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Gunun Piyasa Haritasi

Gecgen hafta kiiresel piyasalarin seyri birkag kritik eksen tizerinde sekillendi. ABD-iran uzlasi siirecinin eneriji fiyatlari
Uzerindeki baskisi strerken Fed'in siki para politikasini ne kadar stire koruyacagina iliskin belirsizlik fiyatlamalari
zorlastirmaya devam etti. Carsamba glinli para piyasalarinda yil sonuna kadar iki faiz artisi ihtimali belirginlesmisti;
ancak Mayis PCE verisinin beklentilere paralel gelmesinin ardindan bu tablo bir miktar yumusad. ilk faiz artinminin
eylil yerine ekim ayinda gerceklesecegi beklentisi agirlik kazanirken Minneapolis Fed Baskani Neel Kashkari, mart
ayindaki bir faiz indirimi 6ngoriisini haziran itibariyla bir faiz artisi yoniinde revize ettigini agikladi. Bu sabah 10 yillik
ABD tahvil faizi 6nceki haftaya kiyasla yaklasik 10 baz puan gerilemeyle %4,37'de dengelenirken dolar endeksi
101,35'e gevsedi.

Yurt iginde ise bu hafta en kritik glindem maddesi Cuma giinii agiklanacak Haziran TUFE verisi. BIST 100 gegen
haftayl %3,13 kayipla 14.274 puandan kapatti ve piyasa bu haftaki enflasyon verisini hem dezenflasyon stirecinin hizi
hem de TCMB'nin 23 Temmuz faiz toplantisina iliskin beklentiler agisindan yakindan izliyor. Piyasa beklentileri ayhk
artisin %0,97 ile %1,04 araliginda gerceklesecegine isaret ediyor; Mayis'ta %1,71 olan aylik artisa kiyasla bu tablo
yilin en disiuk aylik artisina karsilik gelecek. Yillik enflasyonun ise %32,10 ile %32,18 bandinda sekillenmesi
ongoriliyor; yil sonu beklentisi %29 diizeyinde sabit kaliyor.

Enflasyon verisinin 6nemi yalnizca fiyat istikrariyla sinirh degil. TCMB Baskani Fatih Karahan'in gegcen hafta
Londra'daki sunumunda 23 Temmuz 6ncesinde repo fonlamasina déniilmeyecegini net bicimde ortaya koymasinin
ardindan Haziran TUFE'si, bankanin faiz kararindaki hareket alanini belirleyecek temel referans noktasi haline geldi.
Beklentiler dahilinde ya da altinda bir veri dezenflasyon siirecinin gli¢c kazandigini teyit edecek ve BIST (zerindeki
baskinin hafifleme potansiyeli tasiyacak. Siirpriz bir ylikselis ise tabloya tlimiyle farkli bir renk katabilir.

Hiirmiiz'de Yeniden Gerilim

Gegen hafta saglanan gegici mutabakatin ardindan hiz kazanan petrol sevkiyatlari, persembeden itibaren yeniden
baslayan saldirilarla kesintiye ugradi. Katar baglantili bir petrol tankerinin hedef alinmasi, ateskes sonrasinda
bogazda yasanan en ciddi giivenlik ihlallerinden biri olarak degerlendirildi. Trump, yaptig agiklamalara iran’a ydnelik
sert tehditlerde bulunarak basladiklari isi askeri olarak bitirme ihtimali bulundugunu belirtti. Bunun da iran’in yok
olacagl anlamina geldigini ayrica vurguladi. Aramco'nun vyaklasik dort ayhk aranin ardindan Ras Tanura
terminalinden ham petrol yiiklemelerine yeniden baslamasi olumlu bir sinyal olsa da Askeri ¢atismalarin yeniden
belirginlesmesi arz akisindaki toparlanmanin beklenenden daha yavas seyredebilecegine iliskin kaygilari ortaya
cikardi.

Katar'da Goriisme Takvimi

Hafta sonu yasanan karsilikh saldirilarin ardindan ABD ve iran, Hiirmiiz Bogazi ile diger giindem maddelerini ele
alacak baris goériismelerinin yeniden baslatilmasindan énce saldirilari durdurma konusunda anlagsmasi dnemli. Bu ay
imzalanan mutabakat zaptinin tim teknik boyutlarina iliskin goriismelerin stirmesi planlaniyor; her iki taraf da
simdilik masaya geri donme iradesini koruyor. Birinci maddede de belirttigimiz (zere; siirecin bu noktaya
gelmesindeki tetikleyici bir konteyner gemisine ydnelik saldiri oldu; Washington bu saldiriyr iran'a atfederek karsilik
verdi ve taraflar birbirini ateskesi ihlal etmekle sugladi. Bu olumlu habere karsilik iran'in 30 Haziran'daki teknik
gorismeye katilmayacagini acgiklamasi miizakere takvimini belirsizlestiriyor. Tablo bir butlin olarak
degerlendirildiginde, kirilganligini koruyan bu sirecin kalici bir ¢c6ziime dogru ilerleme potansiyelini hala barindirdigi
goriluyor.
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Altinda Dort Aylik Kayip Serisi

