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Gunun Piyasa Haritasi

Urdiin'de iki Amerikan askerinin hayatini kaybetmesiyle baslayan misilleme dalgasi hafta sonu boyunca
kesintisiz stirdi ve Ortadogu'da fiyatlama agisindan kritik bir gerilimi tetikledi. ABD guigleri Basra Korfezi'ndeki
Qeshm Adasi ile iran'in giineyindeki sehirleri hedef alirken, iran tarafi da Kuveyt'teki enerji ve su aritma
tesislerine yonelik saldirilarini Gglinci kez tekrarladi, bu saldirilardan birinde bir petrol sahasi tahliye edilecek
kadar ciddi hasar aldi. Bahreyn hava savunma sirenleriyle bir saldiri dalgasini plskirttigiini duyururken,
Urdiin'de (g iran fiizesinin engellendigi aciklandi ve Hiirmiiz Bogazi'nda iran donanmasi kimligi belirsiz dért
gemiyi durdurarak bogazdaki gecis glivenligine dair sert bir mesaj verdi. Gerilimin sivil enerji altyapisina dogru
genislemesi, catismanin artik yalnizca askeri bir mesele olmaktan cikip kiiresel enerji arzini ciddi ve uzun sureli
tehdit eden bir riske donistigini ortaya koyuyor.

Diplomatik cephede de kirilma belirginlesti. iran Disisleri Bakan Yardimcisi Kazim Garibabadi, ABD'nin
islamabad Mutabakatindaki tiim taahhiitlerini ihlal ettigini 6ne siirerek ilkesinin de mutabakattan dogan
yuakamlalukleri askiya aldigini ve artik uygulamadigini duyurdu, savunma odakli bir tutuma gegcildigini vurguladi.
iran'in dini lideri Hamaney ise ABD y&netiminin taahhiitlerine bagli kalmadigini belirterek saldirgan tutumun
sonug getirmeyecegi mesajini yineledi ve iran Silahli Kuvvetlerinin karsilik verme kapasitesine dikkat cekti. ABD
tarafinda Trump, iki askerin 6limiini Gziici buldugunu sdylerken iran'in mutabakata uyma yukimlGlugi
kalmadigi yoniindeki acgiklamasinin kendisi i¢cin 6nem tasimadigini ifade etti. Bu da taraflarin masaya geri
donme iradesinin simdilik zayifladigina isaret ediyor.

Bu tablo, yatirimci i¢in risk priminin kalici hale geldigi bir haftaya isaret ediyor. Enerji altyapisina yonelik
tekrarlanan saldinlar ve Hirmiz Bogazi'ndaki gegis kisitlamalari petrol fiyatlarinda yukari yonli baskiy
besleyen ana unsur konumunda, brent petrol pazartesi sabahi yaklasik %3 yikselerek varil basina 90 dolarin
Uzerini test etti ve 11 Haziran'dan bu yana en yilksek seviyesini gordi, WTI ise %2,65 artisla 84,68 dolara
yukseldi. Diplomatik kanalin fiilen askiya alinmasi, ABD'nin yaptirim muafiyetlerini iptal etmesi ve limanlari
yeniden abluka altina almasi iran'a bagli emtia akislarindaki belirsizligi derinlestiriyor, bu da haftaya risk
istahinin kirilgan baslayacagi bir zemin olusturuyor.

Savasin Tirmanma Riski Artiyor

israil basinina yansiyan iddialara gére Trump, arabulucu iilkelere bu hafta icinde ateskes saglanamamasi
halinde gerilimin tirmanmasina hazirlikli olunmasi yoniinde bir mesaj iletti, bu da piyasanin fiyatladigl catisma
riskinin yakin vadede azalmayacagina isaret ediyor. Katar'n Hirmiz Bogazi'nin on giin siireyle iran
kontroliinde deniz tasimaciligina agilmasini 6ngoren bir ateskes onerisi sundugu aktarilirken, Gst diizey bir
Amerikali yetkili bu taslagin kabul gérme ihtimalinin diisiik oldugunu belirtti. israil cephesinden gelen
degerlendirmelerde de son yirmi dort saatte tirmanma riskinin belirgin bicimde arttigi vurgulandi. Diplomatik
¢6zimiln bu denli kirllgan goriinmesi, jeopolitik risk priminin petrol fiyatlarinda kalicilasma ihtimalini
glclendiriyor. Bu da enflasyon gorinimi Gzerindeki yukari yonli baskinin siirmesi ve Fed'in faiz yil icinde faiz
artirimi ihtimalini ¢ok ylksek tutan bir gelisme olarak 6ne ¢ikiyor.
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Ons Altinda Faiz Baskisi

