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Haber Bashklan

Asya seansinda Cin'den blylUme verileri beklentilerin hafif altinda gerceklesti. Cin ekonomisi 2023 yilinin son ¢eyreginde
ceyreklik bazda %1, yillik bazda ise %5,2 oraninda biyime kaydetti. Piyasa beklentisi Cin'in ceyreklik bazda %1,1, yilhk
bazda ise %5,3 oraninda biyiumesi yonindeydi.

Almanya TUFE aralik ayinda aylik bazda %0,1, yillik bazda ise %3,7 olarak gerceklesti.

Bugtin Euro Bdlgesi'nde aciklanacak olan aralik ayi nihai enflasyon verileri dncesinde diin Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB)
Tuketici Beklentileri Anketi sonugclarini takip ettik. Anket sonuglarina iliskin detaylara ve beklentilerimize yer verdigimiz
galismamiza biltenimizin Makroekonomik Gelismeler boélimiinden ulasabilirsiniz.

ABD'de New York Empire State imalat Endeksi ocak ayinda -14,5 seviyesinden -43,7 seviyesine sert bir diisiis gerceklestirdi
ve Mart 20202'den bu yana en disik seviyesine indi. Piyasa beklentisi verinin -5 olarak gergeklesmesi yoniindeydi. Veri ile
birlikte aciklanan notta imalat sektdriinde yeni siparisler ve sevkiyatlarda sert dususler gorildigu ifade edilirken,
karsilanmamis siparislerin de gerilemeye devam ettiginin alti ¢izildi.

Fed'in sahin Uyelerinden Waller, verilerin Fed projeksiyonlarinda yer alan 2024 yilinda 3 kez faiz indirimi 6ngorusi ile
uyumlu oldugunu ifade ederek, faiz indirimleri konusunda hiuzl hareket etmeye gerek olmadigini vurguladi. 2024 yili
icerisinde 6 faiz indirimini yansitir hale gelen piyasa beklentileri ile kiyaslandiginda Waller'in ifadelerinin sahin oldugunu
gormekteyiz.

Fed guvernori Waller'in agiklamalarinin ardindan ABD tahvil faizlerinde yiikselis egiliminin 6n plana ¢iktigi ve ABD 10 yillik
tahvil faizinin %4,08 seviyesi lizerine yikseldigi takip edildi. Piyasalarda erken ve dnden yiiklemeli faiz indirim beklentileri
normallesene kadar kadar tahvil getirilerinde yilbasindan bu yana gorilen yikselisin bir stire daha etkili olabilecegi
gorisiindeyiz, zira buradaki asir fiyatlamalar bir diizeltme ihtiyacini glinden giine artirir duruma geldi. Ancak getirilerdeki
bu yikselisin bir diizeltme olarak sinirli kalmasini bekleriz.

Waller'in ifadeleri sonrasinda dolar endeksindeki ylikselis 103,40 seviyesi lizerine ulasirken, EURUSD paritesinin ise 1,0863
seviyesine kadar indigi takip edildi. Degerli metallerde getirilerdeki ve dolar endeksindeki ylkselise bagli olarak geri
cekilme izlenirken, altinin ons fiyati 2025$, giimus ise 22,80% seviyesi altina indi.

ingiliz enerji sirketi Shell, Amerika Birlesik Devletleri ve ingiltere'nin Yemen'deki Husilere yénelik operasyonlarinin ardindan
Kizildeniz lzerinden yapilan tim sevkiyatlari siiresiz olarak askiya aldi. Kizildeniz gerilimi devam ederken, Brent petrol
tarafinda ise 75$ - 80$ bandinin korundugu izleniyor. Orta Dogu'daki gerilimin petrol arzina zarar vermeyecegi ve petrol
tankerlerinin Asya ve Avrupa arasinda yUk tasimak igin Afrika'dan transit gecebilecedi yoniindeki yorumlarin ardindan
Brent petrolde 77$ civarinda yatay bir gériinim izleniyor.

Bugtin Avrupa Merkez Bankasi (ECB) tyelerinden pek cok isim Davos’ta dizenlenen Diinya Ekonomik Forumu'nda
konusma yapacak. Konugmalar TR saatiyle 10:00 sularinda baslayacak ve aksam 21:30'a kadar devam edecek. ECB Baskani
Lagarde’in ise bugiin Davos'ta iki ayri konusmasi olacak. Lagarde'in aciklamalarinin detaylarina ekonomi takvimimizde yer
verdik.

Fed guvernori Waller'in sahin ifadelerinin ardindan ABD borsalarinin giint diistisle tamamladigi takip edildi. Kapanista
Dow Jones endeksi 230 puanin lGzerinde deger kaybetti ve %0,62 azalisla 37.361,12 puana geriledi. S&P 500 endeksi %0,44
azalarak 4.762,85 puana ve Nasdaq endeksi %0,19 azalisla 14.944,35 puana indi.

