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Giine Baslamadan Bilinmesi Gerekenler

Cin Merkez Bankasi bu sabahki toplantisinda beklentilere paralel olarak bir yil vadeli kredi faiz oranini
%3,45 seviyesinde, bes yillik kredi faiz oranini ise %4,20 seviyesinde sabit tuttu. Karar ardindan Cin ve
Hong Kong endeksleri saticili seyrederken, Japonya endeksleri haftanin ilk islem gliniine pozitif bir
baslangi¢ yapmis bulunuyor. ABD’de spot endeksler Cuma giinl pozitif kapanislar gerceklestirdi. Dow
Jones %1,05 ve Nasdaq %1,70 deger kazanci ile glinii tamamlarken, S&P500 %1,23 artisla 4.839 puana
¢ikarak tim zamanlarin en yiiksek seviyesini gordi. Bu sabah hem ABD hem Avrupa vadelilerinde
alicil seyirler takip ediliyor.

ABD’de ikinci el konut satislari 2023 Aralik ayinda aylik bazda %1,0 azalis ile 3,78 milyona gerileyerek
Agustos 2010'dan bu yana en diisiik seviyesine indi. ikinci el konut satislarinda yillik bazda dsis ise
%6,2 oldu. Cuma giinii ABD’de Michigan Universitesinin tiiketici giiven anketinin ocak ayr éncii
sonuglari takip edildi. Tiketici gliven endeksi 78,8’e yiikselerek Temmuz 2021’den bu yana en yiiksek
seviyesine ulasti. Tuketici glivenindeki olumlu gelismeye ek olarak, kisa vadeli enflasyon beklentileri
%2,9’a gerileyerek Aralik 2020’den bu yana en dugsik seviyesine geldi. Uzun vadeli enflasyon
beklentileri ise %2,8’e geriledi. Atlanta Fed’in GDPNow modelini kullanarak hazirladigi tahminlerde,
ABD ekonomisinin 2023 dérdiinci geyrekteki buytmesi igin final tahmini %2,4 seviyesinde gergeklesti.
Gegtigimiz senenin dordiincl geyrek bliyime verilerinin ilk okuma sonuglarini bu hafta Persembe
glnl takip edecegiz. Buylime verileri ardindan Cuma giinii ise ABD’de kisisel tiiketim harcamalari
(PCE) fiyat endeksi verileri agiklanacak. Avrupa tarafinda ise bu hafta Avrupa Merkez Bankasi’nin faiz
karari 6ne cikiyor. Yeni haftaya baglarken, dolar endeksi 103,1, ABD 10 yillik tahvil faizi %4,11
seviyelerinde seyrediyor. EURUSD 1,0900 seviyesinin lzerinde seyrediyor.

TCMB'nin ocak ayi piyasa katilimcilari anketinin sonuglarina goére yil sonu enflasyon beklentisi %42,4
oldu. Anket sonuglari, katiimcilarin bu hafta gergeklesecek PPK toplantisinda Merkez Bankasi'nin 250
baz puan artirim ile politika faizini %45,00 seviyesine yikseltmesini beklediklerine isaret etti. BIST100
endeksi gectigimiz haftanin son islem giintini %0,24 deger kaybi ile 7.997 seviyesinden tamamladi.
Endekste islem hacmi ise 74,5 milyar TL oldu. 5 yillik CDS primi gegtigimiz haftayi 315,2 seviyesinden
tamamlarken, bu sabah Dolar/TL 30,21 seviyelerinde bulunuyor. Bugtin yurt iginde aralik ayina iliskin
merkezi yonetim borg stoku ile Hazine'nin diizenleyecegi devlet tahvili ihalesi takip edilecek.

Bu sabah ons altin 2.025$ seviyelerinde seyrederken, Cuma giinii 22,85 seviyelerinden disiise gecen

ons glimiis 22,45$ seviyelerinde bulunuyor. Brent petrol 77,9$ seviyelerinde, Bitcoin ise 40.800S
seviyelerinde hareket ediyor.

Giiniin Teknik Seviyeleri

¢ EURUSD: yukari yonde 1,0940 — 1,0970, asag! yonde 1,0845 ve 1,0790 seviyeleri 6ne gikiyor.

¢ Ons Altin: yukari ydnde 2.040$ — 2.080$, asagi yonde 2.000S$ ve 1.980$ seviyeleri éne gikiyor.

