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One Cikan Gelismeler

Kiresel piyasalarda diin merkez bankasi yetkililerinden gelen agiklamalar 6n plandaydi. Fed Baskani Powell'in son dénemde
gelen ylksek enflasyon verilerine vurgu yaparak politika faizinin daha uzun sire yiiksek kalabilecegine isaret etmesi ABD
tahvillerindeki satisi derinlestirdi. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Lagarde ise beklenmedik soklar yasanmadidi siirece
yakin zamanda faiz indirimlerine baslayacaklari mesajini verdi. IMF'in diin yayinladigi Diinya Ekonomik Goriinim Raporu‘nun
nisan sayisinda ABD 2024 buyime tahminini %2,1'den %2,7'ye ¢ikarirken Euro Bolgesi 2024 blyiume tahminini %0,9'dan %0,8’e
¢ekmesi de ECB'nin Fed'den daha &nce ve daha fazla faiz indirimine gidecegi olgusunu destekledi. Bugiin Euro Bolgesi ve
ingiltere’den gelecek olan enflasyon verilerinin yani sira Fed Bej Kitap raporu piyasalar tarafindan takip edilecek. Bunun yani
sira ECB Bagkani Lagarde bugiin TSI 21:00'da Washington DC'de Euro Bélgesi ekonomisi tizerine konusma yapacak.

Kiiresel Borsalar:

e Powell'in “"daha uzun siire yiksek faiz" mesajina ragmen ABD ekonomisinin gli¢li seyrediyor olusu diin ABD borsalari
Uzerinde 6nemli bir baski yaratmadi ve endeksler giinii karisik bir seyirle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi
%0,17 artarak 37.798,97 puana ylkselirken, endeksin 6 gunliik kayip serisi son buldu. S&P 500 endeksi %0,21 azalisla
5.051,41 puana, Nasdaq endeksi 0,12 kayipla 15.865,25 puana indi.

e Avrupa borsalari ise giinii dislsle tamamladi. Kapanista gosterge endeks Stoxx Europe 600 %1,53 disUlsle giinii 498,21
puandan kapatti. Fransa'da CAC 40 endeksi %1,4 deger kaybiyla 7.932,61 puana, italya'da FTSE MIB 30 endeksi ise %1,65
azalarak 33.393,85 puana indi. Aimanya'da DAX 40 endeksi %1,44 gerileyerek 17.766,23 ve ingiltere'de FTSE 100 endeksi
%1,82 azalisla 7.820,36 puandan kapandi.

e Bu sabah saatlerinde Asya borsalarinda karisik bir resim 6n plana ¢ikarken, ABD endeks vadelileri ise alicili seyrediyor.

Tahvil Piyasalari:

e Powell'in “faizlerin gerekirse daha uzun sire ylksek kalabilecegi” mesajinin ardindan ABD 10 yillik tahvil faizi %4,6980
ile son bes ayin zirvesine ¢ikarken; 5 yillik tahvil faizi %4,73, 2 yillik tahvil faizi ise %5,0170 seviyesine tirmandi.

e Avrupa tahvillerinde de diin satislarin derinlestigi takip edildi. Almanya 10 yilliklar %2,5160, italya 10 yilliklari ise
%3,9360 seviyesine ulastl.

Para Piyasalari:

e Haftanin ikinci islem giiniinde 106,50 seviyesi tizerine ulasan dolar endeksi, yaklasik son bes ayin zirvesine tirmanarak
ylkselisini besinci gline tasid!.

e Dun sabah saatlerinde 1,0602 ile ekim ayindan bu yana en dusuk seviyesini test eden EURUSD paritesi, 6gle
saatlerinde Almanya'dan gelen ve 42,9 ile 35,9 olan medyan beklentinin tzerinde gerceklesen ZEW Beklenti
Endeksi'nin ardindan toparlandi. Paritede yukselislerin sinirli kalmaya devam ettigini gdrmekteyiz.

e Yen dolar karsisindaki diststinu surdurtrken, USDJPY paritesindeki yikselis 154,80 seviyesine ulasti.

