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Haber Bashklan

= Bugiin TSI 16:30'da aciklanacak olan ABD ocak ayi enflasyon verilerinde yillik TUFE'nin Mart 2023'ten bu yana en disiik
seviyesine inmesi bekleniyor. Verilere iliskin piyasa beklentilerini ve Fed politikalarina iliskin kurum beklentimizi ele
aldigimiz detayli analizimizi biltenimizin Makroekonomik Gelismeler bélimiinde bulabilirsiniz.

= Avrupa Merkez Bankasi (ECB) YK Uyesi Cipollone, ECB'nin enflasyonu kontrol altina almak icin Euro bélgesi ekonomisini
daha da fazla daraltmasina gerek olmadigini ¢linki talebin hala zayif oldugunu séyledi.

= ABD federal hiikiimetinin bitce agigi, ocak ayinda gecen yilin ayni ayina kiyasla %43 azalarak 22 milyar dolara geriledi. Bu
doénemde bitce dengesine iliskin piyasa beklentisi, 39,3 milyar dolarlik acik vermesi yonlindeydi. Hikimetin gelirleri,
ocakta %7 artarak 477 milyar dolara, harcamalari ise %3 artigla 499 milyar dolara yikseldi.

= New York Fed'in diin yayinlanan Tiketici Anketi sonuclarina gore 1 yillik enflasyon tahmini %3 seviyesinde sabit kalirken, 3
yillik enflasyon tahmini %2,62'den %2,35'e geriledi. 5 yillik enflasyon tahmini ise %2,54'te sabit kald.

= Asya seansinda gelen verilere gére Japonya'da ocak ayinda UFE aylik bazda degisim gostermeyerek %0,1'lik artis
beklentisinin altinda kalirken, yillik bazda ise %0,2 yikseldi ve %0,1 olan piyasa beklentisinin Uzerinde bir artisi isaret etti.

*  Yeni haftanin ilk islem glinlinde dolar endeksinde gdrece yatay bir seyrin 6n plana ¢iktidi izlendi. Gin igerisinde 103,90 —
104,30 bandinda islem goren endeks, giini 104,17 seviyesinden %0, 1'lik sinirli bir ylkselisle tamamladi.

= ABD 10 yillik tahvil faizi haftanin ilk islem glininde %4,14 — %4,18 bandinda yatay bir seyir izledi. ABD 10 yilliklarinda bir
stre daha %4 seviyesi Uzerindeki hareketin korunabilecegi gorisiindeyiz. Ancak faiz indirim siirecine yaklasildik¢a yonin
tekrardan asagi donmesini ve %4 seviyesi altinda yeniden bir dengelenme olacagi kanaatindeyiz.

» Haftanin ilk islem gininde varil basina 80$ seviyesi tizerindeki hareketini koruyan Brent petrol, gln icerisinde 82,19%
seviyesini test etmesinin ardindan guini 82$ seviyesinden yataya yakin bir yikselisle kapatti. Brent petrolde bugiin
itibariyle 82,50$ seviyesinden gecen 100 gunlik hareketli ortalamayi (GHO) yakindan takip ediyoruz. Bu seviye lzerinde bir
glnlik kapanis olusmadigi takdirde bu ortalamaya yakinsamalarin kisa vadede satis firsati sunmasi beklenebilir. Bugiin
OPEC tarafindan yayinlanacak olan Aylik Petrol Piyasasi Raporu yakindan takip edilecek.

= ABD borsalari haftanin ilk islem glniin karisik bir seyirle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi 120 puanin Gizerinde
deger kazandi ve %0,33 artisla 38.797,38 puana yukseldi. Endeks, kapanista rekor tazeledi. S&P 500 endeksi %0,09 azalisla
5.021,84 puana ve Nasdaq endeksi %0,30 azalarak 15.942,55 puana indi.

= Avrupa borsalari ylkselisle kapandi. Kapanista, gosterge endeks Stoxx Europe 600 %0,54 artarak 487,46 puana yukseldi.
Fransa'da CAC 40 endeksi %0,55 deger kazanarak 7.689.80 puana yukseldi. Aimanya'da DAX endeksi %0,65'lik artisla
17.037,35 puandan kapandi. ingiltere'de FTSE 100 endeksi %0,01 artarak 7.573,69 puana yiikseldi. italya'da FTSE MIB 30
endeksi ise %0,97'lik artisla 31,456,73 puandan kapandi.

