fiyatlama izliyoruz. Bu yondeki hareket bir siire daha, kabaca
0.8550’ye dogru devam edebilecek olsa da genel goriintlide bu yondeki hareketlerin kalici olmayabilecegini
distnuyor, glvercin BOE hikayesi ile EUR/GBP’ye ydnelik yukar yonliu beklentimizi korumaya devam
ediyoruz. Orta vadede 0.8500-0.8525 bélgesini olasi bir dip adayi olarak goriiyor, 21 Eylil tarihli BOE karari
oncesinde opsiyon islemlerinde euro put opsiyon satislarini tercih ediyoruz.

Altin — Dolar Endeksi’ndeki dokuz haftalik ralliye ragmen ons altinin Haziran ve Agustos ayi diplerini kapsayan
1,885-1,905 bolgesi tizerinde kalici olmasini bir gii¢ gostergesi olarak izliyor, kisa vadede bir slire daha yatay
yondeki fiyatlamanin devam etme ihtimalini gdz 6niinde bulundurarak orta vadede yukari yonli beklentimizi
koruyoruz. Oniimiizdeki hafta FOMC toplantisinda Fed’e yénelik sahin riskleri sinirli gériiyor, Dolar
Endeksi’'ndeki dokuz haftalik rallinin sona ermesi halinde bu durumun altin fiyatlarina olumlu
yansiyabilecegini dlisiinliyoruz.

Ons altin Dolar Endeksi’ndeki dokuz haftalik ralliye ragmen giiglii durusunu koruyor
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Kaynak: Tradingeconomics
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Geligmis ve gelismekte olan iilke para birimlerinin ay basindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi
Brazilian Real 1.8%

Hong Kong Dollar -
Canadian Dollar +
Argenting Peso
Chinese Yuan -
Indian Rupee -
Russian Rouble
Australian Dollar
South African Rand -+
Indonesian Rupiah
Turkish Lira A

New Zealand Dollar A
Japanese Yen -
Swiss Franc 1

Euro -

UK Sterling

Gelismis ve gelismekte olan lilke para birimlerinin yilbasindan bu yana ABD Dolari’na karsi performansi
Brazilian Real - 8.6%

Swiss Franc

UK Sterling
Indonesian Rupiah 4
Canadian Dollar 4
Hong Kong Dollar A
Indian Rupee -

Euro 1

Chinese Yuan
Australian Dollar -
New Zealand Dollar 4
South African Rand 4
Japanese Yen -
Russian Rouble 1
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. Yatirnm danismanligl 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 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 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 dolayi dogabilecek zararlar konusunda Burgan Yatirim
ve calisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Burgan Yatinm’in yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglnci kisilere ile paylagilamaz.
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