Avrupa borsalari glini italya haric distsle tamamladi. Kapanista, gésterge endeks Stoxx Europe 600 %0,24 deger kaybiyla
473,06 puana geriledi. Fransa'da CAC 40 endeksi %0,18 dususle 7.398 puandan, Almanya'da DAX endeksi %0,30 azalarak
16.571,68 puandan, ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,48 diisiisle 7.558,34 puandan ve italya'da FTSE MIB 30 endeksi ise
%0,30 ylkselerek 30.337,62 puandan kapandi.

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

Beklenti Onceki

Bl= | ingiltere Aralik Ayl Aylik TUFE 10:00 %0,2 -%0,2
=l | ingiltere Aralik Ay: Yillik TUFE 10:00 %3,8 %3,9
l= | ingiltere Aralik Ay: Yillik Cekirdek TUFE 1000 %4,9 %5,1
- Avrupa Merkez Bankasi Baskani Lagarde Diinya Ekonomik Forumu'nda 10:05

Konusacak
- Euro Bélgesi Aralik Ayi Aylik TUFE 13:00 %0,2 %0,2
- Euro Bolgesi Aralik Ay Yillik TUFE 13:00 %2,9 %2,9
- Euro Bélgesi Aralik Ay Yillik Cekirdek TUFE 13:00 %3,4 %3,4

ABD Aralik Ayr Aylik Perakende Satislar 16:30 %0,4 %0,3

ABD Aralik Ay1 Aylik Cekirdek Perakende Satislar 16:30 %0,2 %0,2

Fed YK Uyesi Barr'in Konusmasi 17:00

Fed YK Uyesi Bowmans'in Konusmasi 17:00

ABD Aralik Ayi Aylik Sanayi Uretimi 17:15 %0 %0,2

ABD Aralik Ayr Kapasite Kullanim Orani 17:15 %78,7 %78,8
- Avrupa Merkez Bankasi Baskani Lagarde Dinya Ekonomik Forumu’nda 1815

Konusacak

Fed Bej Kitap Raporu 22:00

NY Fed Baskani Williams'in Konusmasi 23:00
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Makroekonomik Gelismeler

Euro Bolgesi'nde enflasyon beklentilerinde 6nemli bir iyilesme goriiliiyor

Bugiin Euro Bolgesi'nde agiklanacak olan aralik ayi nihai enflasyon verileri 6ncesinde diin Avrupa Merkez Bankasi’'nin
(ECB) Tiiketici Beklentileri Anketi sonuclarini takip ettik. Aciklanan anket sonuclarina gére 6ntimiizdeki 12 aylik ddneme
iliskin medyan enflasyon beklentisi %4,0'ten %3,2'ye, li¢ yil sonrasina iliskin medyan enflasyon beklentisi %2,5'ten %2,2'ye
gerilerken, gelecek 12 aydaki enflasyon beklentilerine iliskin belirsizligin ise azaldigi takip edildi. Hatirlanacagi tGizere Euro
Bolgesi‘nde enflasyon kasim ayinda enerji fiyatlarindaki diistsle birlikte %2,4'e kadar gerilemis, ardindan aralik ayinda ise
agiklanan éncii verilere gére %2,9'a yiikselmisti. Cekirdek TUFE ise aralik ayinda gerilemeye devam ederek %3,6 seviyesinden
%3,4'e indi. Yukarida da ifade ettigimiz Gizere, aralik ayina iliskin nihai (revize) veriler bugiin agiklanacak. Hatirlanacagi tGizere
ECB Baskani Lagarde, gectigimiz hafta yaptigi konusmasinda, enflasyonla ilgili en zor ve en kétl kismin geride kaldigini ve
ECB'nin enflasyonun %2 seviyesine distiigiinden emin olmasi halinde faiz oranlarinin disirilecegini belirtmisti. Lagarde, faiz
oranlarinin da en ylksek seviyesine ulastigini disiindigini belirtirken, faiz indirimlerinin baslayacagi doneme iliskin bir tarih
veremeyecegdini bildirmisti.

e Euro Bolgesi ekonomisinde bu yilin son ¢eyredinde olumlu baz etkisinin de yardimiyla enflasyondaki gerilemenin
hizlandidi takip ediliyor. Enflasyonda istenilen diizeye yaklasilan Euro Bélgesinde, blylime goriinimu ise oldukga zayif
kalmaya devam ediyor. Tim bu gelismelerden yola ¢ikarak, 2024 yili icerisinde derinlesen durgunluk sinyalleri ve
ekonominin gevsemeye duyacadi ihtiyac dolayisi ile ECB'nin faiz indirimleri konusunda Fed'den daha erken
davranacagi gorisiindeyiz.