» (Cin'de piyasalar Ay Yeni Yil tatili nedeniyle bu hafta boyunca kapali. Hong Kong bugiin giinl kapali ancak yarin isleme
agilacak. Buguin agilan Japonya borsasinda ise primli bir seyrin oldugu izleniyor. Nikkei 225 endeksi agilisinda ylizde 1,82
artisla 37.000 sinirini asarak rekor seviyelerini zorlarken, Topix ise ylzde 1,02 yikseldi.

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

Beklenti Onceki
. Almanya Subat Ayr ZEW Beklenti Anketi 13:00 17,3 15,2
Euro Bolgesi Subat Ayt ZEW Beklenti Anketi 13:00 - 22,7
ABD Ocak Ayi Aylik TUFE 16:30 %0,2 %0,3
ABD Ocak Ayi Aylik Cekirdek TUFE 16:30 %0,3 %0,3
ABD Ocak Ay Yillik TUFE 16:30 %2,9 %3,4
ABD Ocak Ay Yilhk Cekirdek TUFE 16:30 %3,7 %3,9
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Makroekonomik Gelismeler

ABD'de yilik TUFE'nin son 3 yilin en diisiik seviyesine inmesi bekleniyor

Bugiin TSi 16:30'da aciklanacak olan ABD ocak ay1 enflasyon verilerinde yillik TUFE’nin %3'iin altina gerilemesi
bekleniyor. Bloomberg beklentilerine baktigimizda ABD'de yillik TUFE'nin ocak ayinda %3,4'ten %2,9'a gerileyerek Mart
2023'ten bu yana en dsiik seviyesine inmesi bekleniyor. Yillik Cekirdek TUFE'nin ise %3,9'dan %3,7'ye inmesi ve burada da
enflasyon artisinin Nisan 2021'den bu yana en dislik diizeyi ifade etmesi bekleniyor. Yakindan izledigimiz Cleveland Fed
enflasyon tahmin modelinde de (inflation nowcasting model) Bloomberg medyan beklentilerine paralel bir tahmin patikasi

oldugu gériiliyor. Cleveland Fed'in modeline gére ABD'de TUFE'nin ocak ayinda yillik %2,9, cekirdek TUFE'nin ise %3,8 olmasi
bekleniyor.

e Bugtin ABD'den gelecek olan enflasyon verilerinin piyasa beklentilerine paralel olarak gerceklesmesi ve ABD'de manset

TUFE yaklasik son 3 yilin en diisiik seviyesine inmesi durumunda piyasalarda son dénemde bir miktar hafifleyen erken
faiz indirimlerinin yeniden 6n plana ¢ikmasi beklenebilir. Bu senaryo altinda mayis ayina iligskin indirim beklentilerinin

glglenmesi; dolar endeksi ve ABD 10 yilliklarinda bir gerileme yasanmasi beklenebilir. Bu durumda kiiresel risk istahi
olumlu etkilenecektir.

erilerin beklentilerden daha yukari gerceklesmesi durumunda ise mayis ayina iliskin indirim beklentilerinin gerilemesi
ve dolar endeksi & tahvil getirilerindeki ylkselis egiliminin hiz kazanmasi séz konusu olabilir. Beklentilerin tzerinde
gelebilecek enflasyon verilerinin kiiresel risk istahini negatif etkilemesi beklenir.

Fed’in bu yilin ikinci yarisinda faiz indirimlerine baslayabilecegini, bunun da en erken 12 Haziran toplantisinda s6z
konusu olabilecegini degerlendiriyoruz. Opsiyon fiyatlamalarindan tiretilen olasiliklara baktigimizda Fed'in mart ayina iliskin
faiz indirim beklentilerinin %20 seviyesi altina kadar gerilemis oldugu, mayis ayina iliskin beklentinin ise %55 olasilik diizeyini
isaret ettigi takip ediliyor. Burada, beklentilerde 6telenme sirecinin srdiglini ve bir miktar daha alinacak yol oldugunu takip
ediyoruz. Dolayisi ile piyasalarda erken faiz indirim temasinin halen tam olarak normallesmedigini gérmekle birlikte, ABD 10
yilliklarinda bir slire daha %4 seviyesi lizerindeki hareketin korunabilecegi gorisiindeyiz. Ancak faiz indirim siirecine
yaklasildikga yonin tekrardan asagi donmesini ve %4 seviyesi altinda yeniden bir dengelenme olacadi kanaatindeyiz. Dolar
endeksinde ise uzun vadeli teknik gériniimde yoniin yukari yonli olmaya devam ettigini izliyoruz. Fed'in 2024 yilinin ikinci
yarisinda faiz indirimlerine baslayacagi beklentimize ragmen; ABD ekonomisinin bulundugu gui¢lii konum, faiz indirimlerinin
glindeme gelme sebebinin reel getiri ayarlamasi olacagi yoniindeki goriisimiz ve euronun ortaya koydugu zayif resim
sebebiyle s6z konusu indirimlerin dolar endeksi Gzerinde 6nemli bir baski yaratmayacagi goérisiindeyiz. Yakin vadede, teknik
gOstergelerin Urettikleri sinyaller dogrultusunda dolar endeksinde 100 seviyesi altinda kalici bir hareket beklemiyoruz.

