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Haber Bashklan

Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) bugiinki toplantisinda para politikasinda bir degisiklige gitmesini beklememekle birlikte,
Baskan Lagarde'in faiz indirim beklentilerinin erken oldugu vurgusunu yineleyecegi gorisiindeyiz. ECB politikalarina ve
euroya iliskin beklentilerimizi ele aldigimiz detayli analizimize bultenimizin Makroekonomik Gelismeler bolimiinden
ulasabilirsiniz.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) toplanti karari bugtin saat 14:00'da aciklanacak. Buglinkl toplantida politika faizinin 250
baz puan artisla %45'e yikseltiimesini ve faiz artirim stirecinin sona ermesini bekliyoruz. Foreks Haber Anketi sonuglarina
gore piyasa beklentisinin de kurum beklentimize paralel oldugunu gérmekteyiz.

Diin ABD Hazinesi'nin diizenledigi 61 milyar dolar tutarindaki 5 yillik tahvil ihalesinde talep / satis rasyosu 2,31x ile diisik
bir talebi isaret etti. ihalenin ardindan 5 yillik tahvil faizi %4,0440 seviyelerinden %4,10 (izerine cikarken, 10 yilliklarda ise
%4,14 seviyesinden %4,19 Uzerine bir ylkselis takip edildi.

Almanya'da ocak ayina iliskin aciklanan dncti PMI verileri imalat sektoriinde iyilesme gorildiginin altini gizerken, hizmet
sektori faaliyetlerinde ise zayiflama oldugu izlendi. Buna gére imalat PMI Endeksi 43,7 olan beklentini tizerinde gelerek
45,4 olurken (aralik ay verisi 43,3'tl), Hizmet PMI Endeksi verisi ise ocak ayinda 49,3 seviyesinden 47,6'ya indi ve 49,3 olan
beklentinin altinda kaldi. Bu cercevede Bilesik PMI Endeksi'nin ocak ayina iliskin ilk okumada 47,4 seviyesinden 47,1'e indigi
be 47,8 olan medyan tahminin altinda gerceklestigi izlendi.

Euro Bolgesi'nden gelen PMI verileri de bdlge genelinde imalat tarafinda ise bir toparlanma kaydedildigini gosterirken,
hizmetler cephesindeki zayifligin devam ettiginin sinyalini verdi. Buna gére Euro Bélgesi'nde imalat PMI Endeksi ocak ayina
iliskin ilk okumada 44,4 seviyesinden 46,6 seviyesine yikselerek 44,7 olan beklentinin tzerinde gelirken, Hizmet PMI
Endeksi ise 48,8 seviyesinden 48,4'e geriledi ve 49 olan beklentinin altinda gergeklesti. Bilesik PMI Endeksi'nin ise 47,6'dan
47,9'a yukseldigi ve 48 olan beklentinin hafif aldin geldigi izlend.i.

ABD'de aksam saatlerinde aciklanan PMI verileri beklentilerin {izerinde gelerek giiclii bir resim sergiledi. imalat PMI
Endeksi ocak ayina iliskin ilk okumada 47,9 seviyesinden 50,3'e cikarak 47,6 olan piyasa beklentisini asarken, Hizmet PMI
Endeksi ise 51,4'ten 52,9'a cikti ve 51,5 olan beklentiyi asti. Bilesik PMI Endeksi ise 50,9'dan 52,3'e yikseldi (beklenti 51'di).

Euro Bolgesi’'nden gelen imalat sektori verilerinin beklentilerin lizerinde gelmesi euronun dolar karsisinda deger
kazanmasini saglarken, EURUSD paritesi verilerin ardindan 1,0870 seviyesinden 1,0930 seviyesi Uzerine kadar yukseldi.
1,0933 seviyesini test eden paritede 1,09 tzerindeki hareketin kalici olmadigi izlendi. ABD'den gelen gti¢li PMI verileri ile
birlikte 50 gunlik ortalamasindan direng géren parite, aksam saatlerine dogru kazanclarinin bir kismini sildi ve giini
1,0880 seviyesinden tamamladi.

