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Gunun Piyasa Haritasi

ABD'de haziran ayina iliskin istihdam raporu, is giicii piyasasinda beklenenin 6tesinde bir yavaslamaya isaret
etti. Tarim digi istihdam yalnizca 57 bin kisi artarak piyasanin medyan beklentisi olan 113 bin seviyesinin
oldukga altinda kaldi. Mayis verisi de 172 binden 129 bine asagi yonli revize edildi ki bu, son iki aylik tabloyu
daha da zayiflatan bir detay oldu. Sektorel kirllimda eglence ve konaklama alaninda 2020'den bu yana goritlen
en sert istihdam kaybi dikkat ¢cekerken, perakende ve bilgi sektérlerinde de gerileme yasandi. Saglik ve sosyal
yardim kalemleri ise istihdam yaratma konusunda tek direngli alan olarak éne cikti. issizlik orani %4,2'yve
gerilemis gorinse de bu diiststin blyik olclide is gliciine katilimdaki sert azalmadan kaynaklandigi, dolayisiyla
verinin gorindigi kadar olumlu okunmamasi gerektigi anlasiliyor.

Zayif istihdam tablosu Fed'in faiz politikasina iliskin fiyatlamalari da degistirdi. CME FedWatch verilerine gore
yatirmcilarin eylll ayi faiz artirrm beklentisi, veri 6ncesinde %66 seviyesindeyken %54'e kadar geriledi. Bu
gerileme, piyasalarin Fed'in ilave sikilasma konusunda artik daha temkinli bir yol izleyebilecegini fiyatlamaya
basladigini gosteriyor. Tepki hazine tahvili getirilerinde ve dolar endeksinde asagl yonli hareket, S&P 500
vadeli islemlerinde ise yukari yonli bir sicrama seklinde kendini gosterdi. Fed icinde istihdam ve enflasyon
arasindaki ikili gorev dengesinin, 6niimizdeki toplantilarda daha ¢ok istihdam tarafina kayabilecegi bir zemin
olustu.

Bu gelismelerin en belirgin yansimasi emtia tarafinda goriildi. Spot ons altin %1,4 artisla 4.179 dolara
yikselerek 23 Haziran'dan bu yana en yiiksek seviyesini gordi, agustos vadeli kontratlarda ise yikselis %1,6 ile
4.193 dolara ulasti. Haftalik bazda %2,3'lik kazang ile 25 Mayis haftasindan bu yana ilk haftalik yikselis
kaydedilmek Uzere. Bu sabah itibariyla ons altin 4.177 dolar seviyesinde glinlik %1,30 arti bolgede islem
gorirken, gimis %2,54 artisla 62,42 dolara ¢ikti. Gram altin tarafinda ise yon asagi, 6.283 lira seviyesinde
%1,43'lik yikselis yasaniyor. Diinya Altin Konseyi'nin agiklamasina gore merkez bankalari mayis ayinda
yeniden alici taraftaydi ve resmi rezervler ay icinde net 41 ton artti, bu da altina yonelik kurumsal talebin
canhhgini koruduguna isaret ediyor.

San Francisco Fed'den Enflasyon Mesaji

San Francisco Fed Baskani Mary Daly, ispanya Merkez Bankasi'nin Santander'de diizenledigi etkinlikte yaptig
konusmada, para politikasinin hafif¢e siki tutulmaya devam edildigini ve bu dogrultuda enflasyonun kademeli
olarak gerilemesinin beklendigini aktardi. Daly, bu ilkbaharda glimrik vergileri ve yiikselen petrol fiyatlarinin
enflasyonu hizlandirdigini, ABD-iran ateskesinin ardindan petrol fiyatlarindaki gerilemenin ise gecici bir
rahatlama sagladigini ancak ekonominin seyrine iliskin belirsizligin slirdliglini belirtti. Kalici enflasyon riskinin
devam etmesi halinde Fed'in daha agresif adimlar atmak zorunda kalabilecegini vurgulayan Daly, gecen ay
yapilan toplantida politika faizinin sabit tutuldugunu ancak acgiklanan tahminlerde 18 Gyeden 9'unun bu yil en
az bir faiz artirrmini gerekli gérdiGglini hatirlatti. Fed'in tercih ettigi enflasyon gostergesinin mayis ayinda yillik
%4,1 ile Nisan 2023'ten bu yana en ylksek seviyesine ulastigini da sézlerine ekledi.