e ABD tarafinda ise 2024'Un ilk ceyreginde ABD'de enflasyondaki gerilemenin istikrarli bir sekilde devam ettigini
gormeyiz bekliyoruz. Gerileyen enflasyon ortaminda efektif sikilasmanin éniine gegmek ve reel getirilerde olusabilecek
yukari yonli bir baskinin 6niine ge¢cmek adina Fed'in bu sene faiz indirimlerine baslamasini, ancak bu indirimlerin
2024'Un ikinci yarisinda gergeklesmesini bekliyoruz. Dolayisi ile piyasalarda su anda fiyatlanan “Mart ayi faiz indirimi”
beklentilerini asir bir fiyatlama olarak okuyoruz.

e Ote yandan, Fed'in 2024 yilinda faiz indirimlerine baslayacagi beklentimize ragmen; ABD ekonomisinin bulundugu
glcli konum, faiz indirimlerinin gtindeme gelme sebebinin reel getiri ayarlamasi olacagi yoniindeki goriisimiiz ve
euronun ortaya koydugu zayif resim sebebiyle s6z konusu indirimlerin dolar endeksi tGizerinde énemli bir baski
yaratmayacagi gorisiindeyiz.

Bu degerlendirmelerimiz cercevesinde euronun dolar karsisindaki kazanglarint sinuirlt gormeye devam ettigimizi ve
EURUSD paritesine yonelik riskleri asagt gordiigiimiizii ifade etmemizde fayda var.
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Teknik Analiz

USD/TRY

Fed guvernérii Waller'in aciklamalarinin GoU para birimlerinin
tamami dolar karsisinda deger kaybederken, Turk lirasi %0,07'lik
disusle daha sinirli bir deger kaybini isaret etti ve st siralarda yer
alarak GoU para birimleri arasinda olumlu ayristi. USDTRY ise giini
3,1050 3,0827 seviyesinden tamamlayarak kapanis bazinda rekor
tazeledi. Turkiye 5 yillik CDS primi ise 307,47 baz puandan 316,1
baz puana ylkseldi. Teknik gostergeler kurda gelecek donemde 30
— 33 bandinin etkili olabilecegi isaret ediyor.

EUR/USD

Jeopolitik gerilimlerin ve Fed guvernéri Waller'in sahin ifadelerinin
etkisi ile birlikte dolar endeksi ylkselisini 103,40 seviyesi Uzerine
tasirken, EURUSD paritesinin de 1,09 altina yerlestigi gortlayor.
Teknik gorinim, kisa vadeli yiikselis kanalinin altina sarkan
EURUSD paritesinin kanal kiriimasi sonrasinda diistisiind 1,08
seviyesine dogru surdurebilecegine isaret ediyor. Asagida 1,0820,
1,0775 ve 1,07 seviyeleri destek, yukarida ise 1,0875, 1,0915 ve
1,0970 seviyeleri direng konumunda.

XAU/USD

Dolar endeksi ve ABD tahvil faizlerindeki ylkselis egilimi ile birlikte
satis baskilarina maruz kalan ons altin, bu sabah saatlerinde 2025$
altinda islem goriyor. Degerli metallerdeki baskinin bir siire daha
etkili olmasini bekleyebiliriz, zira piyasalardaki erken faiz indirim
beklentileri bir diizeltme ihtiyacini glinden gline artirir duruma
geldi. Geri ¢ekilmenin sirmesi durumunda 2020$, 2010$ ve 2000%
destekleri izlenecek. Yukarida ise 2027,80$, 2045% ve 2055$
seviyeleri diren¢ konumunda.

XAG/USD

Glclenen dolar endeksi ve ABD tahvil faizlerinin etkisi ile birlikte
100 gunlik hareketli ortalamasindan direng gorerek yoninu asagi
ceviren giimus, 23$ seviyesi altina indi. Fed'e yonelik faiz indirim
beklentileri normallesene kadar alternatif getirilerdeki yiikselisin ve
degerli metallerdeki baskinin bir stire daha etkili olmasini
bekleyebiliriz. Gimiste yeniden ylkselislerin 6n plana ¢ikabilmesi
bugun itibariyle 23,30% seviyesinden gecen 100 GHO ve 23,65%
seviyesinden gegen 200 GHO'nun olusturdugu direng bdlgesinin
asilmasi 6nem arz ediyor. Duslisiin stirmesi durumunda ise 22,659,
22,35% ve 22%seviyeleri destek konumunda bulunuyor.
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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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