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Gunun Piyasa Haritasi

Bugliniin seansinin fiyatlamasi gereken temel unsur, uzun vadeli ABD tahvil faizlerindeki gerilemenin para
politikasindan degil borg yonetiminden gelmesi. ABD Hazine Bakanligi, 6niimizdeki aylarda 10, 20 ve 30 yil vadeli
tahvillerde geri alim tutarini iki katindan fazlasina ¢ikaracagini duyurdu. Hafta icinde %4,75'e kadar tirmanan 10
yillik tahvil faizi bu adimin ardindan %4,64 seviyesine indi ve kiiresel risk istahi hizla toparlandi. Ayni aksam
yayimlanan Fed tutanaklari ise ters yonde bir sinyal tasiyor. Temmuz toplantisinda faizi %3,50-3,75 araliginda
sabit tutma karari 9'a karsi 3 oyla alindi ve (g bolgesel Fed baskani ¢eyrek puanlik artirrmdan yana oy kullandi.
Uzun vadeli faizlerdeki rahatlama teknik bir miidahalenin sonucu, kisa vadeli faiz beklentisi ise yukari yonli. ABD
kamu borcunun ilk kez 40 trilyon dolari asmasi da bu tablonun arka planinda duruyor.

Borsa istanbul kiiresel rahatlamayi son islem giiniinde giicli bicimde fiyatladi. BIST 100 %2,34 vyiikselisle
14.458,98 puandan kapandi ve BIST 30 endeksindeki artis %3,10'a ulasti. Yiikselisin ayirt edici tarafi hacimdi.
Toplam islem hacmi 298,4 milyar liraya ¢ikarak bir dnceki seansin %88,6 lizerine yerlesti.

Gece ve acilis 6ncesi tabloya bakildiginda toparlanmanin slirdtGgli gorillyor. Bir 6nceki seansta %5,8 kaybeden
Kospi bu sabah %5'in lizerinde yiikselirken, Nikkei 225 iki glinliik diisiisii sonlandirarak 66 binin tzerine gikti. ABD
vadelilerinde sinirli alicilh bir seyir var, dolar/TL 47,95 seviyesinde bulunuyor. Buna karsin ons altindaki kar
satislari ve Brent petroliin Hiirmiz kaynakli riskle 92 dolar civarinda tutunmasi, risk istahinin kosullu oldugunu
gosteriyor. Yurt icinde TCMB rezerv verisi, ABD tarafinda haftalik issizlik basvurulari giiniin seyrini belirleyecek
basliklar.

Hazine Geri Alimlari Faizleri Geriletti

ABD Hazine Bakanligi, 10, 20 ve 30 yil vadeli tahvillerde geri alim tutarini 6nimizdeki aylarda iki katindan
fazlasina gikaracagini agikladi. Karar borglanma maliyetlerini ydnetmeye doniik ve etkisi aninda hissedildi. Hafta
icinde %4,75'i goren 10 yilhk tahvil faizi %4,64'e geriledi. Agustos boyunca faizleri yukari iten yapay zeka
yatirimlarina bagh tahvil arzi, yiksek bitce acigl ve enflasyon endisesi ise ortadan kalkmis degil. ABD kamu
borcunun ilk kez 40 trilyon dolari asmasi, geri alimlarin kalici bir ¢6ziimden ¢ok zaman kazandiran bir arag
oldugunu distindiriyor.

Fed Tutanaklarinda Faiz Artirimi Tartismasi

Temmuz toplantisina ait tutanaklar, komitenin enflasyon goriinimini belirgin bicimde belirsiz buldugunu
ortaya koydu. Katilimcilarin ¢ogu tiiketici fiyatlarinda kademeli bir gerileme 6ngorse de, bircogu enflasyonun
kalici olarak yuksek kalma ihtimalini kayda gecirdi. Artirrmdan yana oy kullanan (g bolgesel Fed baskaninin
gerekgesi, bugiin hareket edilmemesi halinde ileride cok daha sert bir sikilastirmanin gerekebilecegiydi. iran
kaynakh gerilimin yeniden tirmanmasi da tahminleri zorlastiran unsurlar arasinda sayildi. CME FedWatch
verilerine gore eylilde artirm olasihgl %34,6, aralik icin %68,4 olarak fiyatlaniyor. Tutanaklarda ayrica Fed
Baskani Kevin Warsh'in yillik toplanti sayisini sekizden altiya indirme 6nerisi yer aldi.
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Trump'tan iran'a "Ekonomik Savas" ilani