Emtia Piyasalari:

e Dun mart ayinin ortalarindan bu yana en yatay glinti gegiren ons altin, 2.360$ — 2.400$ seviyeleri arasinda dar bir
bantta islem gérmesi sonrasinda giinii 2.382,86$ puandan yatay kapatti.

e  Gumus fiyatlarinda ise diin satis baskilari hakimdi. 29$ seviyesinden 27,95$ seviyesine kadar gerileyen glimus, gtini
28,10% seviyesinden %2,6'lik dustisle tamamladi. Altin / giimus rasyosu ise 82,50'den 84,80 seviyesine yiikseldi.

e ABD'nin stratejik rezervlerini devreye sokarak fiyat artislarini dizginleyebilecegi beklentileri ile birlikte Brent petrol varil
basina 89,41$ seviyesine kadar inmesinin ardindan guinii 90% civarindan %0,5'lik dustsle kapatti. Ham petrol ise %0,4
dususle 85,36$ seviyesinden glini tamamladi.

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

Beklenti Onceki

= | ingiltere Mart Ayi Aylik TUFE 09:00 %0,4 %0,6
= | ingiltere Mart Ayi Yillik TUFE 09:00 %3,1 %34
:E g ingiltere Mart Ay Yillik Cekirdek TUFE 09:00 %4, 1 %4,5
- Euro Bélgesi Mart Ayi Aylik TUFE 12:00 %0,8 %0,8
- Euro Bélgesi Mart Ayi Yillik TUFE 12:00 %2,4 %2,4
- Euro Bolgesi Mart Ayi Yillik Cekirdek TUFE 12:00 %2,9 %2,9
- Avrupa Merkez Bankasi Baskani Lagarde’in Konusmasi 21:00

Fed Bej Kitap Raporu 21:00

Kaynak: Bloomberg
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Makroekonomik Gelismeler
Oynaklik gostergeleri yiikselis egiliminde

VIX ve MOVE endekslerinde nisan ayinin basindan bu yana hizl bir yiikselis egiliminin 6n planda oldugu takip ediliyor.
Son dénemde ABD’den gelen enflasyon verilerinin yapiskan fiyat artislarina isaret etmesi ile birlikte Fed'e iliskin faiz indirim
beklentileri eylll ayina dogru otelenirken, piyasa fiyatlamalari bu yil icin en fazla iki faiz indirimini fiyatlamaya basladi. Dot Plot
tahminlerinde (¢ indirime isaret eden beklentilerin haziran ayindaki projeksiyonlarda revize edilebilecegi beklentileri
kuvvetleniyor. Bu cercevede dolar endeksi ve ABD 10 yillarinda son dénemde hizlanan yiikselis egilimi piyasalarda etkili
olurken, ABD endekslerinin de bu cergevede nisan ayinin basindan bu yana Ust Uste iki hafta diists kaydettigi dikkat ¢ekti. Bu
gelismeler 1siginda MOVE endeksi hafta basinda 121 seviyesi (izerine ulasarak yilbasindan bu yana en yiiksek seviyesine
tirmanirken, VIX endeksi ise 19 seviyesini asarak Ekim 2023'ten bu yana zirvesini test etti. Bu hafta itibariyle 100 seviyesini asan
MOVE - VIX spreadinin ise tahvil piyasasindaki oynakhgin daha 6n planda oldugunun sinyalini verdigi izliyoruz.

e MOVE Endeksi, faiz swaplarina dayali opsiyonlari izleyerek ABD Hazine tahvillerinin oynakligina iliskin piyasa

tahminlerini yansitir. VIX endeksi ise S&P 500 endeksi opsiyonlarindan yola ¢ikarak endeksteki oynakliga iliskin piyasa
beklentilerini gosterir. MOVE endeksi ABD hazine tahvillerine, VIX endeksi ise hisse senetlerine dayalidir.

