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One Cikan Gelismeler

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) glin gerceklesen toplantisi sonucunda beklentilere paralel olarak 25 baz puan faiz indirimine
giderken, aciklanan projeksiyonlarda degisiklik beklenmeyen 2025 yili enflasyon beklentisinin %2'den %2,2'ye ylkseltilmesi
piyasalarda ECB'nin faiz indirimlerine seri olarak devam etmeyebilecedi beklentilerini destekleyerek euroyu giiclendirdi. Ote
yandan, Baskan Lagarde'in toplantinin ardindan diizenledigi basin toplantisinda faizleri gerektigi siirece kisith tutmaya devam
edeceklerini ve faiz stirecini toplantidan toplantiya alacaklarini belirtmesi de “sahin bir faiz indirimi” fiyatlamasina yol acti.
Kararin ardindan Avrupa tahvil faizleri yiikselirken, EURUSD paritesi 1,09 izerini test etti. Buglin Avrupa cephesinde Almanya'da
gelecek olan sanayi Uretimi ve Euro Bolgesi'nden gelecek olan 1G24 nihai (revize) biiylime verileri takip edilecek. ABD
cephesinden gelecek olan mayis ayi tarim disi istihdam, issizlik orani ve (cret artislari verileri ise glinin en dnemli verileri
olarak 6n plana cikiyor. Fed'e iliskin faiz indirim beklentilerinin son derece degisken oldugu mevcut ortamda ABD'den gelecek
olan istihdam verileri cok daha 6nemli bir hale gelmis durumda, zira enflasyonda beklenen patikaya girilmesi icin 6zellikle
istihdam kanadinda gozle gorulir bir sogumanin yasanmasi gerekiyor

Kiiresel Borsalar:

e ABD borsalari glinl karisik bir seyirle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi, %0,2 artarak 38.886,17 puana ulasti. S&P
500 endeksi yatay seyirle 5.352,96 puan olurken, Nasdaq endeksi %0,09 azalisla 17.173,12 puana geriledi.

e ECB kararinin ardindan Avrupa’da endeksler giini yikselisle tamamladi. Kapanista gosterge endeks Stoxx Europe 600,
%0,66 deger kazanarak 524,68 puana yiikseldi. ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,47 artisla 8.285,34 puana, Fransa'da
CAC 40 endeksi %0,42 yikselisle 8.040,12 puana, Almanya'da DAX 40 endeksi %0,41 yikselerek 18.652,67 puana ve
italya'da FTSE MIB 30 endeksi %0,95 artarak 34.834,3 puana cikti.

e Bu sabah Asya’'da agiklanan verilere gore Cin ihracati mayis ayinda dolar bazinda yillik %7,6 biytme ile %5,7 olan
tahminleri asarken, ithalat ise %1,8 artarak %4,3 olan medyan tahminin altinda kaldi. Cin'de beklentilerin altinda kalan
ithalat verilerinin ardindan bu sabah saatlerinde Asya borsalarinda saticili bir seyir etkili oluyor. Japonya Nikkei endeksi
%0,25, Hong Kong Hang Seng endeksi %0,42 ve Cin CSI 300 endeksi %0,72 kayipla islem goruyor.

Tahvil Piyasalari:

e Din ABD tahvillerinde sinirli bir deger kaybi yasandi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,2870 seviyesine sinirl bir yikselis
kaydederken; 5 yillik tahvil faizi %4,2993,2 yillik tahvil faizi ise %4,7240 seviyesine ¢ikti.

e ECB'nin diinki faiz indiriminin hali hazirda fiyatlarda yer almasi ve gelecek déneme iliskin seri seklinde uygulanacak bir
indirim siirecine isaret edilmemesi ile birlikte Avrupa tahvil faizleri yiikseldi. italya 10 yillik tahvil faizi %3,87 seviyesine
ylkselirken, Almanya 10 yilliklar ise %2,55'e tirmandi.

Para Piyasalari:

e Euroda ECB kararinin ardindan olusan yukselisin etkisi ile birlikte dolar endeksi diin %0,2'ye yakin deger kaybederek
104,10 seviyesinden dususle kapanirken, EURUSD paritesi ise glinu 1,0890 seviyesinden yiikselisle tamamladi.

e Carsamba guinku yukselisin ardindan diin yoniinl yeniden asagi ceviren USDJPY paritesi, giini %0,3'ltk dustsle 155,61
seviyesinden kapatti.