¢ Ons Giimiis: yukari ydnde 22,90$ — 23,208, asagi ydnde 22.00S ve 21,605 seviyeleri ne cikiyor.
¢ Ons Platin: yukari yénde 9175 — 931S, asagi yonde 889$ ve 870S seviyeleri dne cikiyor.

¢ USDTRY: yukari yonde 30,3700, asagi yonde MOST indikatori 29,5830 seviyeleri 6ne gikiyor.

¢ BIST100: asagl yonde 7.940 — 7.885, yukari ydonde 8.100 — 8.235 seviyeleri 6ne gikiyor.

¢ GBPUSD: asagi yonde 1,2685 ve 1,2610, yukari yonde 1,2770 ve 1,2827 seviyeleri 6ne ¢ikiyor.

* Bu rapor arka sayfada yer alan gekince bildirimi ile bir biitindiir.
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Piyasalarda One Cikan Haberler

Turkiye

. TCMB'nin ocak ay! piyasa katilimcilari anketinin sonuglarina gére yil sonu enflasyon beklentisi %42,4 oldu. 12 ay sonrasi TUFE beklentisi %41,23'ten
%39,9'a gerilerken, 24 ay sonrasi igin TUFE beklentisi %23,69 oldu. Piyasanin ay sonu politika faizi beklentisi ise %45 seviyesinde gerceklesti. Dolar/TL
beklentisi yil sonu igin 40 seviyesine isaret ederken, 12 ay sonrasi igin 40,64 olarak gergeklesti. Ankette katilimcilar, 2024 igin %3,4'liik, 2025 igin %3,9'luk
bir bliyiime 6ngordi.

. Tirkiye'de konut satiglari 2023 yilinda bir 6nceki yila gore %17,5 azalarak 1 milyon 225 bin 926 olarak gergeklesti. Boylelikle 2014 yilindan bu yana en
dusuk yillik satis rakami kaydedildi. Konut satislari 2023 Aralik ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %33,4 azalarak 138 bin 577 oldu.

. Vanguard’in Aktif Gelismekte Olan Piyasalar stratejisinden sorumlu Portféy Yoneticisi olan Eisinger, Turkiye'nin makroekonomi politikalarindaki
degisimleri “¢ok olumlu bir dizi gelisme” olarak degerlendirdi. Eisinger, Tiirk ekonomisindeki politika degisikliklerinin kalici olmasi durumunda, Tiirk
varliklarina olan yabanci ilgisinin artabilecegini ifade etti. Eisinger, Vanguard’in portfoylerinde her zaman Tiirk devlet tahvili bulundurduklarini belirtti ve
TCMB'nin faiz politikasindaki hamleleri g6z 6niine alarak, yakin zamanda TL cinsinden devlet tahvillerine ilgi gdstermeye basladiklarini agiklad.

. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek se¢im ekonomisi iddialarinin gergegi yansitmadigini, 2024 yilinda butge hedeflerini tutturma konusunda kararli
olduklarini belirtti.

. BofA yayinladigi bir raporda, Turkiye igin makro ortami destekleyen tiim iyi haberlerin halihazirda fiyatlandigini savundu. Banka, mart ayinda yapilacak
yerel segimlerin yurt disindaki Turk devlet tahvillerinin getiri farklari Gizerinde baski yaratabilecegini belirtti. Bununla birlikte BofA Tirkiye igin genel
gorisin yapici oldugunu da vurguladi.

4 Garanti BBVA Genel Muduri Recep Bastug, %40'in lizerinde kredi faizi ile TL cinsinden yatirim yapacak ortamin olmadigini belirterek, "TL kredi kullanip
yatirim yapacak firmalar igin enflasyonu makul seviyelere indirene kadar banka kaynaklari ¢gok uygun ve ekonomik olmayacaktir. TL yatirim su an igin en
uygun imkani TCMB kaynakli YTAK kredilerinde olabilir" dedi. Bastug, 2023'te %4,5 biyiyen Turkiye'nin, bu yil i¢ talepteki disis kaynakh olarak %3,5
seviyesinde biiylmesini 6ngordiklerini sdyledi. Bu yil ve gelecek senenin ana konusunun enflasyon olacagini belirten Bastug, “Biz sene sonunda
enflasyonun %40-45 araliginda olacagini dustiniyoruz."

. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody’s 5 Turk sirketin kredi notunu yukseltirken 2 sirketin not gériniiminde glincellemeler yapti. Moody’s,
Kog Holding, OYAK, Turk Hava Yollari, Turkcell ve Tuprag’in kredi notunu B3’ten B2’ye yiikseltirken goriintimleri duragandan pozitife gekti.

. Ticaret Bakani Omer Bolat, bu yilin ilk 19 giinliik verilerine gére yillik bazda 256 milyar dolarlik ihracatin tizerine cikildigini bildirdi.

. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, kira gelirlerinin vergi disi birakilmasinin dniine gegilmesi amaciyla calisma yirittiklerini ifade etti.

4 Disisleri Bakani Hakan Fidan, 23 Ocak Sal giinii New York’ta Birlesmis Milletler Guvenlik Konseyi’'nin (BMGK) Filistin konulu toplantisina katilacak.

Avrupa

. Almanya’da Federal istatistik Ofisi (Destatis) verilerine gére, Uretici fiyatlari Aralik 2023'te bir dnceki aya gére %1,2 diistii. Almanya'da iretici fiyatlari
aralik ayinda gegen yilin ayni dénemine gore %8,6 geriledi. Enerji harig Uretici fiyatlar aralik ayinda Kasim 2023'e gore degismedi ve 2022'nin ayni ayina
gore %0,3 artti.

. ingiltere'de perakende satislari aralik ayinda aylik bazda %3,2 gerilerken, satislarda Ocak 2021'den beri en bilyiik aylik diisiis gorildi. Yillik bazda ise
satislar artig beklentisine karsin %2,4 azaldi.

. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde, Donald Trump'in Beyaz Saray'a donme potansiyeli karsisinda Avrupa'nin ataga geg¢mesi
gerektigini soyledi. Davos'taki Diinya Ekonomik Forumu'nda yaklasan ABD segimlerinden sonra Avrupa'nin goriinimine iliskin yorumlara yanit veren
Lagarde, "Eger biz buna boyle bakmak istiyorsak, en iyi savunma saldiridir" dedi.

. JP Morgan, ECB'nin faiz indirimine baslama beklentisini eylul ayindan haziran ayina gekti, ancak enflasyon ve tcret artisi egilimleri konusunda "temkinli"
olmaya devam ettigini sdyledi. Kurum daha énceki 75 baz puanlik beklentisine kiyasla ECB'den yil sonuna kadar 100 baz puanlik faiz indirimi bekledigini
acikladi. Cekirdek enflasyonda son dénemde goriilen yavaslamanin gegici faktorlerin ortadan kalkmasini yansitabilecegini ve egilimin 6lgtilmesini
zorlastirabilecegini, daha giigli tcret verilerinin ise daha fazla "yapiskanlik" saglayabilecegini ifade eden JPMorgan, Kizildeniz'deki ¢atigmalar nedeniyle
deniz tagimaciliginda yasanan aksakliklarin enflasyonist baskilari artirabilecegi uyarisinda bulundu.

ABD

. Ekonomist El-Erian, piyasalarin yapiskan enflasyonu goz ardi ettigini ve Fed'in faiz indirimlerinin hizini ve miktarini agin fiyatladigini kaydetti. El-Erian,
piyasalarin hizmet sektérii enflasyonunu eksik tahmin ettigini, bunun hala mal enflasyonunun izerinde oldugunu séyledi. Ote yandan, Fed'in enflasyon
hedefinde bir degisiklik yapmasinin giivenilirligine zarar verebilecegini kaydeden El-Erian, “Eger son birkag yilda birden fazla politika hatasi yapmis bir
merkez bankasiysaniz, yapmak isteyeceginiz son sey, hedefinizi degistireceginiz izlenimini vermektir.” dedi.

. Ulusal Emlakgilar Birligi (NAR) verilerine gore ABD’de ikinci el konut satiglari, gegen yil aralik ayinda mevsim etkilerinden arindirilmis olarak aylik bazda
%1 azalig ile 3,78 milyona distii. Beklentilerin altinda kalan ikinci el konut satiglari Agustos 2010'dan bu yana kaydedilen en disiik seviyeye indi. Ulkede
ikinci el konut satiglari, bir dnceki yilin ayni ayina gore ise %6,2 diist.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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ABD'de Michigan Universitesince &lciilen tiiketici giiven endeksi, ocak ayi éncii verilerinde 78,8'e cikarak piyasa beklentilerinin Gizerinde gerceklesti ve

Temmuz 2021'den bu yana en yiiksek seviyesine ulasti. Kisa vadeli enflasyon beklentisi ise %2,9 ile 3 yilin en dusiik seviyesine indi. Uzun vadeli enflasyon
beklentileri ise %2,8'e dustu.

