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Gunun Piyasa Haritasi

ABD ile iran arasinda sirdiiriilen miizakereler, kiiresel eneriji fiyatlamalarinin merkezi konumunda. Washington'da
Cumbhuriyetci Kongre Uyeleriyle bir araya gelen Cumhurbaskani Donald Trump, goriismelerin olumlu seyrettigini ve
Tahran'in masa basinda kayda deger tavizler verdigini acikladi. Daha 6nce UAEA denetgilerinin iran'a girebilmesi
halinde ABD'li denetcilerin de bu siirece dahil olacagini belirten Trump'in, giiniin ilerleyen saatlerinde iran
giindemine yonelik yeni agiklamalar yapmasi bekleniyor. Mutabakat zaptinin imza tarihi ve adresi de bu hafta
netlesmis durumda; siire¢ hiz kesmeden ilerlemeye devam ediyor.

Bu diplomatik ilerlemenin yansimalari Hirmiiz Bogazi'nda somut bicimde kendini gésterdi. ABD Enerji Bakani Chris
Wright, son 24 saatte bogazdan yaklasik 72 geminin gegctigini ve bu gegisler araciligiyla 20 milyon varil petrol
tasindigini acikladi. Ateskesin ardindan yeniden hareketlenen tanker trafigi, petrol akisini ¢catisma 6ncesi seviyelerin
Uzerine tasimis durumda. Wright buna karsin, bogazdaki mayin temizleme ¢alismalarinin birkag hafta siirebilecegini
ve tam anlamiyla normallesme igin bu siirecin tamamlanmasi gerektigini vurguladi. Ote yandan Umman yénetimi
yogunlugu dagitmak amaciyla tankerler icin gecici deniz koridorlari olusturdu; Katar Basbakani da bogazin
gelecekteki yonetimine iliskin bolge Ulkeleriyle temaslara basladi.

Tum bu gelismeler petrol fiyatlarinda sert bir baski yaratti. Vadeli brent petrol %1,65 distsle 72,52 dolara inerken,
WTI %1,45 kayipla 69,32 dolara geriledi. Her iki kontrat da 27 Subat'tan bu yana en disik seviyelerini test etti.
Piyasa, ABD'nin ham petrol stoklarinin 1984'ten bu yana en disiik diizeye inmesine ragmen bu veriyi blyuk dl¢lide
gormezden geldi. Odak nokta ise arz cephesindeki yapisal dénisim Uzerinde. Arz beklentilerinin daha da
giclenmesiyle birlikte Gglincl ceyrekte Brent icin 67 dolar, WTI igin 62 dolar gibi seviyelerin konusuldugu bir
gorinim 6ne cikiyor.

Ons Altinda Yedi Ayin Dibi

Altin, jeopolitik risk priminin hizla eridigi bir ortamda sert geriliyor. Spot altin bu sabah %0,1 dislisle 3995 dolar
seviyesinde seyrederken kiilge altin, carsamba giinii Kasim 2025'ten bu yana ilk kez 4.000 dolar sinirinin altina
sarkmisti. Baskinin iki temel kaynagi var: gliclenen dolar ve Fed'den faiz artirrmi beklentisinin belirginlesmesi. CME
FedWatch verilerine gore piyasa bu yil t¢ faiz artinmini fiyatlarken, eylll igin artis ihtimalini yaklasik %67 diizeyinde
tutuyor. ABD Hazine Bakani Scott Bessent de Fed Baskani Kevin Warsh'in ileriye donilik yonlendirmeyi azaltma
planini olumlu karsiladigini, bununla birlikte iran ¢atismasinin enflasyon iizerindeki etkisinin gézetilmesi gerektigini
vurguladi. Diger degerli metallerde spot glimiis %0,2 disusle 57,33 dolara geriledi.