MOVE & VIX Endeksleri
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Kaynak: Bloomberg, Tacirler Yatirim
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Teknik Analiz

USD/TRY

Dolar endeksindeki yiikselis GoU para birimleri izerinde baski
yaratmaya devam ediyor. Haftanin ikinci islem giiniinde GoU para
birimlerinin tamamina yakininda satis baskilari hakim olurken, Turk
lirasi dolar karsisinda %0,12'lik kayipla gorece sinirli bir deger
kaybini isaret ederek GoU para birimleri arasinda Ust siralarda yer
aldi. USDTRY ise glinii 32,47 seviyesinden tamamladi. Tirkiye 5
yillik CDS primi ise 303,8 baz puandan 320,4 baz puana yikseldi.
Kurda kisa vadeye iliskin 30 — 33 bandini 6n plana ¢ikarmaya
devam ediyoruz.

EUR/USD

Fed'den dolar lehine gelen aciklamalarin yaninda ECB'den faiz
indirimlerinin yaklastigi minvalinde alinan sinyaller paritenin iki
kanattan da baski gérmeye devam etmesine yol acti. Diin sabah
saatlerinde 1,0602 ile ekim ayindan bu yana en disik seviyesini
test eden parite, 6gle saatlerin dogru toparlansa da giini
1,0618'den duslsle kapatti. Faiz farklarinin yaratacadi dinamikler
cercevesinde paritedeki dolar lehine hareketin devamini
bekliyoruz. Teknik gostergeler diististin 1,06 altini hedef almasi
durumunda 1,0565 ve 1,0530 desteklerini on plana gikariyor.

XAU/USD

Ons altinin 6telenen faiz indirim beklentileri ve tahvil getirilerindeki
ylkselisten olumsuz etkilenmedigini, zira jeopolitik risklerin reel
faiz — altin denklemini asimetrik hale getirdigini gérmekteyiz. Ote
yandan pek ¢ok tilke merkez bankasinin rezerv gesitlendirme
strecinde altin alimlarina devam ediyor olmasi da altini
destekleyen faktorler arasinda yer aliyor. Teknik goriinim de
altindaki ylkselis potansiyelinin korunduguna isaret ediyor.
Yikselis kanali icerisinde hareket etmekte olan ons altinda kisa
vadeye iliskin olarak 2.340% — 2.500% bandini 6n plana cikariyoruz.

XAG/USD

Kanal sinirindan gordiga direncle yonini asagi ceviren gimis,
29% seviyesinden 27,95$ seviyesine kadar gerileyen glimus, giint
28,10% seviyesinden %2,6'lik dususle tamamladi. Altin / giimdis
rasyosu ise 82,50'den 84,80 seviyesine ylkseldi. Yikselis kanali
icerisindeki hareketini koruyan glimuste 27$ seviyesi destek
konumunda yer almakla birlikte, kisa vadede kanal destegine denk
gelen bu seviyenin tzerindeki hareketin siirmesini bekliyoruz.
Kanal sinirlari 6nimuizdeki donemde 27$ — 30$ bandinda bir
hareketin 6n planda olabileceginin sinyalini veriyor.
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Yatirnm 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 (0322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0212) 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 - Gukuramboar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 Ségiitdzii Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0242) 248 45 20

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

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvar, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0212) 355 46 46

Bursa Konak Mah. Baris (120) Sokak , Ofis Arti Binasl, Dis kapi No:3 Daire:33 Niliifer-BURSA (0 224) 225 64 10

Gankaya irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

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

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D:5 (0 342) 232 3535

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Giirkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0392) 815 14 55-0533 889 15 51
izmir Sair Egref Bul. Ragip Sanli is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya (0232) 44501 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) 3231133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamiistli Sok. . Esat Taneri is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 306 22 71-306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Nuh Mehmet Balddktii Sok. Glrclioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0352) 221 08 68-222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Gliven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0212) 35546 46

Mersin inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324) 2381189

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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