Jeopolitik tarafta gecenin dne c¢ikan bashg ABD Baskani Trump'in iran'a yoénelik aciklamasi oldu. Trump, Truth
Social hesabindan yaptigi paylasimda iran'a bugiine kadar higbir iilkeye karsi uygulanmamis 6lcekte bir ekonomik
operasyon baslattigini duyurdu ve bunu "benzeri goériilmemis 6lcekte bir ekonomik savas ve izolasyon" olarak
nitelendirdi. Tahran yonetimine finans, ticaret ya da lojistik kanallarindan destek saglayan Uglnci Ulkelerin de
agir ekonomik sonuglarla karsilasacagl uyarisini yineleyen Trump, petrol kacakeiligl, takas hatlari, nakit
transferleri, doviz bilrolari ve paravan sirketler Gzerinden yuritilen tim faaliyetlerin derhal durdurulmasi
gerektigini belirtti. Aciklama, Hazine Bakani Scott Bessent'in gecen hafta "Ekonomik Ofke Operasyonu"
kapsaminda sinyalini verdigi daha kapsaml yaptirim paketinin devreye alindigina isaret ediyor; ABD'nin Nisan
ayindan bu yana surdirdigi deniz ablukasinin Tahran'a maliyetinin giinlik yaklasik 500 milyon dolara ulastig
tahmin ediliyor. iki tilke arasindaki 60 giinliik ateskes gercevesinin gectigimiz hafta sona ermesine karsin yerini
alacak yeni bir mutabakatin bulunmamasi, adimi ¢catismanin askeri degil ekonomik bir cepheye kaydigi seklinde
okutuyor. Piyasalar agisindan gelisme, Brent petroldeki Hiirmiz kaynakh risk primini ve bolgesel jeopolitik
gerilimi diri tutan bir unsur olarak izlenmeye devam edecek.

Borsa istanbul'da Hacimli Yiikselis

BIST 100 son islem gliniinl %2,34 primle 14.458,98 puandan tamamladi, BIST 30 endeksindeki artis %3,10 oldu.
Asil dikkat ¢eken hacimdi. Toplam islem hacmi 298,4 milyar liraya ulasarak bir 6nceki seansi %88,6 asti. Sektor
tarafinda kimya, petrol ve plastik %4,76, madencilik ise %4,44 ile 6ne ¢iktl. Bankacilik endeksi %2,57 ile genel
endeksin gerisinde kaldi.

Asya Seansinda Sert Toparlanma

Kospi bu sabah %5'in Gizerinde yiikselerek 6.830 civarina tirmandi ve bir 6dnceki seansta yasadigl %5,8'lik kaybin
blylik bolimiinil geri aldi. Toparlanmayi tetikleyen unsur ABD tahvil faizlerindeki geri ¢cekilme oldu. Yari iletken
hisseleri yikselise oncllik etti, Samsung Electronics ve SK hynix'in duyurdugu buyik 6lcekli pay geri alim
programlari da destek verdi. Nikkei 225 %1,3 artisla 66 binin {izerine ¢ikarken Topix %0,8 primle 4.045 seviyesine
ulasti. ABD vadelilerinde S&P 500 %0,15, Nasdaq %0,47 artida.

Brent Petrol Hiirmiiz Riskiyle 92 Dolarda

Brent petrol 92 dolar civarinda tutunuyor ve haftalik bazda %3'lin izerinde kazandi. Fiyati yukarida tutan unsur,
ABD ile iran arasindaki gerilimin Hiirmiiz Bogazi Uzerinden gecen arzi kesintiye ugratma ihtimali. Kérfez
Ureticilerinin alternatif glizergahlardan yiiksek hacim tasimayi stirdiirmesi ve ABD ham petrol stoklarinin gegen
hafta 4,4 milyon varil artmasi ise primin genislemesini sinirliyor.

