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Haber Bashklan

Diinya Bankasi, diin yayinladigi Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu'nun Ocak 2024 sayisinda bu yil kiiresel ekonomik
blylmenin yavaslamasini bekledigini ifade etti. Raporda dne ¢ikan noktalari ele aldigimiz yazimiza biltenimizin
Makroekonomik Gelismeler bélimiinde bulabilirsiniz.

Bugtin Tirkiye saatiyle 23:15'te New York Fed Baskani ve Fed Baskan Yardimcisi Williams'in “2024 Ekonomik Gorinim”
konulu konusmasi gerceklesecek.

Diin ABD Hazine'sinin dlizenledigi 52 milyar dolar tutarinda 3 yil vadeli tahvil ihalesinde talep / satis rasyosu 2,67x ile glcli
bir talebi isaret ederken, ihaleye gelen glicli talep ile birlikte faiz %4,105 seviyesinde olustu. Bir dnceki ihalede faiz %4,49
dizeyindeydi.

Almanya’da sanayi Uretimi kasim ayinda aylik bazda %0,7 daralma kaydederek %0,3'lik artis beklentisinin altinda gelirken,
yillik bazda ise %4'lik daralma beklentisine karsin %4,8'lik bir disisu isaret etti. Almanya’da sanayi Gretimi ekim ayinda
aylik %0,3, yillik %3,4 dists kaydetmisti. Ulkede sanayi tiretimi mayis ayindan bu yana daralma kaydediyor. Enflasyonda
istenilen diizeye yaklasilan Euro Bolgesinde, biylime gorinimui oldukga zayif kalmaya devam ediyor. Bu goriiniim altinda
2024 yili icerisinde, derinlesen durgunluk sinyalleri ve ekonominin gevsemeye duyacagi ihtiyag dolayisi ile Avrupa Merkez
Bankasi'nin (ECB) bu yil Fed'den daha 6nce ve daha fazla faiz indirimine gitmesini beklemekteyiz.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Yonetim Konseyi Uyesi Mario Centeno, ECB'nin faizleri son zamanlarda dustindigiinden daha
erken dislrecegini ve enflasyon lizerinde ek bir baski belirtisi olmadidi icin karar vermek icin mayis kadar beklememesi
gerektigini soyledi. Diger yandan ECB Uyelerinden Francois Villeroy de Galhau da ECB'nin enflasyon gériiniminin %2'lik
hedefiyle uyumlu hale geldigine dair kanit gérdtglnde bu yil faiz oranlarini distirecegini soyledi.

Cuma glinkd tarim disi istihdam verilerinin ardindan mart ayina iliskin faiz indirim beklentilerinin 6nemli 6l¢iide azaldi§i ve
bir stiredir bekledigimiz “normallesmenin” kismen basladigini takip ettik. Swap fiyatlamalarina baktigimizda piyasalarda
mart ayina iliskin faiz indirim beklentilerinin %63 seviyesine kadar geriledigi takip ediliyor. Bu olasilik diizeyini halen ylksek
gormekle birlikte fiyatlamalardaki normallesmenin ve piyasalardaki diizeltme etkisinin bir stire daha glindemde olmasini
bekliyoruz, zira Fed'in faiz indirimlerine bu yilin ikinci yarisinda baslayacagini 6ngériyoruz.

Yikselis egilimini strdiren dolar endeksi diin 102,65 seviyesine kadar yiikselmesinin ardindan giinii 102,57 seviyesinden
artida kapatti. ABD 10 yillik tahvil faizi ise %4 — %4,05 bandinda dalgali bir seyir izledi. Son dénemde piyasalarda azalan
erken faiz indirim beklentileri ile birlikte ABD tahvil faizlerinde kisa vadeli diizeltmenin bir siire daha etkili olabilecegi
gorusinde olmakla birlikte, 2024 yili icerisinde getirilerdeki yonlni asadi olmasini beklemekteyiz.