ABD Yillik TUFE (%) ABD Yillik Gekirdek TUFE (%)
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Teknik Analiz

USD/TRY

Haftanin ilk islem giiniinde GoU para birimleri karisik bir seyir
izlerken, Tark lirasinin dolar karsisinda %0,12'lik kayipla en zayif
performans gosteren ikinci GoU para birimi konumunda yer aldig
ve olumsuz ayristigi dikkat cekti. Bununla birlikte kademeli ylkselis
egilimini sirdiren USDTRY paritesi, glinii 30,72 seviyesinin hemen
Uzerinde tamamlayarak rekor tazeledi. Risk primi cephesinde ise
gerileme devam ederken, Turkiye 5 yillik CDS primi 314,21 baz
puandan 304,15 baz puana indi. Teknik gdstergeler kurda yakin
vadede 30 - 33 bandinin etkili olabilecegini isaret ediyor.

EUR/USD

Haftanin ilk islem giinlinde 1,0806 seviyesine kadar yikselerek 100
GHO {(zerini test eden parite, 6gleden sonra kazanclarini silerek
eksiye gecti ve ortalamayi yukari yonli kirma girisimi basarisiz
oldu. Giinl 1,0775 seviyesinden dusUsle tamamlayan paritede
Paritede kisa vadeli gériinim agisindan bugun itibariyle 1,0790
seviyesinden gegen 100 GHO'yu yakindan izlemeye devam
ediyoruz. Genel goériniimde ise zayif seyrin siirdigiin belirtmek
gerekir. Asagi yonli hareketlerde 1,07 ve 1,0675 destekleri, 100
GHO (zerinde ise 1,0820 ve 1,0875 direncleri takip edilecek.

XAU/USD

Altinin ons fiyati haftanin ilk islem gintint 2020% civarindan
%0,2'lik kayipla tamamladi. Fed'e iliskin faiz indirim beklentilerinin
Otelenmesi ile birlikte metallerdeki baskinin bir stire daha etkili
olabilecegi gorustindeyiz. Ancak faiz indirimlerine yaklasildikca
burada yeniden primlenmelerin giindeme gelmesi beklenebilir.
Teknik gostergelerin isaret ettigi izere altinda kisa vadede 2000% -
2070% bandinda bir hareket gérmeyi bekliyoruz. 2000$ 6ncesinde
2020$ ve 2010$ destekleri, 2070$ 6ncesinde ise 2030%, 2038$,
2045% ve 2055$ direncleri bulunuyor.

XAG/USD

Duin 23,07$ seviyesine kadar yikselerek 100 GHO'yu test eden
glmdus, bu ortalamadan gérdugu direngle birlikte yoniini asagi
cevirdi ve kazanglarinin blytk kismini silerek giinti 22,70%$
seviyesinden tamamladi. Gimiste yukselislerin kalici olmasi
acisindan 23,10% seviyesinden gecen 100 GHO ve 23,35%
seviyesinden gegen 200 GHO'nun olusturdugu direng bdlgesinin
asllmasi gerekiyor. Asagida 22$ seviyesinin destek konumunda
oldugunu gormekle birlikte, teknik gostergeler kisa vadede bu
seviye Uzerindeki hareketin korunabilecegine isaret ediyor.
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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) 435 18 36

Ankara - Gukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 Ségiitozii Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20
Balkirkoy 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 Binasi, 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) 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 (0232) 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 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. Hamamdstii 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. Giiven 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 indni Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324) 23811 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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