Altin haftaya dislsle basladi. Bu sabah itibariyla spot altin %0,63 gerileyerek 4.045 dolara indi. Boylece altin aylik
bazda Ust lste dordiincli kez deger kaybetmeye hazirlaniyor; bu dénemdeki birikimli diisis %10,4'e ulasti. Pazar
glni yasanan karsilikh saldirilarin ardindan her iki tarafin da simdilik geri adim atacagina ve bu hafta goriismeler
yeniden baslayana kadar gemilerin serbestce hareket edebilecegine iliskin haberler petrol fiyatlarinin erken
kazanimlarini kismen geri vermesine yol acti. Mizakerelerin slirmesi, Hirmiz'in daha kalici bicimde yeniden
acllmasina zemin hazirlayabilir; bu ihtimal enerji kaynakli enflasyon baskisini hafifletebilecek bir senaryo olarak 6n
plana c¢ikiyor. Buna karsin CME FedWatch'a gore piyasalar bu yil Gg faiz artinmi fiyatlarken aralik icin artis ihtimali
yaklasik %80'e yerlesmis durumda. Altin enflasyona karsi korunma araci olarak one ciksa da getiri saglamayan bir
varlik olmasi nedeniyle yiikselen faiz beklentileri cazibesini kiriyor. Bu hafta agiklanacak ADP 6zel sektor istihdam
verisi ile tarim digi istihdam, Fed'in politika patikasina iliskin beklentileri yeniden sekillendirebilecek kritik referans
noktalari olacak. Diger degerli metallerde spot glimis %1,4 dislisle 58 dolara gerilemis durumda.

Sintra ve istihdam Verisi

Bu hafta yatirimcilarin odaginda iki kritik glindem maddesi var. Bunlardan ilki Portekiz'in Sintra kentinde
diizenlenecek yillik merkez bankasi baskanlari toplantisi; Fed Baskani Kevin Warsh da konusmacilar arasinda yer
alacak. Warsh'in bu platformdaki mesajlari dnem tasiyor: sahin séylemini yumusatacak bir ton degisikligi dolari baski
altina alabilirken, mevcut tutumunu koruyan bir cikis faiz artinm beklentilerini pekistirecek. ikinci giindem maddesi
ise tarim digi istihdam verisi dahil olmak Uzere haftaya yayilmis ABD is piyasasi raporlari. ABD ekonomisinin
direncine iliskin beklentilerin glglendigi bu ortamda, glgli isglict piyasasi verileri hem faiz oranlarini hem de dolari
yukari tasiyan bir dinamige donusebilir. Dolar endeksinin 13 Mayis 2025'ten bu yana en yiiksek seviyesini test ettigi
hatirlandiginda, istihdam cephesinden gelecek slrprizlerin kur piyasalarinda belirgin hareketler yaratma ihtimali g6z
ardi edilemez.

Goldman Sachs ABD Goriiniimiinii Yukari Revize Etti

Goldman Sachs, ABD ekonomisine yonelik 12 aylk resesyon olasilhig tahminini %25'ten %15'e ¢ekti. Bu oran,
kurumun savas éncesindeki %20'lik tahmininin de altinda kaliyor. Gerekge olarak ABD-iran ateskesini uzatan son
mutabakatin ekonomik riskleri azaltmasi ve isgiicli piyasasindaki dayanikliligin 6ngorilen dizeyin (izerinde
seyretmesi gosterildi. Kurum, yilin ikinci yarisi icin ABD ardisik blylime beklentisini %2'ye yukseltti; bu revizyonun
arkinda disiik dogalgaz fiyatlarinin destekledigi reel gelir artisi ve yapay zeka yatirimlarindaki ivme yatiyor. Petrol
tarafinda ise yil sonu igin baz senaryo varil basina 80 dolar olarak belirlendi. Nisan'da gerilimin zirveye ulastig
donemde 118 dolara kadar yiikselen fiyatlarin bu sefer ¢ift yonli risk tasidigi vurgulandi: bogaz kaynakh arz kisitlar
yukari, savas dncesinden miras kalan arz fazlasi ise asagi baski unsuru olarak 6ne ¢ikiyor. Halka arz piyasasina iligkin
degerlendirmede de dikkat cekici tespitler yer aldi. 2026'da yaklasik 50 sirketin halka acildigl ve toplam islem
hacminin 120 milyar dolara yaklastigi belirtilirken bu tablonun dot-com déneminin coskusundan hentiz uzak oldugu,
yapay zeka odakl sermaye ihtiyacinin dne ¢iktigl normal bir toparlanma gériinimu tasidigi ifade edildi.

