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Gunun Piyasa Haritasi

Brent petrolde bir gecede %5'i asan sicrama varil fiyatini 95,22 dolara tasidi ve alti ayi gegen iran ¢atismasinin
fiyatlama Uzerindeki agirhigini yeni bir kademeye cikardi. Hareketin kaynagi, ABD'nin son islem ginl 6gleden
sonra iran hitkiimetine ait iki tankeri hedef almasi. Ticari gemilere ydnelik saldirilara karsi devreye alinan tanker
karsihgl tanker yaklagiminin ilk uygulamasi olan bu adim, gatismayi ilk kez dogrudan petrol tasimaciliginin igine
soktu. Ayni dalgada ABD iran'in hava savunma sistemlerini, radar altyapisini, mayin déseme kabiliyetini ve
haberlesme hatlarini da vurdu, iran ise kérfezdeki ABD Uslerine karsilik verdi. Piyasa acisindan mesele isabet
sayisindan ¢ok kapsam. Tasimaciligin yani sira bolgesel savunma ve haberlesme altyapisinin da hedef alinmis
olmasi, ¢catismanin kisa sirede séniimlenmeyecegi ve arz riskinin daha uzun bir doneme yayilacagl ihtimalini
fiyatlara tasidi. Buna karsin akis durmus degil, son islem giiniinde bogazdan gecen gemi sayisi yaklasik 40 olarak
bildirildi. Yatirimci agisindan asil ayrim burada duruyor. Fiyata giren unsur fiili bir arz kesintisinden cok,
tasimaciligin kendisinin hedef haline gelmesiyle yiikselen sigorta ve navlun maliyeti ile bu maliyetin ne kadar
surecegine dair belirsizlik. ABD Hazine Bakani Scott Bessent boru hatti yatirimlarinin iki yil igcinde bogazin stratejik

agirhgini ortadan kaldiracagini savundu, ne var ki bu vade bugiiniin fiyatlamasina girmiyor.

Enerji sokunun makro tarafa gecisi son islem glintinde rakamla belgelendi. Eurostat'in 6nci tahminine gore euro
bolgesinde agustos enflasyonu yillik %3,3 oldu, hem temmuzdaki %2,9'un hem de %3,2'lik beklentinin tzerine
¢ikti. Manseti yukari tasiyan kalem enerji. Ayni glin ABD'de ISM imalat endeksi 54,6 ile beklentiyi asti ama

temmuzdaki 55,6'nin altinda kaldi.

Zincirin son halkasi tahvil tarafinda. ABD 10 yillik getirisi %4,79'a, 30 yillik getiri %5,27'ye ¢ikti ve dnceki seansta
ana ABD endeksleri %0,71 ile %1,03 arasinda deger kaybetti. Sabah saatlerinde Asya'da satis sertlesti, ABD
vadelileri sinirli ekside seyrediyor. Borsa istanbul son islem giiniinii BIST 100'de %0,73 kayipla kapatirken BIST
30'un %0,13 yiikselmesi, satisin endeksin alt katmaninda yogunlastigini gosterdi. Buglin ABD'de ADP istihdam

verisi ile Fed'in Bej Kitap raporu, yarin ise TUiK'in agustos enflasyonu takip edilecek.

Petrolde Alti Haftanin Zirvesi
Brent %5,23 artisla 95,22 dolara, WTI %5,74 artisla 90,68 dolara ¢ikti ve iki kontrat da alti haftanin en yiiksek

seviyesine ulasti. Fiyatlamayi bu denli hizlh hareket ettiren, saldirinin kapsamiydi. ABD'nin vurdugu hedefler
yalnizca iki tankerle sinirl kalmadi, iran'in hava savunma sistemleri, radar altyapisi, mayin déseme kabiliyeti ve
haberlesme hatlari da isabet aldi. Piyasa bunu, bogaz cevresindeki askeri sirtlismenin kisa vadede
yatismayacaginin bir isareti olarak okudu. Basra Korfezi liretiminin savas 6ncesinin yaklasik tgte ikisi diizeyinde
seyrettigi bazi analist hesaplarinda paylasiliyor. Enerji ithalatgisi Tlrkiye agisindan bu seviye cari denge ve maliyet
enflasyonu lizerinde dogrudan bir baski unsuru. Bugiin ABD'de yayimlanacak haftalik EIA stok verileri, tasimacilik

tarafindaki daralmanin fiziki piyasada ne olc¢lde karsilik buldugunu gosterecek ilk gbsterge olacak.
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Avrupa Merkez Bankasi'nin Dar Alani

