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Haber Bashklan

Fed'in buglin sona erecek olan toplantisinda politika degisikligine gitmesini beklememekle birlikte, Fed Baskani Powell'in
faiz indirim beklentilerinin erken oldugu vurgusunu yineleyecegi goriisiindeyiz. Fed toplanti karari bugiin TSI 22:00'da
agiklanacak. Kararin ardindan 22:30'da Fed Baskani Powell'in basin toplantisi gerceklesecek. Fed'e iliskin beklentilerimizi
iceren detayl analizimize biltenimizin Makroekonomik Gelismeler boliimiinde bulabilirsiniz.

ABD'de yeni is imkanlarini gosteren JOLTS acik is sayisi verisi aralik ayinda 9 milyon 26 bin olarak gercekleserek son (¢ ayin
en ylksek seviyesine cikti ve 8 milyon 750 bin olan piyasa beklentisinin Gzerinde geldi. Kasim ayi verisi ise 8 milyon 790
binden 8 milyon 925 bine revize edildi.

Asya seansinda Japonya'dan gelen aralik ay1 dncl verilere gore sanayi Uretimi aylik bazda %1,8 artis gosterirken, yillik
bazda ise %0,7 daralmayi isaret etti. Sanayi Uretimi kasim ayinda ¢eyreklik bazda %0,9, yillik bazda %1,4 daralmisti. Dolayisi
ile ocak ayina gore dnemli bir iyilesme goriillrken, verilerin ceyreklik ve yillik bazda sirasiyla %2,5 ve %0,2 olan piyasa
beklentilerinin altinda kaldigi takip edildi.

Japonya'da perakende satislari aralik ayinda aylik bazda %2,9 oraninda sert bir diisiis kaydederken, yillik bazda ise %2,1
arttl. Piyasa beklentisi verisinin aylik %0,2, yillik ise %5,1 artis gostermesi yoniindeydi.

Asya seansinda Cin'den gelen ocak ayi resmi PMI verileri aralik ayina gore iyilesmeye isaret etti. Buna gore Cin'de resmi
imalat PMI Endeksi verisi ocak ayinda 49 seviyesinden 49,2'ye yiikselirken, 49,3 olan medyan tahminin hafif altinda
gerceklesti. Hizmet PMI Endeksi verisi ise 50,4 seviyesinden 50,7'ye iyilesme gdsterdi 50,6 olan medyan tahminin Uzerinde
geldi. Bilesik PMI Endeksi verisi ise 50,3"ten 50,9'a ¢ikti. Buglnku verilerin ardindan yarin 6zle sektoriin PMI verisi olan
Caixin imalat PMI ve éniimiizdeki hafta pazartesi giinii Caixin Hizmet & Bilesik PMI verileri takip edilecek.

Almanya’'da 4C23" iliskin arindiriimis 6dncl blytme verilerine gore (ilke ekonomisi son ¢eyrekte ceyreklik bazda %0,3
daralma kaydederken, yillik bazda ise %0,2 oraninda kuiglildi. Veriler piyasa beklentisi dahilinde gergeklesti. Almanya'da
blylime 2023 yilinin ilk ¢eyreginde %0,1 biytrken, yilin ikinci ve Gglinct ¢eyreklerinde degisim gdstermemisti. Boylelikle
Almanya ekonomisi 2023 yili genelinde yillik bazda %0,3 oraninda daralmis oldu.

Euro Bélgesi'nde 4C23'e iliskin aciklanan éncii verilere gére GSYiH biyiime orani ceyreklik bazda %0, yillik bazda ise %0, 1
olarak gerceklesti. Piyasa beklentisi bolge ekonomisinin 2023'lin son ¢eyreginde ceyreklik bazda %0,1 daralmasi
yoniindeydi. Yillik veri ise beklentiler dahilinde gerceklesti.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) YK Uyesi ve Hirvatistan Merkez Bankasi Baskani Boris Vujcic,, faiz indiriminin nisan ya da
haziran ayinda yapilmasi arasinda buyk bir fark olmayacagini belirtirken, faiz indirimlerinin 25'er baz puanlik adimlarla
yapilmasinin tercih edilecegini ifade etti.

Avrupa borsalari dinu yukselisle tamamladi. Kapanista, gosterge endeks Stoxx Europe 600 %0,18 artarak 485,72 puana
yukseldi. Fransa'da CAC 40 endeksi %0,48 deger kazanarak 7.677.42 puana ¢ikti. Almanya'da DAX endeksi %0,18'lik artisla
16.972,34 puandan kapandi. ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,44 artarak 7.666,31 puana yiikseldi. italya'da FTSE MIB 30
endeksi %1,29'luk artisla 30,623,27 puandan kapandi.

