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Gunun Piyasa Haritasi

Fed'in yeni Bagkani Kevin Warsh, Portekiz'in Sintra kentinde diizenlenen Avrupa Merkez Bankasi'nin yillik
Merkez Bankaciligi Forumu'nda konustu. Gorevinin ilk dért haftasinda enflasyon beklentilerinin geriledigini ve
enflasyona iliskin risklerin azaldigini belirten Warsh, gecen ay yaptigi ilk basin toplantisinda da vurguladigi fiyat
istikrari hedefinden 6diin vermeyecegi mesajini yineledi. Yaklasan faiz kararlarina iliskin herhangi bir 6nceden
yonlendirme yapmayacagini, komitenin dort hafta sonraki toplanti giktilarinin takip edilmesi gerektigini
soyleyen Warsh, Baskan Donald Trump'in faiz indirimi yonindeki israrh ¢agrilarina karsin Fed'in bagimsizliginda
herhangi bir degisiklik olmayacagini da ayrica vurguladi. Bu yaklasim, piyasalarda temmuz ayi faiz artirimi
spekilasyonlarina simdilik zemin hazirlamadi, buna karsin komitenin her toplantida tiim segenekleri agik
tutmayi sirdlirdGgi bir cerceve olarak dne cikti.

Ayni panelde s6z alan ECB Baskani Christine Lagarde, kiresel ekonomideki risklerin birka¢ hafta dncesine
kiyasla daha dengeli bir goriiniime kavustugunu, mevcut tablonun bir stagflasyon ortamina isaret etmedigini
ifade etti. Bu sdylem, Wall Street'teki risk istahini destekleyen bir baska veri seti ile 6rtustl. Savas kaynakh girdi
maliyetlerindeki artisin yavaslamasiyla imalat faaliyetinin Ust Uste altinci ayda genisledigi gorildi, S&P 500
blnyesindeki sirketlerin biyik bélimi glint yikselisle kapatirken ¢ip Ureticilerindeki satis baskisi endeksin
genelini asagl ¢ekti. Endeksin esit agirhkli versiyonu tim zamanlarin en yilksek seviyesine ulasarak yikselisin
dar bir grup biiyik sirketin dtesine yayildigina isaret etti. iki yillik ABD tahvil getirileri hafif gerilerken, ABD
yonetiminin iran ile siirdiriilen dolayl gériismelerin olumlu ilerledigini aciklamasinin ardindan petrol fiyatlari
geriledi.

Buglin agiklanacak tarim digi istihdam raporunun 115 bin kisilik istihdam artisina isaret etmesi bekleniyor. Bu
veri Fed'in temmuz toplantisi 6ncesinde son bliyik gosterge niteliginde. Hisse senedi tarafindaki alim isteginin
genis tabana yayllmis olmasi, enflasyon riskindeki azalma ile biylmenin direngli seyrettigine dair sinyalin
birlikte fiyatlandigini gosteriyor. Tahvil getirilerindeki sinirli gerileme, yakin vadeli faiz artirnmi ihtimalinin
fiyatlamalarda 6ne g¢ikmadigini teyit ediyor, petroldeki disilis ise jeopolitik risk priminin bir miktar geri
cekildigine isaret ediyor.

Zayif ADP Verisi Altini Destekledi

Altin, beklentilerin altinda kalan 6zel sektor istihdam verisi ile petrol fiyatlarindaki gerilemenin destegiyle
persembe giini yiikseldi. Spot altin bu sabah %0,84 artisla ons basina 4.064 dolarda fiyatlaniyor. ADP Ulusal
istihdam Raporu'na gére ABD'de &zel sektdr istihdami haziranda 98 bin kisi artarken, piyasa beklentisi 118 bin
kisilik artis yoniindeydi, mayis ayi verisi ise 122 bin olarak korundu. Bu tablo, giiniin ilerleyen saatlerinde
aciklanacak resmi tarim disi istihdam raporunda da benzer bir zayifligin gérilebilecegi ihtimalini glclendirdi ve
altina yonelik talebin ana gerekgesini olusturdu. CME FedWatch verilerine gore piyasalar, Fed'in eylil ayi
toplantisinda faiz artirimi olasiligini yaklasik %64 olarak fiyatliyor. Petrol fiyatlari ise ABD ile iran arasinda
Hirmiiz Bogazi'na odaklanan dolayh gértisme turunun kalici bir barisa donismemesine karsin gerilemeye
devam etti. Diger degerli metallerde spot glimis ise %1 artigla 59,70 dolarda bulunuyor.
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Petrolde Gerileme Siiriiyor

Petrol fiyatlari, Hiirmiz Bogazi'ndan gecen sevkiyatin hiz kazanmasi ve ABD ile iran arasindaki dolayl
gortsmelerdeki ilerleme sinyalleriyle (st Gste Ug¢lincl islem giinlinde de gerilemesini slirdlrdld. Bu sabah
itibariyla Brent petroli varil basina 70,974 dolardan islem goriirken %0,38 deger kaybetti, WTl ise 67,842 dolar
seviyesinde %0,31 geriledi. ABD'li bir yetkili, Hirmiz Bogazi'ndan gegen petrol arzinin glinlik 10 milyon varilin
Uzerine ciktigini, bunun iran'in bogazdaki deniz tasimaciligini durdurma kapasitesinin artik sinirli kaldigina
isaret ettigini belirtti. Birlesik Arap Emirlikleri'nin petrol ihracati savas 6ncesi seviyelere ulasirken, Ulke boru
hatti sevkiyatlarini artirarak tankerlerini kritik su yolundan gecirmeyi sirdirdd. Fiyatlardaki gerilemenin arka
planinda ¢arsamba giinii Doha'da gerceklestirilen ABD-iran gériismeleri de bulunuyor, ancak goriisme turu
kalici barisa yonelik somut bir ilerleme saglanmadan sona erdi ve taraflar Hirmiz Bogazi'ndaki deniz trafigi ile
iran'a ait dondurulmus fonlarin serbest birakilmasi konularina odaklandi. Katar Disisleri Bakanligi, bir sonraki
gdériisme turunun iran'in hayatini kaybeden Dini Lideri Ali Hamaney igin 4 Temmuz'da baslayacak cenaze
térenlerinin ardindan planlanacagini acikladi. Baskan Donald Trump, iran'in niikleer programina iliskin
sinirlamalar konusunda ilerleme kaydedildigini belirtirken, Baskan Yardimcisi JD Vance nikleer meselenin
sonraki gorismelerde ele alinacagini ifade etti.