ABD-iran Gériismelerinde Yeni Adim
ABD Baskani Donald Trump, iran tarafiyla siiregelen gériismelere iliskin degerlendirmede bulunarak
miizakerelerde ihtiya¢ duyulan unsurlarin biyiik bdliminin iran tarafinca kabul edildigini belirtti. Trump,

rejim degisikligi hedeflemediklerini yineleyerek asil amaglarinin iran'in niikleer silah edinimini engellemek
oldugunu vurguladi ve gegctigimiz hafta iran'a yonelik (i¢ ayri saldir gerceklestirdiklerini, bunun gerekgesinin bir
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gemiye ydnelik insansiz hava araci saldirisi oldugunu ifade etti. Diger yandan iran Disisleri Bakani Abbas Erakgi,
ABD Merkez Kuvvetler Komutanhgi'nin Bahreyn'de dizenledigi toplantiya tepki gostererek bolgede kalic
barisin ancak dis miidahale olmaksizin saglanabilecegini savundu. iran Disisleri Bakanligi Sdzciisii ismail Bekayi
ise ABD'nin bdlgesel istikrarsizlagtirici politikalarini 6rtbas etmeye ¢alistigini 6ne sirdi. Taraflar arasindaki
karsilikli agiklamalar, Doha'daki dolayl temaslarin siirdiigline ve nikleer program etrafindaki muzakere
slirecinin henliz sonuglanmadigina isaret ediyor.

iran Disislerinden Baris Vurgusu

iran Disisleri Bakani Abbas Erakgi, ABD Merkez Kuvvetler Komutanligi'nin Bahreyn'de 12 bélge ilkesinin
katilimiyla diizenledigi Gst dizey askeri toplantiya iliskin degerlendirmede bulundu. Erakgi, sosyal medya
paylasiminda CENTCOM'un bolgeye glvenlik degil glivensizlik getirdigini séyleyerek yabanci giiclerin kendilerini
bile koruyamadigini 6ne sirdi. Bolgede kalici barisin ancak hicbir dis midahale olmaksizin, kapsamli ve
kapsayici bir yaklasimla saglanabilecegini ifade eden Erakgi, bu cercevede disaridan yonlendirilen givenlik
girisimlerine mesafeli durdugunu ortaya koydu. Aciklama, Doha'da siiregelen ABD-iran dolayli temaslarinin
gblgesinde, Tahran'in bolgesel askeri varliga yonelik hassasiyetini bir kez daha giindeme tasidi.

Avrupa'dan Hiirmiiz Ucreti Kabulii

ABD ve israil'in iran ile yasadigi catismanin ardindan giindeme gelen bu hizmet bedeli ihtimalinin, konuyu
degerlendiren kaynaklarca artik neredeyse kesinlesmis bir gelisme olarak gorildigi aktariliyor. Bazi Korfez
Ulkelerinden yetkililerin de 6zel temaslarda benzer bir yaklagimi paylastigi, ancak bunun hikimetlerinin resmi
pozisyonunu yansitmadigi belirtiliyor. Ucretin kapsami, tutari ve hangi iilkelerce kabul edilecegi heniiz netlik
kazanmig degil, ABD ile Kérfez Arap llkeleri ise Hirmiz Bogazi icin iran ve Umman tarafindan herhangi bir
bedel talep edilemeyecegi pozisyonunda israrci olmayi stirdiirtiyor. Bu direncin arkasinda uluslararasi denizcilik
hukukuna uygunluk kaygisinin yani sira, olasi bir Ucretlendirmenin baska su vyollarinda da emsal
olusturabilecegi endisesi bulunuyor. Ote yandan Avrupa tarafi ek maliyeti kabullenmeye yonelirken, gemilere
milliyete dayal ayrimcilik yapilmamasi yéniinde iran ve Umman'a baski uyguladigi, ayrica ingiltere ve Fransa
basta olmak Uzere bazi Avrupa iulkelerinin bolgedeki mayin temizleme faaliyetlerine destek amaciyla
uluslararasi bir deniz koalisyonu kurulmasi ¢abasi icinde oldugu, ancak bu adimin kalici bir baris strecindeki
ilerlemeye bagh kalacag ifade ediliyor.