ABD borsalari giint karisik bir seyirle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi 133 puanin tzerinde deger kazandi ve
%0,35 artisla 38.467,31 puana cikt. S&P 500 endeksi %0,06 azalisla 4.924,97 puana ve Nasdaq endeksi %0,76 kayipla
15.509,90 puana indi.

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

Beklenti

. Almanya Ocak Ayi Nihai Aylik TUFE

16:00 %0,1 %0,1
. Almanya Ocak Ayi Nihai Yillik TUFE 16:00 %3 %3,7
ABD Ocak Ay ADP Ozel Sektér istihdam Degisimi 16:15 150K 164K
FOMC Toplanti Karari 22:00 %5,25-%5 %5,25-%5
Fed Baskani Powell'in Konusmasi 22:30
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Makroekonomik Gelismeler
Fed'den politika degisikligi beklemiyoruz

Fed’in bugiin sona erecek olan toplantisinda politika degisikligine gitmesini beklememekle birlikte, Fed Baskani
Powell'in faiz indirim beklentilerinin erken oldugu vurgusunu yineleyecegi gériisiindeyiz. Fed toplanti karari bugiin TSI
22:00'da agiklanacak. Kararin ardindan 22:30'da Fed Baskani Powell'in basin toplantisi gerceklesecek. Fed'in %5,25 — %5,5 olan
faiz araligini sabit birakmasini ve bilango kiicliltme hizinda bir degisiklige gitmesini beklemiyoruz.

e Hatirlanacag tzere Fed her ay Hazine tahvillerinden 60 milyar dolar, mortgage’a dayali menkul kiymetlerden 35 milyar
dolar olacak sekilde bilanco kii¢tiltme programi uyguluyor.

e Bilango kicultilmesine baslanan Haziran 2022'den bu yana Fed'in bilanco blyikligi 7,7 trilyon dolara kadar geriledi.

Fed’in bu yilin ikinci yarisinda faiz indirmesini bekliyoruz. Fed'in en son aralik ayi toplantisinda yayinladig
projeksiyonlarinda Fed Uyelerinin bu yil 3 faiz indirimi 6ngérmesi ile birlikte Fed'e iliskin erken faiz indirim beklentilerinin
derinlestigini gérmustiik. Ancak Fed yetkililerinden gelen agiklamalar bu beklentilerin ¢cok erken bir fiyatlamayi ortaya
koydugunu ve Fed'in mart ayi gibi erken bir dénemde faiz indirimi planlamadigini gésteriyor. Ote yandan, ABD'den gectigimiz
hafta gelen blyime ve aktivite verilerinin olumlu bir resim ¢izdigini gdrmekle birlikte, Fed'in blylime kaynakli endiseler
nedeniyle erken bir faiz indirimine gitmesi gibi bir durumun séz konusu olmadigi dikkat cekiyor. Bu cercevede Fed'in bu yilin
ikinci yarisinda faiz indirimlerine baslayabilecegini, bunun da en erken 12 Haziran toplantisinda s6z konusu olabilecedini
degerlendiriyoruz.

Opsiyon fiyatlamalarindan tiiretilen olasiliklara baktigimizda piyasalarda Fed’in mart ayinda bir faiz indirimine
gidecegine iligkin beklentinin %46 civarinda seyrettigi (yaklasik 12 baz puanlik bir indirim fiyatlamasi anlamini tasiyor)
goriiliiyor. Mart ayina iliskin beklentiler son dénemde gerilemis olsa da mevcut olasilik diizeyinin halen yiksek oldugu
kanaatindeyiz. Bununla birlikte fiyatlamalardaki normallesmenin ve piyasalardaki diizeltme etkisinin bir sire daha glindemde
olmasini bekliyoruz. Dolayisi ile piyasalardaki erken faiz indirim temasinin halen tam olarak normallesmedigini gérmekle
birlikte, ABD 10 yilliklarinda bir stire daha %4 seviyesi izerindeki hareketin korunabilecedi gérisiindeyiz. Ancak faiz indirim
strecine yaklasildik¢a yoniin tekrardan asagi dénmesini ve %4 seviyesi altinda yeniden bir dengelenme olacadi kanaatindeyiz.

