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Gunun Piyasa Haritasi

ABD Baskani Donald Trump'in orduya iran'a yonelik yeni bir hava saldirisi diizenlenmemesi talimati verdigi
iddia edildi. Axios'un isim vermeden konustugu iki kaynaga gore Trump, yaklasik iki haftadir her giin onayladigi
saldiri planlarina cuma ginli onay vermezken, ordunun blylk capli muharebe operasyonlarina donis
ihtimaline karsi planlamayi siirdiirdigl de ayrica belirtildi. Bu kararin tek seferlik mi yoksa kalici bir durug
degisikligi mi oldugu belirsizligini korurken, ayni saatlerde Umman heyetinin Hiirmiiz Bogazi'nin yeniden
acilmasi gorlismesi icin Tahran'a ulasmasi dikkat ¢ekti. Tahran cephesinden gelen sinyal de ayni yonde
sekillendi, st diizey bir iranh yetkili Reuters'a yaptig1 agiklamada Washington'in hava saldirilarina ara vermesi
halinde kendi askeri operasyonlarinin da askiya alinacagini iletti, ancak "saldiriya saldiriyla karsihk" ilkesinden
bir sapma olmadiginin altini ¢gizdi. Yetkili, ABD'nin adimina Tahran'da iyimserlikten ¢ok stipheyle yaklasildigini,
bu kararin kalici bir baris niyetinden ziyade taktiksel bir hamle olarak okundugunu ve ordunun teyakkuz halini
korudugunu da sozlerine ekledi.

Riskler tarafinda tablo daha karisik. iran Devrim Muhafizlari Ordusu son 24 saatte Hiirmiiz Bogazi'nda
belirlenen glizergahin disina ¢ikarak izinsiz gegis yapmaya ¢alisan 6 gemiyi uyari atesiyle durdurdu, bu sayi
cumartesi aciklanan 4 geminin lzerine eklendi. iran Disisleri Bakanlig, Umman heyetiyle bogaz giivenligi
konusunda ilerleme kaydedildigini belirtse de Al Arabiya'ya yansiyan bilgilere gére Tahran'in masaya oturma
sarti net, énce bogazin tam iran kontroliinde oldugunun teyidi, ardindan dondurulmus fonlarin serbest
birakilmasi, nikleer konu ise en sonda geliyor.

Fiyatlamalar bu ayrismayi hizla yansitti. Brent petrol pazartesi %5,05 dislisle 91,89 dolara geriledi, seans iginde
kisa siireligine 90 dolarin altini gérdii, WTI ise %5,23 kayipla 84,64 dolardan islem gordi ve her iki kontrat Ug
haftalik yikselisin ardindan haftalik dibe gekildi. Kpler verilerine gore hafta sonu Hirmiz'den glinlik gegen
gemi sayisinin 10'un altinda kalmasi, sahadaki toparlanmanin fiyatlamadaki iyimserlik kadar hizli olmadigini
gosteriyor.

Altin Fed Karar Oncesi Yiikseldi

Spot altinin onsu pazartesi giinii %1,4 artisla 4.110 dolara ¢ikti. Ylkselisin arkasinda Orta Dogu'daki gerilimin
azalma sinyali vermesiyle birlikte petrol fiyatlarinin gerilemesi ve dolarin %0,3 deger kaybetmesi yer aldi, bu da
altini dolar disi para birimine sahip yatirmcilar igin daha ucuz hale getirdi. Piyasalarin bu hafta
gerceklestirilecek Fed toplantisina kilitlendigi goriliyor, CME FedWatch verilerine gore yatirmcilar eyll
ayinda faiz artirnmi ihtimalini yaklasik %80 olarak fiyathyor. Diger degerli metallerde de yiikselis 6ne gikti, spot
glimis %2,8 artisla 59,81 dolara, platin %2,6 ylkselisle 1.629 dolara, paladyum ise %2,1 primle 1.269 dolara
yukseldi.

iran'dan Ukrayna'ya Misilleme Uyarisi

Ukrayna'nin Hazar Denizi'nde iran'a ait bir ticaret gemisini uzun menzilli saldiriyla vurmasi ve bu saldirida bir
denizcinin hayatini kaybetmesi, iran ile Ukrayna arasinda yeni bir gerilim hatti acti. iran Disisleri Bakani Abbas
Erakgi, saldirinin cevapsiz kalmayacagini belirterek bunu Birlesmis Milletler Sarti'nin ihlali olarak nitelendirdi ve
konuyu AB Dis iliskiler Yiiksek Temsilcisi Kaja Kallas ile Rusya Disisleri Bakani Sergey Lavrov'a da aktardigini
acikladi. Ukrayna Devlet Baskani Volodimir Zelenskiy ise vurulan gemilerin iran baglantili askeri sevkiyat
tasidigini 6ne slirerken, Tahran saldirlya ugrayan geminin bir ticaret gemisi oldugunu duyurdu ve Ukrayna'nin
Tahran maslahatgiizari iran Disisleri Bakanhgi'na ¢agrildi. Bu gelisme, ABD-iran hattindaki yatisma beklentisinin
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disinda yeni bir cephe agmasi bakimindan énemli, iran'in misilleme séylemini siirdiirmesi jeopolitik risk
priminin tamamen sifirlanmadigini da bir gostergesi

Rusya Benzin ihracat Yasagini Uzatti

Rusya hikimeti, i¢ piyasadaki yakit arzini glivence altina almak amaciyla akaryakit ihracat kisitlamalarinda yeni
bir dizenlemeye gitti. Basbakan Yardimcisi Aleksandr Novak, benzin ihracatina yonelik mevcut yasagin yil
sonuna kadar stirecegini agiklarken, dizel Gzerindeki kisitlamalarin i¢ piyasadaki toparlanmaya paralel olarak
kademeli gevsetilecegini duyurdu. Rusya'nin kiiresel dizel arzindaki payi géz oniline alindiginda bu kademeli
gevseme uluslararasi rafineri marjlari Gzerindeki gerginligi bir miktar hafifletebilecek bir gelisme, buna karsin
benzin yasaginin sabitlenmesi Moskova'nin i¢ talep baskisi konusunda temkinli kaldigini gésteriyor.

