ek FXTCR

One Cikan Gelismeler

Haftanin G¢linci islem giiniide piyasalarda ABD'den gelen TUFE verileri ve Fed karari piyasalarin giindemindeydi. ABD'den
gelen TUFE verileri mayis ayinda manset enflasyonun yillik bazda %3,4'ten %3,3'e, cekirdek enflasyonun ise yillik bazda
%3,6'dan %3,4'e indigine isaret etti ve veriler piyasa beklentilerinin altinda gerceklesti. Enflasyon verileri sonrasinda ise gozler
Fed'e cevrildi. Fed faizleri degistirmezken, dot plot grafiginde bu yila iliskin faiz indirim tahmini 3'ten 1'e geriledi. Karar
metninde ve Powell'in ifadelerinde ise dnceki aylara kiyasla daha glvercin mesajlar oldugunu takip ettik. Powell'in enflasyonun
gidisatina iliskin olarak mart ayindaki konusmasina kiyasla daha ilimli tonda ifadeler kullanmasi ve bu yil icin 1 indirimine isaret
eden dot plot tahminlerini “muhafazakar” olarak nitelendirmesi guivercin fiyatlamalari desteklerken, Uyeler arasinda faiz indirim
beklentilerinin; 8 Gyenin bu yil 2 indirim, 7 Gyenin 1 indirim ve 4 Gyenin ise hi¢ degisiklik beklememesi seklinde dengeli
dagilmasi da 2 faiz indirimi ihtimalini masada tuttu. Karar sonrasinda ABD tahvil faizleri ve dolar endeksinde sinirli yikselisler
goriilse de giinlik kapanislar ekside olurken, S&P 500 ve Nasdaq endeksleri rekor tazelemeye devam etti. Bugiin ABD'den
gelecek olan UFE ve haftalik issizlik basvurulari ve Euro Bélgesi sanayi Gretimi verileri izlenecek. Ayrica, New York Fed Bagkani
John Williams, bugiin TSI 19:00'da New York Ekonomi Kuliibii'niin dizenledigi bir etkinlikte ABD Hazine Sekreteri Yellen ile
birlikte konusma gergeklestirecek.

Kiiresel Borsalar:

e Fed toplantisinin ardindan ABD borsalari kapanista karisik bir seyir izlerken, S&P 500 ve Nasdaqg endeksleri rekor
tazelemeye devam etti. Kapanista Dow Jones endeksi %0,09 azalarak 38.712,21 puana geriledi. S&P 500 endeksi %0,85
artisla 5.421,03 puana ve Nasdaq endeksi %1,54 kazancla 17.610,79 puana yukseldi.

e Avrupa borsalari haftanin tglinci islem glniinde ylkselis kaydetti. Stoxx Europe 600 endeksi yiizde 1,08 artarak 522,89
puana ciktl. ingiltere’de FTSE 100 endeksi %0,83'liik primle 8.215,48$ puana, Fransa’'da CAC 40 endeksi %0,97'lik artis
ilse 7.864,70 puana, Almanya’'da DAX endeksi %1,42 yiikselisle 18.630,86 puana ve ingiltere’de FTSE MIB 30 endeksi
%1,43 ylkselerek 34.358,83 puana ulasti.

e Bu sabah saatlerinde Asya piyasalari karisik bir seyir izliyor. Japonya Nikkei endeksi %0,2, Cin CSI 300 endeksi ise %0,43
dlsusle islem gorirken, Hong Kong Hang Seng ve Avustralya ASX 200 endeksleri %0,5 primli seyrediyor.

Tahvil Piyasalari:

e ABD 10 yillik tahvil faizi diin %2'ye yakin gerileme ile %4,3160 seviyesinden guini tamamlarken; 5 yillik tahvil faizi
%4,3161, 2 yillik tahvil faizi ise %4,7518 seviyesine indi.

e Avrupa tahvillerinde diin deger kazanimi hizlanirken, tahvil getirilerinde %3'l asan distsler kaydedildi. italya 10 yillik
tahvil faizi %3,92, Almanya 10 yillik tahvil faizi ise %2,53 seviyesine geriledi.

Para Piyasalari:

e ABD'de beklentilerin altinda gelen mayis TUFE verilerinin ardindan 104,25 seviyesine kadar inen dolar endeksi, giini
%0,56'Ik dususle 104,65 seviyesinden tamamladi.

e EURUSD paritesi 1,0850 seviyesi lizerini test etmesinin ardindan giinii %0,63'lUk yukselisle 1,0809 seviyesinden kapatti.

e Dolar endeksindeki gerileme ile birlikte 157 seviyesi altina inen USDJPY paritesi ise %0,26'lik distusle 156,27
seviyesinden giini tamamladi.