Atlanta Fed’in GDPNow tahmin modeline gére ABD ekonomisinin 2023 dérdiincl ceyrek blyimesi igin final beklentisi %2,4 oldu.

Chicago Fed Bagskani Austan Goolsbee, yetkililerin enflasyon diiserken politikayi cok siki tutmaktan kaginmak igin faiz oranlarini distirmeyi distinmeleri
gerektigini, ancak merkez bankasinin kararlari toplanti bazinda alacagini vurguladi. Goolsbee, "Enflasyon konusunda tahmin edilenden daha hizli sasirtici
ilerleme kaydetmeye devam edersek, kisitlayicilik diizeyini belirlerken bunu hesaba katmak zorundayiz" dedi. Goolsbee, su an ile 0 zaman arasinda hala
haftalarca surecek veri bulundugunu belirtirken, piyasa katiimcilarini faiz oranlarinin gidisatini degerlendirmek igin politika yapicilarin yorumlarini degil
ekonomik verileri izlemeye tesvik etti.

San Francisco Fed Baskani Mary Daly, enflasyonu Fed'in %2'lik hedefine geri getirme konusunda yapilacak ¢ok is oldugunu ve faiz indirimlerinin yakin
oldugunu disunmek icin erken oldugunu soyledi. Daly, para politikasini ayarlayacak kadar gliven duymak igin enflasyonun distigune dair daha fazla
kanita ihtiyaci oldugunu soyledi. Daly, "Fiyat istikrarini yeniden saglamaya ve bunu elbette elimizden geldigince nazik bir sekilde yapmaya tamamen
kararlyiz, ancak henliz orada degiliz ve zafer ilan etmek igin cok erken. Bu nedenle ileriye bakip ekonomiyi bogmamak igin politika ayarlamalarinin ne
zaman gerekli olacagini sormamizin uygun oldugunu disiinmekle birlikte, bunun yakinda oldugunu distinmek igin gergekten erken" dedi. Daly, isglcl
piyasasinin sadece sogumaya degil ayni zamanda duraklamaya basladigina dair erken isaretlerin de Fed’i faiz indirimlerini diisinmeye itebilecegini
soylerken "Su anda bunlarin higbiri beni bir ayarlamanin gerekli oldugunu dustinmeye itmiyor, ancak kesinlikle gozlerimizi bu seylerden ayirmak
istemiyoruz" ifadelerini kullandi.

Cumbhuriyetgi Parti’nin baskan adayligi igin yarisan isimlerden Ron DeSantis yaristan gekildigini agikladi. DeSantis, Trump'i destekledigini agiklad.

ABD ve Cin, finansal istikrar ve sermaye piyasasi sorunlari gibi konular goriismek lzere Finansal Calisma Grubu'nun Uglinct toplantisini Cin'de
gergeklestirdi. ABD Hazine Bakanlig’'ndan yapilan agiklamada, ABD Hazine Bakani Janet Yellen'in uygun zamanda Cin'i yeniden ziyaret etmek istedigi de
aktarild.
Cin Merkez Bankasi (PBOC), gosterge kredi faiz oranlarini degistirmedi. Bir yillik kredi faiz orani %3,45'te, bes yillik kredi faiz orani ise %4,20’de sabit
tutuldu.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, 2024'te merkez bankalarinin faiz indirimlerinin sert olmayacagini bildirdi. Agiklamada,
enflasyondaki son dusugsler ve Fed Uyelerinden gelen "glivercin”" tondaki yorumlarin ardindan bu sikilastirma déngusiinde Fed, ECB veya BoE’den daha
fazla faiz artisi beklenmedigi belirtilerek, her bir bankanin 2024 sonuna kadar 75 baz puanlik faiz indirimi yapmasinin beklendigi kaydedildi. Bu yil, sadece
Japonya Merkez Bankasi’nin faiz artirrmi yapmasinin beklendigi ifade edildi. Fed, BoE ve ECB’den 2025 sonuna kadar sirasiyla 200 baz puan, 175 baz puan
ve 150 baz puanlik kimulatif indirimler beklendigi belirtilen agiklamada, Fed'in bu yil haziran veya temmuz ayindan once faiz indirimi yapmasinin
beklenmedigi aktarildi.

* Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ézel 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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