Emtia Piyasalari:

e Degerli metallerde diin yikselis egilimi izlenirken, gimusteki yukari yonli hareketin dnemli 6lglide hizlandigi takip
edildi. Altinin ons fiyati %1’e yakin yukselisle 2.376% seviyesinden guinu kapatirken, giimus ise %4,4'lik guglu bir
yukselisle 31,3250$ seviyesinden giint kapatti. Altin / giimus rasyosu ise %3,3'luk dususle 75,85 seviyesine indi.

e OPEC Genel Sekreteri'nin bu yil kiresel petrol talebinin gunlik 2,2 milyon varil artmasini beklediklerine yonelik
aciklamasi petrol fiyatlarini desteklerken, Suudi Arabistan ve Rusya'nin arz anlagmalari konusunda piyasalara giiven
vermeye yonelik aciklamalari de fiyatlamalari olumlu etkiledi. Bununla birlikte ham petrol %2 yiikselerek varil basina
75,55%, Brent petrol ise %1,86'lik primle varil basina 79,87$ seviyesine gikti.

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Giinliik Ekonomi Takvimi

Beklenti Onceki

. Almanya Nisan Ayi Aylik Sanayi Uretimi 09:00 %0,2 -%0,4
. Almanya Nisan Ayi Yillik Sanayi Uretimi 09:00 -%3 -%3,3
- Euro Bolgesi 1C24 Nihai Ceyreklik Biylime Orani 12:00 %0,3 %0,3
- Euro Bolgesi 1C24 Nihai Yillik Buylime Orani 12:00 %0,4 %0,4
ABD Mayis Ayi Tarim Disi istihdam Degisimi 15:30 185K 175K

ABD Mayis Ay issizlik Orani 15:30 %3,9 %3,9

ABD Mayis Ay Aylik Ortalama Saatlik Kazanglar 15:30 %0,3 %0,2

ABD Mayis Ayi Yillik Ortalama Saatlik Kazanclar 15:30 %3,9 %3,9

Kaynak: Bloomberg
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Makroekonomik Gelismeler

ECB faizleri 25 baz puan indirirken, gelecek doneme iligskin ipucu vermedi

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) giin gerceklesen toplantisi sonucunda beklentilere paralel olarak 25 baz puan faiz
indirimine gitti. Diink{ toplanti ile birlikte aciklanan ekonomik projeksiyonlarda 2024 yili biytime tahmini %0,6'dan %0,9'a
ylkseltilirken, enflasyon tahmini ise %2,3'ten %2,5'e revize edildi. 2024 yili blylime ve enflasyon tahminlerinde yukari yonlu
revizyona gidilmesi beklentiler dahilindeydi, ancak degisiklik beklenmeyen 2025 yili tahminlerinde de enflasyon beklentisinin
%2'den %2,2'ye yikseltilmesi piyasalarda ECB'nin faiz indirimlerine seri olarak devam etmeyebilecedi beklentilerini
destekleyerek euroyu giiclendirdi. Ote yandan, Baskan Lagarde'in toplantinin ardindan diizenledigi basin toplantisinda
enflasyon dngoriilerinde ciddi bir toparlanma oldugunu belirtmesinin yani sira faizleri gerektigi strece kisitli tutmaya devam
edeceklerini ve faiz siirecini toplantidan toplantiya alacaklarini belirtmesi de “sahin bir faiz indirimi” fiyatlamasina yol acti.
Lagarde, faiz indirimlerinin ne hizda siirecegine iliskin bir ipucu vermezken, dezenflasyonist slirecin devam edip etmeyecegine
yonelik verileri takip edeceklerini vurguladi.

Kararin ardindan Avrupa tahvil faizleri yiikselirken, EURUSD paritesi 1,09 seviyesi iizerini test etti. ECB'nin bu yil en az
iki faiz indirimi gerceklestirmesini bekliyoruz. Haziran ayini takiben temmuz ayinda hemen ikinci bir indirime daha gitmesi
ihtimali piyasalarda distik bir olasilikla fiyatlaniyor. Piyasa fiyatlamalari daha ¢ok eyliil ayinda ikinci bir indirim gelebilecegi
ihtimaline odaklaniyor. Opsiyon fiyatlamalarindan turetilen olasiliklar ECB'nin temmuz ayi1 toplantisinda ikinci bir faiz indirimine
gitmesi ihtimalini %38 ile disuk bir oranda fiyatlarken, eylll toplantisina iliskin indirim ihtimalinin ise %53,4 ile fiyatlandigini
gormekteyiz.