Avrupa borsalari glint dususle tamamladi. Kapanista, gdsterge endeks Stoxx Europe 600 %0,19 deger kaybiyla 477,26
puana indi. Fransa'da CAC 40 endeksi %0,32 azalarak 7.426,62 puandan kapandi. Almanya'da DAX endeksi %0,17'lik
distsle 16.688,36 puandan, ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,13 deger kaybiyla 7.683,96 puandan ve italya'da FTSE MIB 30
endeksi ise %0,53'ltk distsle 30.408,78 puandan kapandi.

ABD'de endeksler guinl karisik bir seyirle tamamladi. Kapanista, gosterge endeks Stoxx Europe 600 %0,19 deger kaybiyla
477,26 puana indi. Fransa'da CAC 40 endeksi %0,32 azalarak 7.426,62 puandan kapandi. Almanya'da DAX endeksi %0,17'lik
distsle 16.688,36 puandan, ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,13 deger kaybiyla 7.683,96 puandan ve italya'da FTSE MIB 30
endeksi ise %0,53'lik duslsle 30.408,78 puandan kapand.

Bu sabah saatlerinde Asya borsalari Japonya'da %2'i asan kazanglar haricinde saticili seyrediyor. ABD ve Avrupa endeks
vadelilerinde de zayif bir seyir 6n plana c¢ikiyor.

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.



10 Ocak 2024

Giinliik Ekonomi Takvimi

Beklenti Onceki

NY Fed Baskani Williams'in Konusmasi 23:15
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Makroekonomik Gelismeler

Diinya Bankasi Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu’nun Ocak 2024 sayisi yayinlandi

Diinya Bankasi, diin yayinladig: Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu’'nun Ocak 2024 sayisinda bu yil kiiresel
ekonomik biiyiimenin yavaslamasini bekledigini ifade etti. Raporda, gelismekte olan llkelerin bu yil %3,9, distk gelirli
Ulkelerin %5,5, gelismis Ulkelerin ise %1,2 blylime kaydedecegi belirtilirken, bu yilin sonunda gelismekte olan her 4 tilkeden
1'inde ve disuk gelirli Glkelerin yaklasik %40'inda 2019'daki salgin dncesi donemden daha fazla yoksulluk olacagi belirtildi.
Raporda, ABD'nin 2023'te %2,5, bu yil %1,6 ve gelecek yil %1,7 blylimesinin tahmin edildigi, Japonya'nin da ayni ddnemde
sirasiyla %1,8, %0,9 ve %0,8 blylime kaydedecegi 6ngorildi. Cin'in biiyimesinin ise2023 yilinda %5,2, 2024'te %4,5 ve 2025'te
%4,3 olacagi tahmin edildi. Ote yandan Diinya Bankasi, Tiirkiye ekonomisi icin 2023 biiylime tahmini %3,2'den %4,2'ye
ylkseltirken, 2024 blylime tahmini %4,3'ten %3,1'e ve 2024 bliylime tahminini %4,2'den %3,9'a cekti. Tlrkiye'ye iliskin
tahminlerin para politikasindaki sikilasmanin devamini ve kademeli mali konsolidasyonu icerdigi ifade edildi.

e Dinya Bankasi Grubu Basekonomisti Indermit Gill, diinya ekonomisinin istikrarsiz bir konumda oldugunu belirterek,
ylkselen piyasalarda ve gelismekte olan ekonomilerde yilksek faiz oranlari nedeniyle borg baskilarinin arttigina isaret
etti. Mali zayifliklarin zaten bircok diistik gelirli Glkeyi borg sikintisina strikledigine deginen Gill, sirdurulebilir
kalkinma hedeflerine ulasmak icin gereken finansman ihtiyaclarinin, en iyimser éngoériilerden bile cok daha fazla

oldugunu vurguladi.

e Dinya Bankasi Grubu Basekonomist Yardimcisi Ayhan Kdse de gelismekte olan ekonomilerin gogunun, zayif blyime,
surekli ylksek enflasyon ve rekor borg seviyeleriyle basa ¢cikmakta zorlandigini ifade ederek, “Bu ekonomilerdeki
politika yapicilar, finansal bulasmayi dnlemek ve kisa vadeli i¢ kirilganliklari azaltmak icin derhal harekete ge¢melidir.”
degerlendirmesinde bulundu.
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Teknik Analiz