Euro bolgesi enflasyonundaki sigramanin tamamina yakini tek kalemden geliyor. Enerji fiyatlarindaki yillik artis
temmuzdaki %10,3'ten agustosta %14,3'e cikti. Buna karsin hizmet enflasyonu %3,3'ten %3,0'a, cekirdek
gosterge %2,5'ten %2,4'e indi, gida ile enerji disi sanayi mallari %1,2'de kaldi. Yani baski heniiz genele yayilimis
degil. Bolgede issizlik orani temmuzda %6,4'te sabit kalirken imalat PMI nihai degeri 52,7 ile genisleme
bolgesinde tutundu. Piyasa buna ragmen 10 Eylil toplantisinda mevduat faizinin %2,25'ten %2,50'ye cekilmesini

fiyatliyor, ¢clnkii mansetin Ug yilin zirvesine ¢ikmasi ikincil etki riskini glindemde tutuyor.

Tahvil Getirilerinde Yukari Kirithm
ABD 10 yillik tahvil getirisi %4,79'a, 30 yillik getiri %5,27'ye ulasti. Politika faizinin %3,50-3,75 araliginda tutuldugu

bir ortamda uzun ucun bu hizda yikselmesi, piyasanin enerji kaynakli fiyat baskisini gegici gormedigine isaret
ediyor. Ek olarak artan enerji maliyetlerine ragmen yapay zeka sirketlerinin alisiimadik olgekteki yatirimlarla
global ekonomik bliyiimeyi ayakta tutuyor olmasinin da uzun vadeli tahvil getirilerindeki ytkselisi destekledigi
gorlndyor. Reel getirilerdeki artis degerli metal tarafini da baskiladi. Ons altin 4.375 dolar bandina geriledi, yurt

icinde kilge altinin kilogram fiyati son islem giinlinde %1,8 kayipla 6.735.000 liraya indi.

Motorinde OTV Kademesi Baslad\

Agustos boyunca sifirlanan motorin 6zel tiiketim vergisi kademeli bicimde geri geliyor. Birinci kademe son islem
glna ylrirlGge girdi ve litre basina 3 lira, katma deger vergisiyle birlikte 3,60 lira olarak pompaya yansidi. Ekimde
6 liralik ikinci kademe uygulanacak. Giincel fiyatlar motorin igin istanbul Avrupa yakasinda 81,07 lira, Ankara'da
82,19 lira, izmir'de 82,46 lira diizeyinde. Verginin agustosta sifir tutulmus olmasi, yarin aciklanacak agustos
enflasyonunda ulastirma kaleminin katkisini sinirlayan bir unsur. Buna karsin ayni dizenleme eylll ve ekim

verilerinde ters yonde c¢alisacak, listelik Brent'in 95 dolara gikmasiyla ithal girdi maliyeti de ayni yone bakiyor.

imalat Anketlerinde Ayrisma

iSO Tirkiye imalat PMI agustosta 48,1'e c¢ikti. Temmuzdaki 47,7 ve 47,9'luk beklentiyle birlikte
degerlendirildiginde bu, son ti¢ ayin en yiiksek degeri anlamina geliyor. Endeks esigin altinda kalmay:i strdirdg
icin sinyal hala daralma yoninde, ne var ki bozulmanin hiz kesmesi imalatta dip arayisinin sona yaklastigina dair
sinirli bir isaret veriyor. Karsilastirma tarafinda euro bolgesi imalati 52,7 ile genisleme boélgesindeydi, ABD'de ISM

imalat endeksi ise 54,6 ile glicli kaldi ama temmuzdaki 55,6'nin altina indi.

