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Gunun Piyasa Haritasi

Gegtigimiz hafta kiiresel piyasalarin seyrini ABD'den gelen istihdam verisi belirledi. Haziran ayinda tarim disi
istihdam yalnizca 57 bin kisi artarak piyasa beklentilerinin olduk¢a gerisinde kaldi, issizlik orani ise beklentilerin
aksine %4,2'ye geriledi. Sektorel dagilima bakildiginda profesyonel ve ticari hizmetler ile sosyal yardim ve saglk
alanlarinda istihdam artisi slirerken eglence ve konaklama tarafinda kayip yasandi. Nisan ve mayis verilerinde
yapilan asagi yonli revizyonlar da tabloyu agirlastirdi, nisan ayi artisi 179 binden 148 bine, mayis ay! ise 172
binden 129 bine cekildi. Zayiflamanin temelinde Diinya Kupasi dncesinde yasanan gecici ise alimlarin disus
kaydetmesi yatiyor.

Beklentinin altinda kalan bu veri, Fed'in faiz patikasinda daha temkinli ilerleyebilecegi ihtimalini gliclendirdi ve
yatirmcilarin faiz artirmina iliskin beklentilerini asagi ¢ekti. Konuya iliskin en dikkat ¢ekici degerlendirme,
Avrupa Merkez Bankasi'nin diizenledigi forumun kapanis panelinden geldi. Panelde konusan Fed Baskani Kevin
Warsh, enflasyon beklentileri ile enflasyona dair risklerin son haftalarda geriledigini, piyasa oynakhginin arttigi
degil azaldigi, tahvil getirilerinin yikselmedigi aksine geriledigi ve enflasyon beklentilerinin de dislis yoninde
seyrettigi bir tablo cizdi.

Yurt igerisinde ise Haziran enflasyon verileri piyasa beklentilerine paralel olarak agiklandi. Aylik %0,99 ve yillk
bazda da %32,11 olarak gergeklesen verilerde hizmet kalemlerinin katihig TCMB’nin faiz politikasina yonelik siki
durusunu koruyacag algisini giiclendirdi. Bu hafta ise gozler Ankara'ya cevrilecek. 7-8 Temmuz tarihlerinde
diizenlenecek NATO Zirvesi'ne ABD Baskani Donald Trump da katilacak. Trump'in zirvede Cumhurbaskani
Erdogan ile 6zel bir gorlisme gergeklestirmesinin yaninda Ukrayna Devlet Baskani Volodimir Zelenskiy ve Suriye
Cumhurbaskani Ahmed Sara ile ayri ayri gériismelerde bulunacagi belirtildi. ittifak tyelerinin ise milyarlarca
dolarlik savunma anlagmalarini agiklamaya hazirlandigi bildirildi.

NATO Zirvesi'nin Glindemi Netlesti

iletisim Bagkani Burhanettin Duran, 7-8 Temmuz tarihlerinde Ankara'da diizenlenecek 36. NATO Devlet ve
Hikimet Baskanlari Zirvesi'ne iliskin gindem basliklarini paylasti. Zirvenin Cumhurbagkanligi Killiyesi'nde,
Cumhurbagkani Recep Tayyip Erdogan'in ev sahipliginde gerceklestirilecegini belirten Duran, Uye Ulkelerin
devlet ve hikimet baskanlarinin kritik gindem maddelerini goriismek (izere bir araya gelecegini aktardi.
Zirvenin ana basliklari arasinda savunma vyatirimlarinin artirilmasina yoénelik alinan kararlarin uygulama
siirecinin degerlendirilmesi, ittifak'in caydiricilik kabiliyetlerinin giiclendirilmesi ile Avrupa-Atlantik bolgesindeki
givenlik riskleri yer aliyor. Ukrayna'daki savasin seyri ve Orta Dogu ile Akdeniz basta olmak (izere ittifak'in
glney kanadindaki gelismeler de liderler tarafindan ele alinacak konular arasinda bulunuyor.

Programa gore 7 Temmuz aksami diizenlenecek resepsiyon ve aksam yemeginde zirveye katilan liderleri ve
eslerinin agirlamasi, diplomatik temaslarin bu resepsiyon sirasinda da slirmesi 6ngorilliyor. Zirvenin ikinci
gininde Kuzey Atlantik Konseyi Erdogan baskanliginda liderler dizeyinde toplanacak. Erdogan'in zirve
marjinda ¢ok sayida devlet ve hiikiimet baskaniyla ikili gortismeler gerceklestirmesinin de 6ngorildigind, bu
temaslarda bolgesel gelismelerin yani sira Tirkiye'nin muttefik Glkelerle iliskilerinin de degerlendirilecegini
belirtiliyor.
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JPMorgan'dan Altin Hedefinde indirim