Fed Temmuz Toplantisina Belirsizlikle Gidiyor

ABD Merkez Bankasinin Federal Agik Piyasa Komitesi 28-29 Temmuz'da toplanacak ve piyasalar toplantiya
karisik sinyaller esliginde giriyor. Haziran ayi Tiiketici Fiyat Endeksi aylik bazda %0,4 gerileyerek Mayis 2020'den
bu yana ilk distisiinii kaydetti, yillik enflasyon %3,5 ile beklentilerin altinda kaldi, cekirdek TUFE yillik %2,6'ya
geldi. Tarim disi istihdamin haziranda 57 bin kisilik sinirli artisina karsin issizlik oraninin %4,2'ye gerilemesi is
glicli piyasasinin direncli kaldigina isaret etti. CME Group verilerine gore 25 Temmuz itibariyla piyasalar sabit
faiz ihtimalini %65,8, artirim ihtimalini %34,2 olarak fiyathyor.

Tabloyu karmasik hale getiren asil unsur enerji tarafi. Enerji maliyetleri haziranda aylk %5,7 geriledi ve
TUFE'deki dusuisiin baslica siiriikleyicisi oldu, ancak yillik bazda enerji endeksi hala %15,7 artista, Brent
petroliin varili gegen hafta mayistan bu yana ilk kez 100 dolarin Gizerini gérdii ve ABD'de ortalama benzin fiyati
25 Temmuz itibariyla galon basina 4,11 dolara ¢ikarak haziranda varilan mutabakatin ardindan inilen 4 dolar
alti seviyeden yeniden yikseldi. Bu ayrisma piyasa fiyatlamasinin kirilganhgini 6zetliyor, haziran verileri Fed'e
faizi sabit tutmasi igin alan tanisa da Orta Dogu'daki gerilimin yeniden tirmanmasi enerji kaynakh enflasyon
riskini canli tutuyor, temmuz toplantisinin faiz kararindan cok eyliil patikasina dair ipuglari acisindan izlenecegi
goriliyor.

JPMorgan TCMB indirim Tahminini Erteledi

JPMorgan, TCMB'nin temmuz ayi faiz kararinin ardindan yayimladigi raporda faiz indirimi beklentisini jeopolitik
risklere bagl olarak 6teledi. Banka, eylll ve ekim icin bekledigi 100'er baz puanlik indirimleri ekim ve aralik
toplantilarina kaydirdigini acikladi, gerekce olarak Orta Dogu'daki gerilim ile ylkselen petrol fiyatlarinin para
politikasi gérinima Gzerindeki riskini gosterdi. JPMorgan, belirsizlik ortadan kalkana kadar TCMB'nin fiili
fonlama maliyetinin %40 seviyesinde kalmasini bekledigini belirtti, buna karsin karar metnindeki i¢ talep
zayifhg1 vurgusunun indirim egiliminin slirdigline isaret ettigini de ekledi. Bu revizyon, TL varliklarda kisa vadeli
faiz ve kur beklentilerinde jeopolitik risk priminin daha uzun siire canli kalacagi bir senaryoya isaret ediyor.

Teknoloji Hisselerinde Gozler Bilangolarda

Gegen hafta yapay zeka hisselerinde yasanan satis dalgasinin ardindan yatirimcilar bu hafta teknoloji devlerinin
bilangolarina odaklaniyor. Microsoft ve Meta carsamba, Apple ve Amazon persembe giini sonuglarini
aciklayacak, Asya'da da Samsung Electronics ile SK Hynix yakindan izlenecek. Piyasanin odagi artik yapay zekaya
ne kadar yatirm vyapildigindan, bu harcamalarin ne zaman karlliga doénisecegine kaydi. Sermaye
harcamalarinin artarak siirmesi getiri belirsizligini bliyitme riski tasirken, harcamalarin kisilmasi da biiyiime
beklentilerini zedeleyebilir, bu nedenle aciklanacak rakamlardan c¢ok sirketlerin yatirrm séylemindeki ton
fiyatlamalar agisindan belirleyici olabilir.
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Ozetle

Guniin ana temasi, ABD ile iran arasinda karsilikh saldiri durdurma sinyallerine ragmen jeopolitik riskin
tamamen ortadan kalkmadigi bir ara dénem. Hirmiiz Bogazi'nda uyari atesi olaylarinin siirmesi, iran'in
miizakere icin bogaz kontroliinii 6n kosul haline getirmesi ve Ukrayna ile iran arasinda Hazar Denizi'nde agilan
yeni gerilim hatti, petroliin sert dislisiine ve altinin ylkselisine karsin risk priminin canh kaldigini gésteriyor. Bu
belirsizlik Fed'in temmuz toplantisina da yansiyor, haziran enflasyon verileri faizin sabit kalmasi igin alan tanisa
da eneriji fiyatlarindaki oynaklik eylil patikasina dair riski agik tutuyor. Rusya'nin benzin ihracat yasagini uzatip
dizelde kademeli esneklik sinyali vermesi kiresel akaryakit tedarik dengelerinde ayrisan bir tabloya isaret
ederken, JPMorgan'in TCMB icin faiz indirimi takvimini ekim ve araliga ertelemesi, yerel piyasalarda da
jeopolitik risk priminin faiz beklentilerini sekillendirmeye devam ettigini teyit ediyor.
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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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