Orta Dogu'daki catismanin tirmanmasiyla brent petroliin 90 dolarin lzerine ¢ikmasi enflasyon endiselerini
glclendirirken, altin pazartesi giinu hafif gerileyerek ons basina 4012 dolara indi. Ylkselen petrol fiyatlarinin
enflasyon beklentilerini gliglendirmesi, faizlerin daha uzun sire yiiksek seyredecegi ihtimalini 6ne gikariyor ve
bu durum getirisi olmayan altinin cazibesini zayiflatiyor. Cleveland Fed Baskani Beth Hammack, kalici
enflasyonun kontrol altina alinmasi igin faizlerin yeniden artirilabilecegini savunan goérise katildigini belirtti, bu
da Fed Baskani Kevin Warsh yonetimindeki bir sonraki toplantida goris ayriliklarinin derinlesebilecegine isaret
ediyor. CME FedWatch verilerine gbre piyasalar aralik ayinda faiz artirimi olasiligini %82 olarak fiyatliyor, bu
oran gegen hafta %73 seviyesindeydi ve bu sigrama tek basina, gerilimin faiz beklentileri (izerindeki etkisinin ne
denli hizli fiyatlandigini gésteriyor.

Morgan Stanley'den Dizel Yakit Uyarisi

Morgan Stanley, Hirmiz Bogazi'ndaki aksamalar, Rusya'ya yonelik saldirilar ve Moskova'nin dizel ihracat
yasaginin etkisiyle Avrupa'da dizel arzinin ciddi bicimde daraldigini bildirdi. Kurum, bdlgedeki darbogazin artik
ham petrol arzindan c¢ok rafinaj kapasitesinde yogunlastigini, Kuzeybati Avrupa'daki dizel rafineri marjlarinin
rekor seviyeye ciktigini ve bolgesel stoklarin agustos ayindan itibaren diizenli gerileyerek kasimda yaklasik 299
milyon varile inmesinin beklendigini aktardi, bu seviyenin en az 2015'ten bu yana yilin ayni donemi icin goriilen
en disik stok miktari olacagl belirtildi. Buna karsin Morgan Stanley, mevcut arz sikisikhiginin fiyatlara blyik
Ol¢lide yansidigini vurgulayarak yatirimcilara bu seviyelerden yeni yiikselis beklentisiyle pozisyon almamalarini,
¢linkli piyasanin halihazirda tam fiyatlandigini tavsiye etti.

Warsh'tan Kararl Enflasyon Mesaji

Haziran ayinda ABD tiketici fiyatlarinda 2020'den bu yana ilk aylik distsin gorilmesi piyasalarda gegici bir
rahatlama yaratmis, ancak ABD-iran ateskesinin bozulmasinin ardindan petrol fiyatlarinin yeniden yiikselise
gecmesi bu iyimserligin kalici olmadigini ortaya koymustu. Fed Baskani Kevin Warsh, gecen hafta Kongre'deki
ifadesinde haziran ayi enflasyon verilerinin merkez bankasinin gorevini tamamladigi anlamina gelmedigini
vurguladi ve enflasyonun son bes yildir %2 hedefinin lzerinde seyrettigine dikkat ¢ekerek onceligin fiyat
istikrari oldugunu yineledi. Yatirrmcilar temmuz ayinda bir faiz artisi ihtimalini bliylk 6lclde fiyatlamasa da
eylll veya ekim toplantilarinda ceyrek puanlik bir artis olasihgini yiksek goriiyor ve bu hareketin aralik ayina
kadar neredeyse kesinlestigini diistiniiyor. iki yillik tahvil getirisinin subat ayi sonundan bu yana yaklasik 75 baz
puan yilkselerek %4,2 seviyesine yaklasmasi, piyasanin sahin senaryoyu 6énemli 6lglide dnceden fiyatladigina
isaret ediyor, bu da faiz artisi gercgeklestiginde piyasa tepkisinin nispeten sinirli kalabilecegi ihtimalini
gliclendiriyor.