Vance'ten iran Mesaji

Baskan Yardimcisi JD Vance, Virginia eyaletinde basin mensuplarina yaptigl aciklamada, Baskan Donald
Trump'in agik¢a tanimlanmis bir amag olmadik¢a ABD ordusunu yeniden iran'a géndermeyecegini belirtti. iran
konusunda hicbir baslikta kesin bir taahhiitte bulunulamayacagini, bu durumun Tahran yonetiminin atacagi
adimlara bagl oldugunu ifade eden Vance, Doha'daki goriismelerin henliz erken bir asamada olmasina ragmen
olumlu seyrettigini kaydetti. Mizakerelerin basariya ulasmasi igin gerekli adimlarin atilacagini sdyleyen Vance,
iran'in niikleer programini yeniden kurmaya calismasi, denetimlere izin vermemesi veya durdurdugu ticari
gemilere yonelik saldirilara yeniden baslamasi halinde baskanin masada hala ¢ok sayida segenegi olacagini
vurguladi.

USMCA Yenilenmedi

ABD, Kuzey Amerika'daki ticaret iliskilerini diizenleyen ABD-Meksika-Kanada Anlasmasi'nin mevcut haliyle
yenilenmesini kabul etmedi. ABD Ticaret Temsilcisi Jamieson Greer'in yazili agiklamasina gore, anlasma 1
Temmuz'da taraflarin ortak bir gézden gecirme yapmasini 6ngoriyordu, ancak ABD, Meksika ve Kanada
temsilcilerinin gerceklestirdigi cevrim ici toplantinin ardindan anlasmanin yenilenmedigi bildirildi. Washington
yonetimi, anlasmadaki eksiklikleri ve Meksika ile Kanada'ya yonelik ticaret aciklarini ele almak amaciyla iki
Glkeyle temaslarini stirdiirecegini duyurdu, sorunlar ¢bziilene veya anlasma sona erene kadar USMCA'nin
yurirlikte kalmaya devam edecegi belirtildi. Ortak gézden gegirme sirecinin Gglinci tur ikili mizakereleri igin
ABD'nin 20 Temmuz haftasinda Meksika ile bir araya gelecegi aktarilirken, Ust diizey bir ABD'li yetkili konuya
iliskin sorunun temelinde Kanada ve Meksika ile yasanan ticaret agiklarinin yattigini ifade etti. 2020 yilinda
yurirlige giren USMCA, Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlasmasi'nin yerini almisti.

Erken Teslim Orani Yikseltildi

Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu, ihtiyatli makroekonomik yaklasimlarin tasarruf finansman
sektériinde uygulanabilirligini saglamak amaciyla sektoriin faaliyetlerine iliskin degisiklige gitti. Kurumun
Finansal Kurumlar Birligi Baskanligina gonderdigi talimata gore, bugiinden gecerli olmak (izere azami erken
teslim orani %40'tan %45'e, en erken teslim siresi ise 150 giinden 180 giine yulkseltildi. Tasarruf finansman
sirketlerince diizenlenen misteri bazl s6zlesmelerde, pesinat ddemesi hari¢ olmak lizere 6deme planindaki en
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duslik taksit tutarinin en yiksek taksit tutarinin licte birinden az olmayacak sekilde belirlenmesine karar verildi.
Dizenleme kapsaminda s6zlesme tutarlarina da sinirlama getirildi, toplam sézlesme buyikIGgi 200 milyar TL
ile 500 milyar TL arasinda olan sirketler bir 6nceki ayin toplam tutarinin en fazla %8 fazlasini, 500 milyar TL'yi
asan sirketler ise en fazla %5 fazlasini aylik olarak yeni s6zlesmeye baglayabilecek.

Ozetle

GuUniun genel gorinimi, Fed Baskani Warsh'in enflasyon risklerindeki azalmaya isaret eden séylemi ile ECB
Baskani Lagarde'in kiresel risklerin daha dengeli bir hale geldigi yonindeki degerlendirmesinin birlikte
fiyatlandigi bir tabloyu yansitti. Zayif ADP verisi altina destek verirken, Hlirmiiz Bogazi'ndaki arz artisi ve Doha
gorismelerindeki sinirli ilerleme petrol fiyatlarini Gglincl gline tasiyan disisiin arka planini olusturdu.
Jeopolitik cephede Vance'in iran'a yonelik ihtiyatli mesajlari dikkat gekerken, ticaret cephesinde USMCA'nin
yenilenmemesi Kuzey Amerika'da yeni bir mizakere siirecinin kapisini araladi. Yurt icinde ise BDDK'nin tasarruf
finansman sektoriine yonelik dizenlemesi, glindemin bir baska 6nemli bashigi olarak 6ne ¢ikti.
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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 derlenmistir. 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 yatim karar veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar
do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her tiirli tablo ve grafikler giivenilir oldu§una 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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