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Haber Bashklan

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Bagkani Lagarde, yaz dénemi itibariyle faiz indirimine gidilmesinin muhtemel oldugunu
soyledi. Piyasada ¢ok daha erken bir donemi isaret eden beklentilere atifta bulunan Lagarde, finans piyasalarinda faiz
oranlarinin dusurilmesine yonelik israrci beklentilerin politika yapicilara gérevlerinde yardimci olmadigini dile getirdi.
Lagarde’in agiklamalarinin detaylarini ve ECB'ye yonelik beklentilerimizi ele aldigimiz yazimizi biltenimizin Makroekonomik
Gelismeler boliminde bulabilirsiniz.

Diin aksam yayinlanan ve Fed'in 12 subesinden gelen analizlerle hazirlanan Fed Bej Kitap Raporu’nda bir 6nceki raporun
yayimlandigi kasim ayindan bu yana ¢ogu bolgede ekonomik faaliyetlerde ¢ok az degisiklik oldugu veya hig degisiklik
olmadigi aktarildi. Farklilik bildiren dért bélgeden Gglinde ekonomik faaliyette ihmli bir blylme, birinde ise iliml disls
yasandigi kaydedilen raporda, tlketicilerin tatil sezonunda bir miktar mevsimsel rahatlama sagladigi ifade edildi.

ingiltere’de TUFE aralik ayinda aylik bazda %0,4, yillik bazda ise %4 oraninda artis kaydederek sirasiyla %0,2 ve %3,8 olan
piyasa tahminlerinin tizerinde gerceklesti. ingiltere’de beklentilerin (izerinde gelen enflasyon verilerinin ardindan ingiltere
Merkez Bankasi'na yonelik faiz indirim beklentileri azalirken, sterlinin dolar karsisinda deger kazandigi ve GBPUSD
paritesinin 1,26 seviyesinin hemen altindan yoniini yukari cevirerek 1,27 seviyesine dogru ylkselise gectigi takip edildi.

ABD'de perakende satislar aralik ayinda beklentilerin Gizerinde artis gosterdi. Din agiklanan verilere gore perakende satislar
aralik ayinda aylik bazda %0,6 artarak %0,4 olan medyan beklentinin tizerinde gelirken, ¢ekirdek perakende satislar ise aylik
bazda %0,4 artarak %0,2 olan beklentiyi asti. ABD'den gelen giicli perakende satislar verilerinin ardindan ABD 10 yillik
tahvil faizi %4,12 seviyesi Gzerine cikarken, dolar endeksi ise 103,60 seviyesini test etti.

ABD'de sanayi Uretimi aralik ayinda %0,1 diists beklentisine karsin %0,1 artis gosterirken, verinin ardindan dolar
endeksindeki ylkselis 103,70 seviyesine ulasti.

Diin ABD Hazine tarafindan diizenlenen 13 milyar dolarlik 20 yil vadeli tahvil ihalesinde talep / satis rasyosu 2,53x ile bir
dnceki ihalede olusan 2,55x'e gore diisiis gosterdi. ihalede gelen zayif talebin ardindan ABD tahvil getirilerinde aksam
saatlerinde yikselis egilimi izlendi.

ABD’den gelen guicli veriler cercevesinde diin aksam saatlerinde 103,70 seviyesine kadar tirmanan dolar endeksi, Asya
senasinda gun ici kazanclarinin bir kismini sildi ve ginii 103,45 seviyesinden tamamladi. Diin %4,13 seviyesi tUzerine kadar
tirmanan ABD 10 yilliklar ise glini %4,10 seviyesinden kapatt!.

Din ABD'den gelen glicli perakende satislar ve sanayi Uretimi verilerin ardindan Fed'in mart ayinda faiz indirimine
gidecegi beklentilerinde azalma yasanirken, opsiyon fiyatlamalarindan tiretilen olasiliklarda mart ayi faiz indirim
beklentilerinin yeniden %60'1n altina indigi (%58,2) takip ediliyor.