Emtia Piyasalari:

e Ons altin, ABD tahvil faizleri ve dolar endeksindeki diists egilimi ¢ercevesinde diin %0,4'e yakin deger kazanarak giini
2.324,98% seviyesinden, giimus ise %1,5'lik daha glclu bir yikselisle 29,7260% seviyesinden tamamladi. Altin / giimiis
rasyosu ise 79 seviyesi Uzerinden 78,21 seviyesine indi.

e Hafta basindan bu yana yukari yonla egilimini koruyan petrol fiyatlari diin yikselisini G¢linc giine tasidi. Brent petrol
%0,83 oraninda ytuikselis kaydederek varil basina 82,60$ seviyesine, ham petrol ise %0,77 primle varil basina 78,50%
seviyesine ciktl.

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

Beklenti Onceki

- Euro Bélgesi Nisan Ayi Aylik Sanayi Uretimi 12:00 %0,2 %0,6

- Euro Bélgesi Nisan Ay Yillik Sanayi Uretimi 12:00 -%2 -%1
ABD Haftalik issizlik Basvurulari 15:30 225K 229k
ABD Mayis Ay Aylik UFE 15:30 %0, 1 %0,5
ABD Mayis Ayi Aylik Cekirdek UFE 15:30 %0,3 %0,5
ABD Mayis Ay Yillik UFE 15:30 %2,5 %2,2
ABD Mayis Ay Yillik Cekirdek UFE 15:30 %2,5 %2,4
NY Fed Baskani Williams ve ABD Hazine Sekreteri Yellenin Konusmasi 19:00

Kaynak: Bloomberg
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Makroekonomik Gelismeler

Fed enflasyon tahminlerini yukari revize ederken, bu yil icin faiz indirim beklentisi 1’e geriledi

FOMC diin sone eren toplantisinda beklentilere paralel olarak faizleri degistirmezken, Fed liyelerinin faiz tahmin
patikasini gosteren dot plot grafiginde 2024 e iligkin faiz indirim beklentisi 3'ten 1’e geriledi. Piyasadaki genel
beklentinin faiz indirim tahminlerinin 3'ten 2'ye revize edilmesi ydniinde oldugunu, ancak tahminlerin 1 faiz indirimine revize
edilmesi ihtimalini de g6z ardi etmedigimizi diinki biltenimizde ifade etmistik. Bu cercevede Federal fonlama oranlarina iliskin
2024 tahmini %4,6'dan %5,1'e, 2025 tahmini ise %3,9'dan %4,1'e revize edildi. Fed kararinda 6ne cikan bir diger gelisme ise
enflasyon tahminlerinin yukari ¢ekilmesi oldu. Fed'in temel enflasyon gdstergesi olan ¢ekirdek PCE'ye iliskin 2024 tahmini
%2,6'dan %2,8'e revize edilirken (bu veri hali hazirda %2,8 seviyesinde, yani yil sonu hedefinde), 2025 tahmini ise %2,2
seviyesinden %?2,3 seviyesine ylkseldi. 2024 yili blylme ve issizlik tahminlerinde ise revizyona gidilmedi. Diin yayinlanan
ekonomik projeksiyonlari ve bir 6nceki projeksiyon dénemi olan Mart 2024'e gore degisimlerini asagidaki tablo Gizerinden
inceleyebilirsiniz.

Fed Ekonomik Medyan Projeksiyonlari
(Haziran 2024)

2026 Uzun Vade

GSYiH Biiyiime Orani (%) 2.1 2 2 1.8
Mart 2024 21 2 2 1.8
issizlik Orani (%) 4 4.2 4.1 4.2
Mart 2024 4 4.1 4 4.1
Cekirdek PCE (Enflasyon) (%) 2.8 2.3 2
Mart 2024 2.6 2.2 2
Fed Funds Rate 5.1 4.1 31 2.8

Mart 2024 4.6 3.9 3.1 2.6

Kaynak: Federal Reserve, Tacirler Yatirim

Dot plot grafiginde bu yila iligkin faiz indirim tahmini 1’'e diiserken, Fed karar metninde ve Powell'in ifadelerinde
onceki aylara kiyasla daha giivercin mesajlar oldugunu takip ettik. Karar metninde “Son aylarda aciklanan veriler %2
enflasyon hedefine ulagsma konusunda ilerleme gdstermedi” ifadesinin “%2 enflasyon hedefine ulasma konusunda ihmli bir
miktar ilerleme saglandi” ifadesi ise degistirilmesini, enflasyonda ilk ceyrekte izlenen yiiksek seyrin ardindan ilerlemenin devam
edecegi yoniinde bir iyimserlik olarak okuyoruz. Ote yandan Powell'in enflasyonun gidisatina iliskin olarak mart ayindaki
konusmasina kiyasla daha ihmli tonda ifadeler kullanmasi ve bu yil icin 1 indirimine isaret eden dot plot tahminlerini
“muhafazakar” olarak nitelendirmesi glivercin fiyatlamalari desteklerken, Giyeler arasinda faiz indirim beklentilerinin; 8 tyenin
bu yil 2 indirim, 7 tyenin 1 indirim ve 4 Gyenin ise hi¢ degisiklik beklememesi seklinde dengeli dagiimasi da 2 faiz indirimi
ihtimalini masada tuttu. Fed Baskani Powell kararin ardindan diizenledigi basin toplantisinda, diin karar 6ncesi agiklanan ve
beklentilerin altinda gelen mayis TUFE verilerini bir ilerleme olarak gérdiiklerini ve buna benzer daha fazla gerceklesme
beklendiklerini belirtirken, projeksiyonlara ve tahminlere iliskin olarak ise bu beklentilerin bir plana isaret etmedigini ve zaman
icerisinde degisebilecegini dile getirdi.