Cin Hizmet Sektorii Verisinde Toparlanma

Cin ekonomisine iliskin haziran ayi verileri, hizmet sektoriindeki yavaslamanin piyasa beklentisinin altinda
kaldigini ortaya koydu. Cin hizmet sektorli PMI verisi 54,1 seviyesinde gercekleserek, tatil harcamalarinin
destekledigi mayis ayindaki 54,4 seviyesinin hafif altinda kalmasina ragmen ekonomistlerin medyan beklentisi
olan 53'lUn belirgin 6lclide Uzerinde agiklandi. Endeksin genisleme ile daralmayi ayiran 50 esiginin oldukca
Uzerinde seyretmesi, sektordeki blylUmenin saglamhgina isaret ediyor. Veride yeni ihracat siparislerinde
belirgin bir ivmelenme, istihdamda sirdirulebilir bir artis ve satis fiyatlarinin yeniden biyliime bolgesine
gecmesi 6ne ¢ikan unsurlar arasinda yer aldi. Bu tablo, diinyanin ikinci biyik ekonomisinin gecen ¢eyregi hem
imalat hem de hizmet tarafinda yikselisle kapattigina ve ekonomide toparlanma ihtimalinin giliglendigine isaret
ediyor.
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Bugiin Agiklanacak Enflasyon Verisi

Buglin agiklanacak haziran ayi enflasyon verisi yalnizca aylik fiyat artisinin seyrini degil, TCMB'nin yilin ikinci
yarisindaki faiz politikasinin yoniini de belirleyecek nitelikte. Piyasa beklentisi aylik bazda %1'in altinda, %0,97
civarinda bir artisa isaret ederken yillik enflasyonun %32,1 seviyesine gerilemesi ongoriliyor. Bu tahmin
gerceklesirse mayis ayindaki %1,71'lik aylik artisa kiyasla fiyatlama hizinda belirgin bir yavaslama teyit edilmis
olacak. islenmemis gida ve enerji kalemlerindeki gevseme ile son dénemde altin fiyatlarinda goriilen
gerilemeler, beklentilerden de glicli bir dislis ihtimalini glindeme getiriyor. Hizmet enflasyonunda ise kati
seyrin korunmasi bekleniyor, bu da cekirdek enflasyonun manset veriye kiyasla daha direngli bir gortnti
sergileme ihtimalini glglendiriyor. Verinin beklenti alti gelmesi TCMB politikalarina yonelik yorumlari
yumusatabilir, ancak bunun kisa vadede bir faiz indirimi ihtimalini artiracagi anlamina gelmiyor. Buna karsin
faiz artirimi beklentilerinin geri cekilmesi, tahvil faizlerinde gevseme ve Borsa istanbul'da faize duyarli sektorler
onclligiinde bir hareketlilik yaratabilir. Bankacilik sektéri bu senaryodan birden fazla kanaldan olumlu
etkilenebilir, zira sabit getirili menkul kiymetlerin piyasa degeri yikselirken fonlama maliyetlerindeki olasi
gerileme net faiz marji gorliniimini destekler. Bu sirecin hiz kazanmasi icin ana fonlamanin yeniden politika
faizi Gzerinden yapilmaya baslanmasi ve ortalama fonlama maliyetinin %40'tan %37'ye gerilemesi gerekiyor,
bugiinki veri bu sirecin baslangici olabilir. GYO'lar, cimento sirketleri, holdingler ve otomotiv sektorleri de
olasi olumlu senaryoda hareketlenebilecek diger alanlar arasinda.

Ozetle

Haftaya damgasini vuran gelisme ABD'de istihdam piyasasinin beklenenden zayif gelmesi oldu, bu durum Fed'e
yonelik faiz artirrm baskisini azaltarak altin basta olmak (zere degerli metallere destek verdi. Ortadogu
tarafinda Doha'daki dolayli ABD-iran temaslari siirerken Hiirmiiz Bogazi'ndaki gegis ticretlerine iliskin tartisma
Avrupa Ulkelerini de igine alarak genisledi. Cin'den gelen hizmet sektori verisi beklentilerin tizerinde kalarak
genis tabanli bir toparlanma sinyali verirken, yurticinde bugtin aciklanacak haziran enflasyonu TCMB'nin ikinci
yari faiz politikasina yon verecek en kritik gésterge konumunda.
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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, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan
danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Yatinim 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 ediimemekte ve bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak veriimemektedir.
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