Altin ve Kriptoda Ayrisan Fiyatlama

Ons altin 4.487 dolar seviyesinde ve glinlik bazda %0,67 geriledi. Geri ¢ekilmenin nedeni, tahvil faizlerindeki
disistin ardindan gelen sert yiikselisin kar realizasyonuyla karsilanmasi. Kripto tarafinda tablo tersine dond.
Bitcoin %7'nin Uzerinde deger kazanarak 69 bin dolarin Gzerine ¢ikti ve mart ayindan bu yana en hizli giinliik
ylkselisini kaydetti. Ayni faiz hareketinin iki varlik sinifinda farkli sonug vermesi, altindaki pozisyonlanmanin ne
kadar yukli olduguna isaret ediyor.
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ABD ile Kanada Arasinda Tarife Mutabakati

ABD Baskani Donald Trump, Kanada ile bir ticaret anlagsmasina varildigini ve Kanada tarafinda ABD'nin tarim ile
is diinyas! ihracatina tarife uygulanmayacagini duyurdu. Yaklasik 20 milyar dolarlik ithalati kapsayan %50'lik
tarifelerin Gg¢ glinlGgline askiya alindigl, otomotivde 232. madde kapsamindaki %25'lik oranin %15'e
indirilmesinin gorisuldtgu aktarildi. Metin iki hiikiimet tarafindan da heniz teyit edilmedi ve Kanada Bagbakani
Mark Carney tamamlanmasi gereken dnemli bir calisma bulundugunu ifade etti. Kanada ihracatinin %72'sinin
ABD'ye yonelmesi, sonucun iki tlke icin de tasidig1 agirligi gosteriyor.

Bugiiniin Veri ve Takvim Giindemi

Yurt icinde TCMB saat 11.30'da 14 Agustos haftasina ait doviz rezervlerini yayimlayacak, dnceki hafta rezervler
71,022 milyar dolar seviyesindeydi. Ayni giin Hazine ve Maliye Bakanligi temmuz ayl merkezi yonetim borg
stokunu, TUiK ise yurt disi Uretici fiyat endeksi ile tarimsal girdi fiyat endeksini agiklayacak. ABD tarafinda haftalik
issizlik basvurulari 209 bin beklentisiyle izlenecek, Philadelphia Fed imalat endeksi ve 6nci gostergeler endeksi
de takip edilecek.

OZETLE

GUnln belirleyici unsuru, ABD Hazine Bakanligi'nin uzun vadeli tahvillerde geri alimlari iki katindan fazlasina
¢ikarma kararinin 10 yilhk faizi %4,64'e indirmesi ve kiresel risk istahini canlandirmasi. Buna karsin Fed'in
temmuz tutanaklari enflasyon kalici olursa faiz artirrminin masada kaldigini gosterdi, t¢ bolgesel Fed baskani
zaten artirmdan yana oy kullanmisti. ABD kamu borcunun 40 trilyon dolari asmasi tahvil piyasasindaki
kinlganhgin yapisal kaynagini hatirlatiyor. Borsa istanbul bu ortami son islem giiniinde %2,34 yiikselis ve %88,6
artan hacimle fiyatladi. Asya seansinda Kospi'nin %5'in Uzerindeki toparlanmasi ve Nikkei'nin 66 binin Uzerine
¢ikmasi, ABD vadelilerindeki sinirli alicili seyirle birlikte agilis 6ncesi gériinimi destekliyor.

Emtia tarafinda Brent petrol Hiirmiiz kaynakli arz riskiyle 92 dolar civarinda tutunurken, ons altin sert yikselisin
ardindan gelen kar satislariyla 4.487 dolara geriledi ve bitcoin mart ayindan bu yana en hizl glinlik yukselisini
kaydetti. ABD ile Kanada arasinda duyurulan tarife mutabakati, ayrintilari henliz netlesmemis olsa da ticaret
cephesinde riskin bir miktar azaldigina isaret ediyor. Gin icinde TCMB rezervleri, merkezi yonetim borg stoku,
TUIK'in fiyat endeksleri ile ABD'de haftalik issizlik basvurulari ve Philadelphia Fed imalat endeksi izlenecek.

Emre Ozdemir

Trive Yatirnm Arastirma Uzmani
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RISK UYARISI:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirlli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi
tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmigtir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi
menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul
edilmemeli ve yatirm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatiim danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluglar 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
yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her
tirli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir.
Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklari tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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