Altin fiyatlarindaki yukselis egilimi strerken JPMorgan yil sonuna dair beklentisini daha temkinli bir ¢izgiye
cekti. Bankanin haziran ayindaki daha iyimser ongorisiniin yerini, tGglincli ceyrekte ons basina 4.300 dolar,
dordinci ceyrekte ise 4.500 dolar seviyesini isaret eden yeni bir tahmin aldi. Revizyonun arkasinda altin
talebini besleyen kilit sektorlerdeki zayiflama yatiyor, kurum bu goriinimin kisa vadede fiyat artisini
sinirlayabilecegini degerlendiriyor. Gigli seyreden ABD verilerinin Fed'in beklenenden erken bir faiz artirrmina
yonelmesine zemin hazirlamasi halinde bu tahminlere yonelik risklerin asagi yonlii olacag belirtiliyor. Buna
karsin uzun vadeli iyimserlik tamamen bir kenara birakilmis degil, 2027 icin merkez bankalarinin alimlari ile
fiziki talebin fiyatlari desteklemeye devam edecegi ongoriiliyor. Benzer sekilde hedef fiyatini indiren bir baska
kurum da devletlerin ve gelismekte olan llke merkez bankalarinin rezerv gesitlendirme amacgli alimlarinin uzun
vadeli destegi sirdirecegi goriisiinde.

Hiirmiiz'de Toparlanma Petrol Fiyatlarini Baskiladi

OPEC ve Rusya'nin da iginde bulundugu muttefik Uretici grubu OPEC+, pazar glinkl toplantisinda agustos ayi
Uretim kotasini guinliik 188 bin varil daha artirma karari aldi. Bu adim haziran ve temmuz aylarinda uygulanan
benzer artislarin devami niteliginde ve yedi cekirdek lye, nisan-temmuz déneminde kotalarini toplamda giinlik
yaklasik 800 bin varil yiikseltmis durumda. Ancak bu artislarin biiyiik kismi kagit Gizerinde kaldi, zira ABD-israil
ile iran arasindaki ¢catisma déneminde Hirmiiz Bogazi'nin tanker trafigine kapanmasi basta Suudi Arabistan,
Kuveyt ve Irak olmak tizere grup Uyelerinin ihracatini ciddi bicimde sinirlamisti. OPEC+ Uretimi subatta glinlik
42,77 milyon varil seviyesindeyken mayista 33,13 milyon varile kadar geriledi, haziranda ise ABD'nin Birlesik
Arap Emirlikleri ve diger Uyeleri daha fazla ihracata yonlendirme gabalariyla toparlanma basladi, yine de savas
Oncesi seviyelerin altinda kaliniyor.

Bogazin kademeli olarak yeniden agilmasi ve Basra Korfezi'nden ihracatin canlanmasi kiiresel arz beklentilerini
glclendirirken petrol fiyatlari pazartesi yatay acilis gergeklestirdi. Brent vadelileri %0,12 artisla varil basina
72,07 dolardaa fiyatlanirken cuma giinii %0,45 yiikselisle kapanmisti, ABD tipi ham petrol WTI ise %0,20 artigla
68,74 dolardan islem gorlyor. Korfez Ulkelerinin ihracati haziranda mayisa kiyasla giinlik 3 milyon varilin
Uzerinde artarak 10 milyon varili asti, bu seviye yine de savas dncesinin yaklasik %40 gerisinde bulunuyor.
Rusya'nin bati limanlarindan yaptigi sevkiyatin haziranda rekor kirdigi, Ukrayna'nin rafinerilere yoénelik
saldirilari nedeniyle Moskova'nin ham petrol ihracatina agirlik verdigi aktariliyor. Arz tarafindaki bu kesintilere
karsin fiyatlar, Cin'in zayiflayan ithalati, Orta Dogu disi Ureticilerin artan ihracati ve Uluslararasi Enerji Ajansi
koordinasyonunda gerceklesen rekor stratejik rezerv saliminin etkisiyle savas oncesi seviyelere geri donmus
durumda.

Kalibaf'tan ABD ve israil'e Sert Mesaj

Tahran'da bir araya gelen iran Meclis ve Miizakere Heyeti Baskani Muhammed Bakir Kalibaf ile Hamas'in siyasi
liderligi, bolgesel gerilimin devam ettigine isaret eden acgiklamalarda bulundu. Kalibaf, Washington ile
aralarinda bir baris durumunun séz konusu olmadigini ve israil'i resmi olarak tanimayacaklarini ifade ederken,
Direnis Cephesi'ne gerektiginde askeri gerektiginde ise siyasi destek vermeyi sirdireceklerini vurguladi.
Diplomasinin sahada elde edilen kazanimlari kalici hale getirmesi gerektigini savunan Kalibaf, bolgedeki
miicadelenin nihai hedefinin Kudis'in 6zglirligli oldugunu dile getirdi. Goriismenin karsi tarafinda yer alan
Hamas'in siyasi kanadi ise iran ile ABD arasinda varilan mutabakati kendi cepheleri agisindan bir kazanim olarak
nitelendirdi. Agiklamalar, bolgede kirilgan seyreden diplomatik siirecin ve buna baglh jeopolitik risk priminin
piyasalar izerindeki baskisinin yakin vadede slirebilecegine isaret ediyor.
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Asya Borsalarinda Cip Kaynakh Satis Baskisi