ABD borsalari, azalan faiz indirim beklentileri cercevesinde giinii distisle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi %0,25
azalisla 37.266,67 puana geriledi. S&P 500 endeksi %0,56 azalarak 4.739,21 puana ve Nasdaq endeksi %0,59 kayipla
14.855,62 puana indi.

Avrupa borsalarinin da giini dususle tamamladigi takip edildi. Kapanista, gosterge endeks Stoxx Europe 600 %1,13 deger
kaybiyla 467,71 puana geriledi. Fransa'da CAC 40 endeksi %1,07 duslsle 7.318,69 puandan, Almanya'da DAX endeksi
%0,84 azalarak 16.431,69 puandan, ingiltere'de FTSE 100 endeksi %1,48 diistisle 7.446,29 puandan ve italya'da FTSE MIB
30 endeksi %0,79 deger kaybiyla 30.098,86 puandan kapandi.

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

Beklenti Onceki
- Avrupa Merkez Bankasi Toplanti Tutanaklari 15:30
Atlanta Fed Baskani Bostic'in Konusmasi 15:30
ABD Aralik Ay Yapi Ruhsatlari 16:30 1477K 1467K
ABD Aralik Ay1 Konut Baslangiclari 16:30 1425K 1560K
ABD Haftalik issizlik Basvurulari 16:30 205K 202K

- Avrupa Merkez Bankasi Bagkani Lagarde Diinya Ekonomik Forumu'nda 1815
Konusacak '
Atlanta Fed Baskani Bostic'in Konusmasi 19:30
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Makroekonomik Gelismeler

ECB Baskani Lagarde, yaz aylarinda faiz indiriminin muhtemel oldugunu belirtti

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Lagarde, yaz donemi itibariyle faiz indirimine gidilmesinin muhtemel oldugunu
soyledi. Piyasada ¢ok daha erken bir donemi isaret eden beklentilere atifta bulunan Lagarde, finans piyasalarinda faiz
oranlarinin distrilmesine yonelik israrci beklentilerin politika yapicilara gorevlerinde yardimci olmadigini dile getirdi. Lagarde,
“Faiz indirimi konusundaki beklentilerin, gerceklesmesi muhtemel olan siirece kiyasla ¢ok yiiksek olmasi enflasyonla
micadelemize yardimci olmuyor. Dogru yoldayiz, %2'ye dogru ilerliyoruz; ancak orta vadede sirdirilebilir bir sekilde %2'ye
ulastigimizdan emin olmadik¢a ve bunu destekleyecek verilere sahip olmadikca zafer naralari atmayacagim. Henliz degil”
agtklamasinda bulundu. Davos'ta dizenlenen Diinya Ekonomik Forumu biinyesinde Bloomberg House'da yaptigi
konusmasinda yetkililerin tuketici fiyatlarini kontrol altina alma miicadelesinde dogru yolda olduklarini belirten Lagarde, 6te
yandan yatirimci tahminlerinin dikkat dagitici oldugunu sdyledi. ECB YK Uyesi Klaas Knot ise diinki ifadelerinde bu yilin ilk
yarisinda faiz indiriminin muhtemel olmadigini belirterek, gevseyen piyasa kosullarinin ECB'nin faiz indirimi ihtimalini azalttigini
ifade etti.