Opsiyon fiyatlamalarindan tiiretilen olasiliklarin isaret ettigi ECB faiz indirim beklentileri:

Enable Overrides
Instrument: Overnight Index Swaps =
Pricing : 06,07/ 2024]=]

Cur. Imp. O/N Rate

#Hikes/Cuts
-0.379
-0.912
-1.267
-1.589
-2.096
-2.399
2722
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Teknik Analiz

USD/TRY

Diin GoU para birimlerinde Meksika pezosunda %3'e ulasan deger
kaybi izlenirken, diger para birimlerinde sakin bir seyir gozlendi. TL
ise dolar karsisinda %0,06'lik sinirli bir yiikselis ile orta sirada yer
aldi. USDTRY paritesi 32,2380 seviyesinden glini tamamlarken,
Tirkiye 5 yillik CDS primi ise 264,40 baz puandan 260,24 baz
puana indi. TL'de yakin vadede nominal deger kayiplarinin s6z
konusu olabilecegi goriisiinde olmakla birlikte, yil sonuna iliskin
beklentilerimiz TL'de reel bir deger kazanimina isaret ediyor. Kisa
vadeli goriinimde 32 — 33 bandini 6n plana ¢ikariyoruz.

EUR/USD

ECB faizleri 25 baz puan indirirken, 2025 enflasyon tahminin yukari
cekilmesi ve Lagarde'in faiz siirecini toplantidan toplantiya
alacaklarini belirtmesi sahin bir fiyatlamayi beraberinde getirdi.
Toplantinin ardindan 1,09 lzerini test eden EURUSD paritesi, daha
sonra 1,0880 civarinda dengelendi. Paritedeki kisa vadeli gériinim
agisindan 1,0950 direncini takip etmeye devam ediyoruz. Teknik
gostergeler kisa vadeye iliskin 1,0815 — 1,0950 bandini 6n plana
¢ikarirken, yiikselisin devami agisindan 1,0950'nin asiimasi
gerekliligine isaret ediyor.

XAU/USD

Degerli metallerde diin yikselis egilimi izlenirken, altinin ons fiyat
%1'e yakin yikselisle 2.376$ seviyesinden giini tamamladi. Bugin
itibariyle 2.345% seviyesinden gegen 50 gunlik ortalama asagida
glcli destek konumunda yer almaya devam ediyor. Teknik
gOstergelerin Urettikleri sinyaller dogrultusunda bu ortalama
Uzerindeki hareketin korunmasi durumunda kisa vadede 2.341$ —
2.4009% seviyeleri arasinda hareket gormeyi beklemekteyiz. 50
glinlik ortalamanin asagi kirilmasi halinde 2.330$, 2.305$ ve
2.285$% destekleri izlenecek.

XAG/USD

Gumds fiyatlari giint %4,4'ltk glclu bir yikselisle 31,3250$
seviyesinden giini tamamlarken, altin / glimus rasyosu ise
%3,3'luk dislsle 75,85 seviyesine indi. Bu hafta kisa vadeli diisis
kanalini yukari yonli kiran giimuste teknik gostergeler yikselis
potansiyelinin korunduguna isaret ediyor. Bu ¢ercevede yukari
yonli hareketin slirebilecegi goriistinde olmakla birlikte, 31,489,
31,85% ve 32,15% direnglerini yakindan takip edecegiz. Asagida ise
31,16%, 30,50% ve 30% destekleri yer aliyor.
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
021235546 46

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0 322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0 212) 355 46 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Ankara - Cukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6giitézii Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20

Bakirkoy istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59

Bodrum irtibat Biirosu Konactk Mahallesi, Atatiirk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0 212) 355 46 46

Bursa Konak Mah. Baris (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Niliifer-BURSA (0 224) 22564 10

Cankaya irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0 212) 355 46 46

Denizli Urban is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukgu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0 216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5 (0 342) 232 35 35

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0392) 815 14 55-0533 889 15 51
izmir Kiltir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvar No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak — izmir (0 232) 445 01 61

izmir Karsiyaka Sube Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvari No:42 D:11 (0232) 2411924

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvari Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

izmit Hiirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 1133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Baglk Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eregli — Zonguldak (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0 216) 306 22 71-306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldokti Sok. Gurctioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0 352) 221 08 68-222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Given Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0 212) 355 46 46

Mersin inéni Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0 324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirim danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatirim Danismanhdi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatirnm Danismanhgi
s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirl bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinnm karari verilmesi amacg, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyla
yatirnmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri gelecekte
elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatirnmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timdi veya bir kismi Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.
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