Diin eurodaki dalgalanmaya paralel olarak dolar endeksinde artan volatilite piyasalarda hareketlilik yaratti. Ogleden sonra
102,77 seviyesine kadar inen endekste, aksam saatlerine dogru ABD’den gelen gti¢lii PMI verileri ile birlikte kayiplarin bir
kisminin telafi edildigi takip edildi. Gun icerisinde 102,77 — 103,55 bandinda dalgalanan dolar endeksi giinii 103,24
seviyesinden tamamladi.

ABD borsalari giint karisik bir seyirle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi 100 puana yakin deger kaybetti ve %0,26
azalisla 37.806,39 puana geriledi. S&P 500 endeksi %0,08 artarak 4.868,55 puana ¢ikarak rekor tazelerken, Nasdaq endeksi
de %0,36 kazangla 15.481,92 puana ytuikseldi.

Avrupa borsalari ginu yukselisle tamamladi. Kapanista, gosterge endeks Stoxx Europe 600 %1,18 artarak 477,09 puana
yukseldi. Fransa'da CAC 40 endeksi %0,91 deger kazanarak 7.455.64 puana yukseldi. Almanya'da DAX endeksi %1,58'lik
artisla 16.889,92 puandan kapandi. ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,56 artarak 7.527,67 puana yikseldi. italya'da FTSE MIB
30 endeksi ise %0,87'lik artisla 30,338,35 puandan kapandi.

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

Beklenti Onceki
. Almanya Ocak Ay IFO is Glveni Endeksi 12:00 86,6 86,4
- Avrupa Merkez Bankasi Toplanti Karari 16:15 %4 %4
ABD 4C23 Oncii GSYiH Yilliklandiriimis Biiyiime Orani 16:30 %2 %4,9
ABD 4C23 Oncii Tiiketici Harcamalar 16:30 %2,5 %3,1
ABD 4C23 Oncii Ceyreklik Cekirdek Kisisel Tiiketim Harcamalari 16:30 %2 %2
ABD Aralik Ayi Oncti Dayanikli Mal Siparisleri 16:30 %1,5 %5,4
ABD Aralik Ayr Oncii Cekirdek Dayanikli Mal Siparisleri 16:30 %0,2 %0,4
ABD Haftalik issizlik Basvurulari 16:30 200K 187K
- Avrupa Merkez Bankasi Baskani Lagarde’in Konusmasi 16:45
ABD Aralik Ay1 Yeni Konut Satislari 18:00 649K 590K
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Makroekonomik Gelismeler

ECB’nin politika degisikligine gitmesini beklememekle birlikte, Lagarde’in faiz indirim
beklentilerinin erken oldugu vurgusunu yineleyecegi goriisiindeyiz

Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) bu haftaki toplantisinda para politikasinda bir degisiklige gitmesini beklememekle
birlikte, Baskan Lagarde’in faiz indirim beklentilerinin erken oldugu vurgusunu yineleyecegi goriisiindeyiz. Karar bugiin
TR saatiyle 16:15'te agiklanacak. Kararin ardindan saat 16:45te ise Baskan Lagarde’'in konusmasi gerceklesecek. Hatirlanacagi
Uzere ECB Baskani Lagarde, gectigimiz hafta Diinya Ekonomik Forumu'nda yaptidi agiklamalarinda yaz donemi itibariyle faiz
indirimine gidilmesinin muhtemel oldugunu ifade etmisti. Piyasada ¢cok daha erken bir donemi isaret eden beklentilere atifta
bulunan Lagarde, finans piyasalarinda faiz oranlarinin disirilmesine yonelik 1srarci beklentilerin politika yapicilara
gorevlerinde yardimci olmadigini dile getirdi. ECB YK Uyesi Klaas Knot ise gectigimiz haftaki aciklamalarinda bu yilin ilk
yarisinda faiz indiriminin muhtemel olmadigini belirterek, gevseyen piyasa kosullarinin ECB'nin faiz indirimi ihtimalini azalttigini
ifade etti. Buglinkii basin toplantisinda Lagarde’in bu ifadelerini yinelemesini ve piyasalarda fiyatlanan faiz oranlarinin agresif
oldugu vurgusunu tekrarlamasini beklemekteyiz.