USD/TRY

Yikselis egilimini sirdtren dolar endeksi diin 102,65 seviyesine
kadar cikarken, GoU para birimleri genelinde saticili bir seyir
izlendi. TL ise dolar karsisinda %0,2'lik deger kaybi ile orta sirada
yer alirken, USDTRY paritesinin 29,95 seviyesinden guiini
tamamlayarak rekor tazelemeye devam ettigi izlendi. 300 baz puan
Uzerinde kalmaya devam eden Turkiye 5 yillik CDS primi ise 307,5
baz puandan 312,15 baz puana ¢ikti. Teknik gdstergeler kurdaki
ylkselis egiliminin 30 seviyesi Uzerini hedef sinyalini veriyor.

EUR/USD

Fed'e iliskin mart ayi faiz indirim beklentilerinin %60’lara indigini
gormekle birlikte, EURUSD paritesinde de kisa vadeli disls
egiliminin strdligunu izliyoruz. Paritede kisa vadeli gérinimde,
ylkselis kanalinin alt ve sit sinirlarini gozeterek 1,0830 — 1,1130
bandinin 6n plana ¢iktigini izliyoruz. Geri ¢ekilmenin devam etmesi
durumunda 1,0915, 1,0975 ve 1,0830 desteklerini takip edecegiz.
Temel tarafta Avrupa Merkez Bankasi'nin ekonomik aktivitenin
gevseme ihtiyaci duymasi nedeniyle 2024'te Fed'den daha erken
faiz indirimine gidecegi gortisimiz ¢ercevesinde euronun dolar
karsisindaki kazanclarini sinirl gérmeye devam ediyoruz.

XAU/USD

Mart ayina yonelik faiz indirim beklentilerinin hafiflemesi ile birlikte
degerli metallerde bir satis baskisi olustugu izleniyor. Bu
“normallesme” siirecinin bir siire daha etkili olabilecegi
gorusiindeyiz, zira Fed'in faiz indirimlerine bu yilin ikinci yarisinda
baslayacagini 6ngdriyoruz. Ancak 2024 genelinde getirilerin
dlslsiine devam etmesini, altin fiyatlarinin da bu dizeltme
sonrasinda yeniden toparlanmasini bekliyoruz. Asagida 2027,809,
20209% ve 2010$ seviyeleri destek, yukarida ise 2045$, 2055% ve
2070%$ direnc konumunda.

XAG/USD

23$ seviyesi civarinda dalgalanan giimiste, 6ncen yiiklemeli ve
asiri bir sekilde fiyatlanan” mart ayi faiz indirimi” temasinin gig
kaybetmeye devam ediyor olmasi ile birlikte kisa vadeli asagi yonli
risklerin varligini korudugunu goérmekteyiz. Gimuste bugin
itibariyle 23,30$ seviyesinden gegen 100 GHO ve 23,65%
seviyesinden gegen 200 GHO 6nemli bir direng konumuna gelmis
durumda. Yeniden ytkselislerin 6n plana ¢ikabilmesi igin bu direng
bolgesinin asilmasi gerekiyor.
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Yatirhm Merkezlerimiz

Genel Midiirliik
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) 43518 36

Ankara - Gukurambar 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 (0 242) 248 45 20
Balirkoy istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (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 Nilufer-BURSA (0 224) 225 64 10
Cankaya irtibat Biirosu Gankaya 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
Erenkody Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0216) 34882 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 Girkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 54-55-56
izmir Sair Esref Bul. Ragip Sanli is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya (0232) 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 Hirriyet 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 Murtaza Mah. Hamamdistii Sok. I. 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 Baldokti Sok. Glrciioglu 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. Glven 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 (0212) 355 46 46
Mersin indnii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324) 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 danismanlidi 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 Dederler A.S. ile Yatirnm Danismanhgi
s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirlt 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 yatirnim 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 aracglarinin 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 taahhit 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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