Yari iletken ve teknoloji hisselerindeki toparlanmanin ivme kaybetmesiyle Asya piyasalarinda satis baskisi 6ne
cikti, yapay zeka destekli rallinin kaliciligina yonelik endiseler de yeniden giindeme geldi. Bu ortamda dolar gli¢
kazanirken MSCI Asya Pasifik Hisse Senedi Endeksi %0,3 oraninda geriledi. Cip Ureticilerinin agirhkh oldugu
Glney Kore borsasinda baski daha belirgindi, Kospi Endeksi giin icinde %1,4'e varan bir dislis kaydettikten
sonra kayiplarini hafifce sinirladi. Dislsin slirmesinde, bir hikimet vyetkilisinin Ulkenin yatirrm fonu
olusturmayi degerlendirdigine dair aciklamasina ragmen piyasadaki temkinli havanin dagilmamasi etkili oldu,
s6z konusu yetkili yari iletken sektdriinden elde edilecek ilave vergi gelirinin uzun vadeli biylime hedeflerini
desteklemek agisindan gerekli gérildigini de sozlerine ekledi. Bu gelismelerin merkezinde yer alan Samsung
Electronics ve SK Hynix hisseleri de glinti deger kaybiyla tamamladi.

TCMB'den Dis Ticaret Dengesine iliskin Degerlendirme

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin resmi blog sayfasinda yer alan bir degerlendirmede, ikinci ¢eyrekte
enerji ithalatindaki belirgin artisa karsin ihracatin giicli seyretmesiyle dis ticaret dengesinde iyilesme
goruldugi aktarildi. Degerlendirmede, kiiresel eneriji fiyatlarinin ikinci ¢ceyrek ortalamalarinda Brent petrolde
yillik %55,2, dogal gazda ise %28,2 oraninda ylikseldigi, buna paralel eneriji ithalatinin da takvim etkisinden
arindirilmis olarak yilhk %32,4 arttigi belirtiliyor. Ancak bu tablonun dis dengeyi tek basina bozmadigl
vurgulaniyor, zira cari dengenin enerji faturasinin yani sira ihracat performansi, hizmet gelirleri ve ic talep gibi
pek cok unsurdan etkilendigi hatirlatiliyor. ihracattaki giiclii seyrin arkasinda, Hiirmiiz Bogazi'ndaki kapanma
strecinin Uzak Dogu kaynakl sevkiyatlarda yarattigi belirsizlik ve artan navlun maliyetleri nedeniyle 6zellikle
Avrupa'dan gelen talebin Tirkiye'ye yonelmesi bulunuyor, bu etkinin kimyasal Grlnler ve ana metal
sektorlerinde ihtiyati alimlar, tekstil ve giyimde ise tedarik¢i ¢esitlendirmesi seklinde ortaya c¢iktigi ifade
ediliyor. Savunma sanayisinin son dort yilda toplam ihracattaki payini yaklasik 2,3 puan artirarak %4'e tagimasi
da bu donemde ihracati destekleyen bir diger unsur olarak 6ne gikiyor.

Degerlendirmede ithalat tarafinda ise artisin tamamen enerji kaynakh oldugu, enerji disi ithalatin geriledigi
belirtiliyor. Siki para politikasi etkisiyle zayif seyreden i¢ talebin yatirim ve tliketim mali ithalatini asagi cektigi,
bu goriiniimin yiiksek frekansli harcama verileri ve tGretim beklentilerine iliskin anket sonuglariyla da 6rtistigi
kaydediliyor. Sonug olarak jeopolitik risklerin azalmasiyla enerji fiyatlarinda baslayan normallesmenin de
eklenmesiyle, savasin cari acik Uzerinde olusturdugu yukari yonli risklerin 6nceki aylara kiyasla azaldigl
degerlendiriliyor.

Ozetle

Haftaya cip hisselerindeki satis baskisi ve dolardaki gliclenmeyle giris yapan kiresel piyasalarda glindemin ana
eksenini ABD'den gelen zayif istihdam verisi olusturdu, bu goriinim Fed'in faiz patikasinda daha temkinli
ilerleyebilecegi beklentisini gliclendirdi. Ayni ¢ercevede JPMorgan altin tahminini asagl c¢ekerken petrol
tarafinda Hirmiz Bogazi'ndaki toparlanma ve OPEC+'In kota artisi fiyatlar izerinde baski olusturdu. Jeopolitik
cephede iran'in ABD ve israil'e yonelik sert sdéylemi bélgesel risk primini canli tutarken TCMB'nin ikinci ceyrekte
ihracatin glcli seyretmesiyle dis ticaret dengesinde iyilesme gorildigline yonelik degerlendirmesi 6nemliydi.
Bu hafta Ankara'da dizenlenecek NATO Zirvesi ise kiiresel glindemin odaginda yer alacak olan en dnemli
konu...
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatrm 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.
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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