Micron'dan Guglii Ceyrek

Yapay zeka talebinin gercekten stirdirulebilir olup olmadigina dair soru isaretlerinin yogunlastigi bir haftada Micron
Technology, Mayis ¢eyregine ait sonuglariyla bu tartismaya net bir yanit verdi. Sirket hem gelir hem de kar tarafinda
Wall Street beklentilerinin belirgin bigcimde (izerinde rakamlar agikladi. Hisseler piyasa kapanisi sonrasi islemlerde
%14 oraninda yiikseldi ve bu hareket Nasdaq vadeli islemlerine de olumlu yansidi. S6z konusu sonuglar 6zellikle
zamanlamasi itibariyla dikkat cekiyor; dnceki seansta Micron %7,5, Nvidia ise %5,5 deger kaybederek teknoloji
cephesinde ciddi bir satis baskisi olusmustu. Sirket aciklamalarinda, diinya genelindeki bellek talebinin ivme
kaybetmedigini vurgularken yatirimcilar yapay zeka tedarik zincirindeki darbogazlari ve kar gorlinimiini
degerlendirmeye devam ediyor. Micron'un bu sonuglarinin, teknoloji hisselerindeki diizeltmenin ardindan piyasa
genelinde risk istahini yeniden canlandirabilecegini sdyleyebiliriz.
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Tiirkiye-ABD iliskilerinde Savunma Diplomasisi

Temmuz'da Ankara'da gerceklesecek NATO Zirvesi 6ncesinde Tirkiye-ABD iliskileri belirgin bicimde glicleniyor.
Cumbhurbaskani Donald Trump, NATO Genel Sekreteri Mark Rutte ile yaptigi Oval Ofis toplantisinda Turkiye'ye F-35
ve jet motoru satisi konusunda olumlu sinyal verdi; bu adimin zirve dncesinde Ankara'ya yonelik somut bir jest
niteligi tasiyacagl degerlendiriliyor. Ote yandan Reuters'in haberine gére, ABD hiikiimeti yerli savas ucagi KAAN'da
kullanilacak F110 motorlarinin Tirkiye'ye satisina Kongre'den gelebilecek olasi itirazlara ragmen izin vermeye
hazirlaniyor. Tirkiye'nin prototip ve test sireglerinde bu motorlari kullandigi ancak seri tretim igin gerekli onayin
daha 6nce ¢ikmadigi biliniyordu. Bu gelismelerin bitliniine bakildiginda, ikili iliskilerdeki olumlu seyrin Turk
varlklarina yonelik dis yatirnmci algisini glclendirecegi ve BIST Uzerinde destekleyici bir etki yaratmasi
beklenebilecegi gorilmektedir.

Fed'in Yillik Stres Testi

Fed, Bank of America, Citigroup, Goldman Sachs, JPMorgan Chase, Morgan Stanley ve Wells Fargo'nun da aralarinda
yer aldigi 32 bilylik bankaya uyguladigi yillik stres testinin sonuglarini agikladi. Bu yilki senaryoda 708 milyar dolarin
Uzerinde toplam zarar 6ngorilmesine karsin, bankalarin gekirdek sermaye orani toplamda yalnizca 1,6 puan geriledi
ve 32 bankanin tamami asgari sermaye yukumliliklerinin Gzerinde kaldi. Senaryo, issizligin %10'a ¢iktigi, ticari
gayrimenkul fiyatlarinin %39, konut fiyatlarinin ise %30 distigu agir bir resesyon varsayimi lzerine kuruluydu.
Ongoriilen toplam zararin yaklasik 200 milyar dolari kredi kartlarindan, 160 milyar dolari ticari ve sinai kredilerden,
75 milyar dolari ise ticari gayrimenkulden kaynaklandi. Fed'in Denetimden Sorumlu Baskan Yardimcisi Michelle
Bowman, sonuglarin bankacilik sisteminin gliclinii teyit ettigini vurguladi. Mevcut sermaye gerekliliklerinin bu test
sonugclarindan dogrudan etkilenmeyecegi ve 2027'ye kadar yururliikte kalmaya devam edecegi de aciklandi.