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 gidebilecedi gérisiinde olmakla birlikte, 2024
yili icerisinde derinlesen durgunluk sinyalleri ve ekonominin gevsemeye duyacadi ihtiyag dolayisi ile ECB'nin Fed'den daha
once ve daha fazla faiz indirimi gercgeklestirecegini dngoériyoruz. Bu hafta basinda Bloomberg tarafindan paylasilan anket
sonugclarinda da ekonomistlerin ECB'nin faiz indirimlerine 25 baz puanla haziran ayinda baslamasinin ve indirimlerin eylul, ekim
ve aralik aylarinda da devam etmesinin beklendigi ifade edilmisti. Bloomberg haberine gére 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
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Source: Bloomberg survey of economists conducted Jan. 5-11 Bloomberg
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Teknik Analiz

USD/TRY

PPK'nin buglinki toplantida politika faizini 250 baz puan artirarak
%45'e ¢ekmesini bekliyoruz. Kararin TL tzerindeki etkisinin sinirh
kalmaya devam etmesi beklenebilir, ancak karar metninde yer
alacak ifadeler yakindan izlenecek. Diin giin icerisinde dalgal bir
seyir izleyen dolar endeksi giinii diisiisle tamamlarken, GoU para
birimleri genelinde alicili bir seyir izlendi. TL ise dolar karsisinda
%0,06 deger kazanirken, USDTRY paritesi ise giinii 30,2463
seviyesinden sinirli bir duslsle tamamladi. Teknik gdstergeler
kurda yakin vadede 30 — 33 bandinin etkili olabilecegi isaret ediyor.

EUR/USD

Gectigimiz hafta Eyltl 2023'ten bu yana strdirdtgi yikselis
kanalini asagi yonli kiran EURUSD paritesinde teknik gostergeler
kanal kirilmasi sonrasinda yikselislerin sinirli kalabilecegine isaret
ediyor. Trend ve momentum gdstergeleri paritedeki disls
egiliminin 1,08 seviyesi altini hedef alabilecegini isaret ederken,
kisa vadede 50 GHO'nun gectigi 1,0930 ve 100 GHO'nun gectigi
1,0775 seviyeleri arasinda bir hareketin 6n planda olabileceginin
sinyalini veriyor. Kisa vadeli gériiniimde 1,0875, 1,0820 ve 1,0775
destek, yukarida 1,0930, 1,0970 ve 1,10 diren¢ konumunda.

XAU/USD

Alternatif getirilerde izlenen yukari yonli egilim metaller Gizerinde
baski olusturmaya devam ederken, diin aksam saatlerinde ABD
Hazinesi'nin dlizenledigi ihalede talebin diisiik olmasi getirilerdeki
ylkselisi hizlandirdi. Altin / glimis rasyosunun 90 seviyesi altina
inmis olmasi da altinda diin gézlemlenen geri ¢ekilmeyi aciklar
nitelikte. Tahvil getirilerindeki kisa vadeli yikselis egiliminin ve
metallerdeki zayif seyrin bir siire daha etkili olmasini bekliyoruz.
Altinda 2010$, 2000% ve 1990$ seviyeleri destek, 2020%, 2030$ ve
2038$ seviyeleri ise direng konumunda bulunuyor.

XAG/USD

Dolar endeksinde gtin icerisinde gézlemlenen distste 22,96$
seviyesine kadar tirmanan glimuste, endeksteki geri ¢cekilmenin
kalici olamamasi ile birlikte kazanclarin bir kisminin silindigini
izledik. Glnl 22,64$ seviyesinden kapatan giimiste kisa vadeli
yoniinl asagdi olmaya devam ettigini izliyoruz. Piyasalarda faiz
indirim beklentileri normallesene kadar metallerdeki baskinin bir
sure daha etkili olmasini bekliyoruz. Geri ¢ekilmenin stirmesi
durumunda 22,65$%, 22,35% ve 22$ destek, yukarida ise 23$%, 23,15%
(100 GHO) ve 23,50% direng konumunda yer aliyor.
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Mudiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL

0212 35546 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 (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 Sogutdzu 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, Atatirk 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) 22564 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
Erenkdy 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 Egref 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) 24119 24

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 1133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamdistl 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. Glrctioglu 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 inénii 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 (0462) 43224 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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