Fed'in bu yl icin %2,6'dan %2,8’e cektigi cekirdek PCE enflasyon, en son gelen verilerle hali hazirda %2,8 seviyesinde,
yani yul sonu hedefinde. PCE enflasyondaki goriiniim Fed'in hedefleri ile uyumlu bir patikada ilerlemeye devam ediyor.
Bu cercevede bu yil Fed'den faiz indirimi beklemeye devam ediyoruz. Yaz aylarinda PCE enflasyondaki ilerlemenin
Fed'in diin yaywnladigt projeksiyonlarin étesine gecmesi durumunda eyliil ayinda faiz indirimlerine baslanmasi
ihtimalinin artabilecegi, dolay:st ile bu yul icin 2 faiz indirimi ihtimalinin halen masada oldugu goriisiindeyiz.

Global Piyasalar Biilteni 3
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Teknik Analiz

USD/TRY

Fed toplantisinin ardindan dolar endeksi glinii %0,56°lik distisle
104,65 seviyesinden tamamlarken, GoU para birimleri alis agirlikli
bir seyir izledi. Turk lirasi ise dolar karsisinda %0,16 oraninda deger
kazanirken, USDTRY paritesi kapanista 32,3170 seviyesine indi.
Tirkiye 5 yillik CDS primi ise 264,65 baz puandan 259,61 baz
puana geriledi. TL'de yakin vadede nominal deger kayiplarinin séz
konusu olabilecegi goriisiinde olmakla birlikte, yil sonuna iliskin
beklentilerimiz TL'de reel bir de§er kazanimina isaret ediyor. Kisa
vadeli goriinimde 32 — 33 bandini 6n plana ¢ikariyoruz.

EUR/USD

EURUSD paritesi 1,0850 Uzerini test etmesinin ardindan giinu
%0,63'l yiikselisle 1,0809 seviyesinden kapatti. Bu sabah
saatlerinde 1,0810'dan gegen 100 GHO civarinda hareket eden
paritede bu ortalamayi yakindan izliyoruz. Teknik gostergeler
paritenin 100 GHO {zerinde tutunamamasi durumunda yeniden
1,08 altina bir gerileme yasanabilecegine isaret ediyor. Asagida
1,0790'dan gecen 200 GHO ve 1,0777'den gecen 50 GHO destek
konumunda. Yukarida ise 1,0820, 1,0850 ve 1,0875 direngleri yer
aliyor.

XAU/USD

Ons altin diin %0,4'e yakin deger kazanarak giinii 2.324,98%
seviyesinden tamamladi. Teknik gériinim kisa vade icin 2.275% -
2.375% bandini 6n plana ¢ikariyor. Bugun itibariyle 2.345,18%
seviyesinden gecen 50 GHO ise ara direng konumunda. Jeopolitik
riskler, altin alimlarina devam eden kiresel merkez bankalari ve
Fed'in faiz indirim stirecine dogru ilerleniyor olmasi ile birlikte
altinda gelecek déneme iliskin pozitif beklentimiz korumakla
birlikte, primlerin yilbasindan bu yana gortlen harekete kiyasla
daha sinirli diizeyde gergeklesmesini bekliyoruz.

XAG/USD

Gumus fiyatlari diin %1,5'lik glicli bir yikselisle 29,7260%
seviyesinden kapandi. Bu sabah saatlerinde kisa vadeli ylkselis
kanalinin alt sinirinda hareket eden glimuste kanal desteginin, ayni
zamanda da 50 GHO'nun gectigi 28,85$ seviyesini yakindan takip
ediyoruz. GUmusun bu seviye Uzerinde tutunmasi ve kanal
icerisinde kalmaya devam etmesi durumunda mevcut seviyeler
alim firsati sunabilir. 28,85% (50 GHO) lzerinde kalinmasi
durumunda 29,40%, 29,75% ve 30$ direncleri izlenecek. 28,55%
altinda ise 28,30$ ve 28$ destekleri bulunuyor.
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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 ¢odaltilamaz, yayinlanamaz veya lcinci 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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