Rusya'da Akaryakit Krizi

Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin, llkedeki akaryakit tedarik sorunlarinin strdigini kabul ederek piyasaya
sunulan yakit miktarinin artirilmasi ve fiyatlarin ekonomik agidan makul seviyelerde tutulmasi gerektigini vurguladi.
Ukrayna'nin insansiz hava araglariyla Rusya'daki petrol rafinerilerine yonelik saldirilari sonucunda ¢ok sayida tesisin
bakima alinmasi ve tarim sezonuyla yaz déneminin yarattigi talep artisinin st Uste gelmesi, Moskova ve St.
Petersburg dahil yaklasik 20 bolgede akaryakit satisina kisitlama getirilmesine yol acti. Ulkedeki benzin stoklarinin
1,7 milyon ton seviyesine geriledigini ve bunun 2025'in ayni dénemine kiyasla %4 daha diisik oldugunu aciklayan
Putin, benzin ve ugak yakiti ihracatinin gegici olarak yasaklandigini, dizel ihracatinin da tamamen yasaklanmasinin
degerlendirildigini belirtti. Blyulk rafinerilerin azami kapasiteyle calistirildigini ve planli bakimlarin ileri tarihlere
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ertelendigini aktaran Putin, vatandaslar ve isletmeler igin kesintisiz yakit tedarikinin saglanmasi amaciyla ilave adim
atilmasini istedi.

Gin'den Japonya'ya ihracat Kisitlamasi

Cin Ticaret Bakanligl, Japonya'nin savunma sanayisi ve arastirma kuruluslarina yoénelik ihracat kisitlamalarini
genisletti. Japonya Ulusal Savunma Arastirmalari Enstitlisi ile kara, deniz ve hava sistemleri arastirma merkezleri
dahil 20 kurulus ihracat kontrol listesine alinirken, aralarinda biyiik savunma ve sanayi sirketlerinin bazi birimlerinin
de bulundugu 20 kurulus daha siki lisans incelemesine tabi izleme listesine eklendi. Kararla birlikte Cinli ihracatgilarin
ve yurt disindaki kisi ya da kuruluslarin bu listedeki kurumlara gift kullaniml Cin menseli tirlin satmasi yasaklanirken
devam eden tiim ihracat faaliyetlerinin de derhal durdurulacagi bildirildi. Bu adim, yalnizca ikili ticari iligkileri degil
teknoloji ve savunma tedarik zincirlerini de dogrudan etkileyen jeopolitik bir gerilim sinyali niteligi tasiyor.

Ozetle

Haftanin ilk giini, Hirmuz'deki gerilimin taze izleri ve ABD'nin kritik istihdam verileri ekseninde sekilleniyor.
Bogazdaki saldirilarin yeniden baslamasiyla petrol yukari yonli bir agils yaparken taraflarin goériismelere dénme
iradesi piyasanin panik yasamasini engelledi. Dort aylik birikimli kaybi %10'u asan altin ise gii¢li dolar ve yiikselen
faiz beklentileriyle baski altinda seyrediyor. Goldman Sachs'in ABD resesyon riskini énemli 6l¢lide asagi ¢ekmesi ve
blylime beklentisini yukari revize etmesi makroekonomik gériinime olumlu bir gergeve kazandirdi. Sintra'daki
merkez bankasi toplantisi ve tarim digi istihdam verisi, Fed'in politika yolculuguna iliskin beklentilerin yeniden
fiyatlanmasini tetikleyebilecek en kritik unsurlar olarak 6ne ¢ikiyor. Rusya'nin i¢ akaryakit kriziyle bogusmasi ve
Cin'in Japonya'ya yonelik ihracat kisitlamalarini genisletmesi kiiresel tedarik zincirlerine iliskin kaygilari canli tutuyor.
Yurt iginde ise biitiin gdzler Cuma giinii agiklanacak Haziran TUFE verisinde; sonucun BIST igin bir rahatlama mi
yoksa yeni bir baski dalgasi mi getirecegi bu veriyle netlesecek.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatiim danismanligi
kapsaminda degildir. Raporda yer alan her tiirl(i bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve
degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve givenilirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmigtir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda
herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla
hazirlanmig olup, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan
danismanlik 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 karar veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar
do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her tirlii tablo ve grafikler giivenilir oldu§una inanilan
kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir. Sitemizde bulunan i¢ ve dig piyasalara ait tablo, grafik
ve analizlerin dogruluklan tarafimizca garanti ediimemekte ve bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak veriimemektedir.
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