Borsa istanbul'da Endeks i¢i Ayrisma

BIST 100 son islem glinlini %0,73 kayipla 14.229,01 puandan tamamladi, islem hacmi 195,8 milyar lira oldu. Ayni
seansta BIST 30 %0,13 yikseldi. Endekste 61 hisse geriledi, 37 hisse deger kazandi. Sektor tarafinda teknoloji
%2,08 ve sinai %1,42 ile en sert kayiplari yazarken mali endeks %0,48, hizmetler %0,26 geriledi. Buyuk 6lgekli

hisselerin gorece direncli kalmasi, satisin segici seyrettigine isaret ediyor olabilir.
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Asya Seansi Ve Giiniin Takvimi

Sabah saatlerinde bolge borsalarinda satis belirgin. Nikkei 225 %2,63 kayipla 64.473 puana, Kospi %3,27 diisUsle
6.612 puana indi. Hang Seng %1,05, Sanghay Bilesik %0,77, Avustralya'da ASX 200 %1,17 geriledi. ABD vadelileri
daha sinirli bir kayipla islem gortyor, S&P 500 vadelisi %0,10, Nasdaq vadelisi %0,25 ekside. Volatilite endeksi
%9,52 artisla 16,34'e cikarken dolar endeksi 99,77 ile yatay seyrediyor. Gilinilin takviminde ABD'de ADP 06zel
sektor istihdami (48 bin artis beklentisi, 6nceki 44 bin), fabrika siparisleri (%0,7 beklentisi, dnceki eksi %0,3), EIA
petrol stoklari ve Fed'in Bej Kitap raporu var. Kanada Merkez Bankasi'nin politika faizini %2,25'te sabit tutmasi
bekleniyor, yurt icinde ise giin veri acisindan sakin ve asil esik yarin TUiK'in yayimlayacagi agustos enflasyonu.

OZETLE

Giniin belirleyici unsuru enerji. ABD'nin iran'a ait iki tankere ek olarak radar, hava savunma sistemleri,
telekomiinikasyon hedeflerine saldiri diizenlemesiyle; Brent %5,23 artisla 95,22 dolara, WTI 90,68 dolara ¢ikti
ve iki kontrat da alti haftanin zirvesine ulasti. Bu sokun makro karsiligi son islem giliniinde gorildd, euro
bolgesinde agustos enflasyonu enerji kaleminin %14,3'e sicramasiyla %3,3'e yikseldi, buna karsin ¢ekirdek ve
hizmet gostergelerinin gerilemesi baskinin heniiz genele yayilmadigini ortaya koydu. Piyasa yine de Avrupa
Merkez Bankasi'ndan 10 Eylll'de 25 baz puanlik artirim bekliyor. Ayni fiyatlama ABD tahvil getirilerini 10 yilda
%4,79'a, 30 yilda %5,27'ye tasidi ve reel getirilerdeki artis ons altini 4.375 dolar bandina ¢ekti. Yeni Zelanda
Merkez Bankasi'nin faizi %2,75'e ylikseltmesi ve Avustralya blylmesinin beklentiyi asmasi, sikilasma egiliminin

tek bir bolgeyle sinirli olmadigini gosterdi.

Yurt icinde iSO imalat PMI agustosta 48,1 ile son (¢ ayin en yiiksek degerine ulasti, buna karsin esigin altinda
kalmayi slirdlirdi. Motorinde agustosta sifirlanan 6zel tiiketim vergisinin ilk kademesi son islem gilinii pompaya
yansidi ve ikinci kademe ekimde devreye girecek, bu da eyliil ve ekim enflasyonunda ulastirma kalemini yukari
cekecek bir unsur. Borsa istanbul son islem giiniinii BIST 100'de %0,73 kayipla 14.229,01 puandan kapatirken
BIST 30'un yikselmesi endeks ici bir ayrismaya isaret etti. Asya seansindaki sert satis, ABD vadelilerindeki sinirli
geri cekilme ve volatilite endeksindeki artis acilista temkinli bir baslangica isaret ediyor. Glinlin yénini ABD'den
gelecek ADP istihdam verisi ile Fed'in Bej Kitap raporu belirleyecek, asil esik ise yarin TUIK'in aciklayacagi agustos

enflasyonu olacak.

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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