PBOC Beklendigi Gibi Faizi Sabit Birakti

Cin Merkez Bankasi, temmuz ayi faiz kararinda gosterge kredi faiz oranlarini piyasa beklentileriyle uyumlu
bicimde degistirmedi, bir yillik referans oran %3 seviyesinde, konut kredilerine esas teskil eden bes yillik oran
ise %3,5'te sabit tutuldu ve boylece her iki oran da st liste on dordiincii ay yerinde kaldi. Karar, Ortadogu'daki
¢atismalarin kiresel ekonomiye yonelik risklerine karsi temkinli durusun sirdiigiine isaret ederken, Cin
ekonomisinin ikinci ceyrekte 2022 sonundan bu yana en zayif biyiime hizini kaydetmesi de bankanin manevra
alaninin daraldigini gosteriyor. Bolgedeki gerilimin enerji fiyatlarini yukari ¢ekmesi ve tedarik zincirlerinde
aksamalara yol agmasi tiiketici ve Uretici fiyatlari Gzerindeki baskiyi canli tutarken, konut fiyatlarinin haziranda
da gerilemesi emlak sektoriindeki zayifigin ekonominin kirilgan halkasi olmayi slirdlirdiigiini teyit ediyor, bu
tablo PBOC'nin gevseme adimi atmak yerine bekle-gor tercihini gliclendiren bir zemin olusturuyor.
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Haftanin Kritik Glindem Maddeleri

Persembe glinii agiklanacak ECB faiz kararinda bankanin gegen ayki artirimin ardindan bu kez faizleri sabit
tutmasi bekleniyor, iran'daki catismanin yeniden alevlenmesi belirsizligi canli tutsa da petrol fiyatlarinin
catismanin en yogun doneminde goriilen seviyelerin altinda kalmasi bankayi hafta icinde yeni bir artirma
zorlayacak kadar keskin bir degisiklige isaret etmiyor, bu nedenle piyasanin odag ECB Bagkani Christine
Lagarde'in eyliil ve sonrasina dair verecegi sinyallere kaydi. Ayni giin Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin
da politika faizini %37 seviyesinde sabit birakmasi bekleniyor. ABD'de bilango sezonu yogunlasacak, Alphabet'in
yapay zeka yatirimlarina ayirdigi sermaye harcamasi planlari yakindan izlenecek, Tesla, Intel ve American
Express de bu hafta sonuclarini aciklayacak sirketler arasinda yer aliyor, S&P 500 sirketlerinin ikinci ceyrek
karlarinin gegen yilin ayni dénemine gore %25,7 artmasi bekleniyor.

ingiltere'de basbakanlk gérevini devralacak Andy Burnham'in hiikiimetin siki mali kurallarina bagli kalacagi
yoniindeki beklenti sterlin {izerinde destekleyici bir etki yaratmis durumda, igisleri Bakani Shabana
Mahmood'un maliye bakanligi gorevine getirilmesi olasiligi piyasalarca simdilik glvenle karsilaniyor. Asya
tarafinda Endonezya Merkez Bankasi'nin ¢arsamba glini faiz artirmasi bekleniyor, alti yil aradan sonra ilk kez
dis ticaret acig1 veren Ulkenin para birimi rupiyi desteklemek amaciyla atilacak bu adim, kredi derecelendirme
kuruluslarinin Glkeyi gelismekte olan piyasa statlisinden c¢ikarma ihtimaliyle birlikte degerlendiriliyor.
Japonya'da carsamba aciklanacak dis ticaret verileri ile cuma glinki enflasyon ve 6ncli PMI rakamlari da bolge
genelinde risk istahini sekillendirecek baslica géstergeler arasinda yer aliyor.

Ozetle

Yeni hafta, Ortadogu'da diplomatik kanalin fiilen askiya alinmasiyla derinlesen bir jeopolitik risk primi ve bunun
tetikledigi enflasyon endiseleriyle basliyor. Petrol ve dizeldeki arz sikisikhigl Fed'e yonelik beklentiler 6zelinde
sahin durusu giglendirirken, Cin'in faizleri sabit tutmasi ve haftanin ECB, TCMB, Endonezya Merkez Bankasi
kararlari ile blyilk teknoloji sirketlerinin bilangolari risk istahinin yoniini belirleyecek ana basliklar olarak 6ne
cikiyor.
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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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