Karahan Londra'da

TCMB Baskani Fatih Karahan, Londra'da yatirimcilara sundugu Enflasyon ve Makroekonomik Goriinim bashkli
sunumda dezenflasyon siirecinin isleyisine iliskin ayrintili bir cerceve ¢izdi. Arz soklarinin gida ve eneriji fiyatlarini
yukari tasidigini kabul eden Karahan, jeopolitik gerilimlerin azalmasiyla bu baskinin hafifleme potansiyeli tasidigini
vurguladi. Talepteki yavaslamanin ve dayanikli mal ile hizmet gruplarinda azalan fiyat katihiginin dezenflasyon
strecini destekledigini ifade eden Karahan, hanehalki beklentilerindeki gerilemenin genele yayildigini ve kapasite
kullaniminin zayifladigini da paylasti. Jeopolitik gelismelerin enerji lizerinden ithalat faturasini artirdigini ancak ig
talepteki yavaslama sayesinde cari denge Uzerindeki baskinin sinirli kaldigini belirten Karahan, ihracatin direngli
seyrini ve turizm Uzerindeki etkinin hafif kaldigini da aktardi. Sunumda ayrica yeniden dolarizasyon riskine de
deginen Karahan, siki para politikasi, makroihtiyati araglar ve gliclii doviz rezervlerinin Tiirk lirasi varlklara yonelik
talebi destekledigini kaydetti.

ABD PCE ve Biiyiime Verisi Odakta

Bugiin ABD takviminde iki 6nemli agiklama var. Bunlardan ilki Fed'in enflasyonu takip ederken oncelikli referans
olarak benimsedigi PCE Fiyat Endeksi'nin Mayis verisi; ikincisi ise ilk ceyrege ait nihai blylime rakami. Bir dnceki veri
setine bakildiginda, Nisan'da manget endeks aylik %0,4 artisla beklentinin biraz gerisinde kalirken yillik %3,8 ile
tahminle 6rtismisti. Cekirdek tarafta da benzer bir tablo vardi: aylik artis %0,2 ile beklentinin altinda gelirken yillik
oran %3,3 ile beklenti paralelinde seyretti. Mayis igin olusan konsensis ise daha yiiksek: manset endekste aylik %0,5
ve yillhk %4,1, cekirdekte aylik %0,3 ve yillik %3,4 artis bekleniyor. Beklentilerin bu denli yukari kaymis olmasi tesadif
degil; catisma doneminde tirmanan enerji fiyatlarinin tiketici fiyatlarina gecikmeli yansimasi hesaba katiliyor. Asil
soru c¢ekirdegin ne kadar etkilendigi. Eger enerji kaynakl baski ¢ekirdek kalemlere sizmaya basladiysa, Fed'in eylil
icin fiyatlanan faiz artirrmina iliskin beklentiler daha da pekisecek. Beklentilerin altinda gelecek bir ¢ekirdek rakam
ise tabloya farklh bir renk katabilir.
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Ozetle

Guniin ana temas! iran diplomasisinin enerji fiyatlamalari (zerindeki belirleyici etkisi oldu. Hiirmiz'de
normallesen tanker trafigi petroli catisma 6ncesi seviyelere ¢ekerken, altin giiclenen dolar ve Fed faiz artirimi
beklentisiyle yedi ayin en dislik noktasina geriledi. Micron'un gticli ¢ceyrek sonuglari teknoloji cephesinde risk
istahini yeniden canlandirdi; Tiirkiye-ABD iliskilerindeki olumlu seyir ise savunma diplomasisi Gzerinden somut
bir boyut kazandi. TCMB Bagkani Karahan Londra'da dezenflasyon yolculugunun devam ettigini net bir
cerceveyle ortaya koydu. Giiniin en kritik verisi ise aksam saatlerinde gelecek: Mayis PCE Fiyat Endeksi, Fed'in
¢ faiz artirnmi senaryosunu besleyen enflasyon baskisinin ne yonde ilerledigini gosterecek. Nisan'da cekirdek
PCE'nin beklentinin altinda kalmasi gegici bir rahatlama yaratmisti; ancak manset endekste yillik %4,1
beklentisinin gerceklesmesi ya da asilmasi halinde faiz artirm beklentileri daha da sertlesebilir. Ozellikle ener;ji
fiyatlarindaki gecici yiikselisin cekirdek enflasyona sizmis olup olmadig belirleyici olacak; bu ayrisma, Fed'in
eylil toplantisina giden siirecte politika tercihini sekillendirecek temel referans noktasi haline gelecektir.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatnm danismanhigi
kapsaminda degildir. Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve
degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glvenilirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive Yatiim Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda
herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla
hazirlanmig olup, hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan
danmismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Yatinm danismanligi 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 dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Internet sitemizdeki her tiirlii tablo ve grafikler givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir. Sitemizde bulunan i¢ ve dig piyasalara ait tablo, grafik
ve analizlerin dogruluklan tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak veriimemektedir.
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