Lagarde’in ve diger ECB yetkililerinin ifadeleri cercevesinde ECB'nin 6 Haziran toplantisinda faiz indirimlerine
baslayabilecegini anliyoruz. ECB'nin bu yil icerisinde 4 veya 5 faiz indirimine gidebilecegi goériisiinde olmakla birlikte, 2024
yili icerisinde derinlesen durgunluk sinyalleri ve ekonominin gevsemeye duyacagi ihtiyag dolayisi ile ECB'nin Fed'den daha
erken faiz indirimine gidecegini 6ngoriyoruz. Bu hafta basinda Bloomberg tarafindan paylasilan anket sonuglarinda da
ekonomistlerin ECB'nin faiz indirimlerine 25 baz puanla haziran ayinda baslamasinin ve indirimlerin eyll, ekim ve aralik
aylarinda da devam etmesinin beklendigi ifade edilmisti. Bloomberg haberine gore ekonomistler haziran ayinda baslayan ve
dort toplanti boyunca devam edecek olan indirimlerle birlikte mevduat faizinin yil sonunda %3 seviyesine inecegi
gorisiindeler.

Economists Now Expect Four ECB Rate Cuts This Year

Deposit rate Median estimate

Jan Apr Jul Oct Jan Apr Jul Oct Jan Apr Jul Oct Jan Apr
2022 2023 2024 2025

Source: Bloomberg survey of economists conducted Jan. 5-11 Bloomberg
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Teknik Analiz

USD/TRY

ABD'den gelen glicli veriler ¢ercevesinde dolar endeksi diin
103,70 seviyesine kadar tirmanarak son bir ayin zirvesine ulasirken,
GoU para birimleri genelinde saticili seyrin devam ettigi gézlendi.
TL ise dolar karsisinda %0,1'lik disUsle orta sirada yer aldi. USDTRY
ise giinti 30,1330 seviyesinden tamamlayarak kapanis bazinda
rekor tazeledi. Turkiye 5 yillik CDS primi ise 316,1 baz puandan
318,95 baz puana yiikseldi. Teknik gostergeler kurda gelecek
donemde 30 - 33 bandinin etkili olabilecegi isaret ediyor.

EUR/USD

ABD'de beklentilerin Gizerinde gelen sanayi Uretimi ve perakende
satiglar verilerinin ardindan dolar endeksi 103,70 seviyesine kadar
tirmanirken, EURUSD paritesinin glin icerisinde 1,0845 seviyesine
kadar indigi takip edildi. Teknik goriniim, kisa vadeli ylkselis
kanalinin altina sarkan EURUSD paritesinde yiikselislerin sinirl
kalabilecegine ve paritenin kanal kirllmasi sonrasinda dustistini
1,08 seviyesine dogru strdurebilecedine isaret ediyor. Asagida
1,075, 1,0820 ve 1,0775 seviyeleri destek, yukarida ise 1,0915,
1,0970 ve 1,10 seviyeleri direng konumunda.

XAU/USD

Dolar endeksi ve ABD tahvil faizlerinde din hizlanan yikselis
egilimi ile birlikte ons altinin 001,94$ seviyesine kadar geriledigi
takip edildi. Piyasalardaki erken faiz indirim beklentilerinin
normallesme siirecinin devam etmesi ile birlikte metallerdeki
baskinin bir siire daha etkili olmasini bekleyebiliriz. Ancak faiz
indirimlerine yaklasildikca getirilerdeki gerilemenin ve altindaki
yukari yonli hareketin yeniden 6n plana ¢ikmasini bekliyoruz.
Altinda 2000$, 1990% ve 1980$ seviyeleri destek, 2010%, 2020$ ve
2027,80$ seviyeleri ise diren¢ konumunda.

XAG/USD

ABD'den gelen gugclu veriler ve yiikselisini hizlandiran DXY & ABD
tahvil faizleri ile birlikte gimusin diin 22,50% seviyesine dogru
dislstnl genislettigini takip ettik. 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 gikabilmesi
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 22,359,
22% ve 21,60% 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 - Cukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 Ségiitézii Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20
Bakirkdy istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59
Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvari, 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 Niltfer-BURSA (0 224) 22564 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
Erenkoy 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 Gurkaya 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 (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 Hurriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 11 33

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamdisti 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 Balddkti Sok. Glrctioglu 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 (0 252) 321 08 00
Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Begsiktas (0 212) 355 46 46
Mersin inéni 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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