Opsiyon fiyatlamalarindan tiiretilen olas'liklarin isaret ettigi faiz indirim beklentileri:

Enable Dverndes
Region: United States = Instrument: Fed Funds Futures =
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Fed'’in en son aralik ay: toplantisinda yaywnladigt projeksiyonlar ve eyliil ayt tahminlerine gére yasanan degisim
asaqudaki tabloda goriilebilir.

Fed Ekonomik Medyan Projeksiyonlari

(Aralik 2023) 2025 Uzun Vade
GSYiH Biiyiime Orani (%) 2,6 1,4 1,8 1,8
Eyliil 2023 2,1 15 18 1,8
issizlik Orani (%) 38 41 41 41
Eyliil 2023 3,8 4,1 4,1 4
Cekirdek PCE (Enflasyon) (%) 3,2 24 2,2 -
Eyliil 2023 3,7 2,6 2,3 -
Fed Funds Rate 5,4 4,6 3,6 25
Eyliil 2023 5,6 51 3,9 2,5

Kaynak: Federal Reserve, Tacirler Yatirm

Fed bilanco biiyiikliigii:
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Teknik Analiz

USD/TRY

Diin dolar endeksinde gorece zayif bir seyir 6n plana cikarken,
GoU para birimleri genelinde alig agirlikli bir resmin oldugu takip
edildi. Turk lirasi ile dolar karsisinda %0,02 oraninda deger
kaybederek en zayif performans gésteren GoU para birimleri
arasinda yer aldi ne negatif ayristi. Bununla birlikte USDTRY
paritesinin giind 30,35 seviyesinden tamamladigi izlendi. Turkiye 5
yillik CDS primi ise ylkselisini hizlandirarak 318,90 baz puandan
324,60 baz puana ciktl. Teknik gdstergeler kurda yakin vadede 30 -
33 bandinin etkili olabilecegi isaret ediyor.

EUR/USD

EURUSD paritesinde bir siiredir 50 GHO'nun gectigi 1,0920 ve 100
GHO'nun gectigi 1,0775 seviyeleri arasinda bir hareketin 6n planda
olabilecegini ifade etmekteyiz. Teknik gostergelerin Urettikleri
sinyaller cercevesinde paritenin kisa vadede 1,0775 — 1,0920
bandinda islem gdérebilecegine iliskin goriisimiizi koruyoruz.
GUnlik grafikte devam eden disis kanali cercevesinde paritedeki
ylkselislerin sinirli kalmaya devam edebilecegi goriisiindeyiz. Ara
seviyelere bakacak olursak 1,0775 6éncesinde 1,0820 dested;,
1,0920 direnci 6ncesinde ise 1,0875 direnci bulunuyor.

XAU/USD

Artan jeopolitik riskler ve kanal kirilmasinin yarattigi momentumun
etkisi ile birlikte diin 2048$ seviyesi Uizerini test eden ons altin,
gunu 2036$ seviyesinden tamamladi. Hafta basinda aralik ayindan
bu yana strdirmekte oldugu distis kanalini yukari yonli kiran
altinda kisa vadeli gdstergelerin ydniini yukari ¢evirdigini izliyoruz.
Bu cercevede, kanal kirilmasi sonrasinda yikselis egiliminin
korunabilecegi gorustindeyiz. Yukari yonli egilimin sirmesi
durumunda 2038$, 2045$ ve 2055$ direnclerini, geri cekilmelerde
ise 2030%, 2020$ ve 2010% desteklerini takip edecegiz.

XAG/USD

Hafta icerisinde 100 guinliik ortalamasini yukari yonli kirmayi
basaran gimuste yikselisin bir sonraki direng bdlgesi olan 200
GHO'ya ulasamadigini takip ediyoruz. Teknik gdstergeler, bugln
itibariyle 25,13$ seviyesinden gecen 100 GHO'nun Ulizerinde
kalindigr muddetge yukselis cabasinin devam edebilecegini ve kisa
vadede 23,50%$'dan gegen 200 GHO'nun hedef olabilecegini isaret
ediyor. 100 GHO'nun yeniden altina inilmesi durumunda ise 23$,
22,65% ve 22,35% destekleri takip edilecek.
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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 (0212) 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 S6giitézii Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0242) 248 45 20
Balkirkdy istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59
Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatirk Bulvan, 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 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
Erenkody 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 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 Hrriyet 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 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. 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 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 (0 462) 432 24 50

Global Piyasalar Bilteni 6



31 Ocak 2024

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 ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci 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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