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PiYASALARIN ROTASI

PCE Geri Sayimu...

Haftanin Makro Temasi
ABD PCE + Dayanikli Mal Siparisleri
TCMB Faiz Karari
Biden vs. Trump Tartismasi

Haftanin Varligi
Altin + USDJPY

Kiiresel piyasalarda risk algisi diisik olmaya devam ederken, ABD pce verisi bekleyisi yatay fiyatlamalari sonlandirmak
icin firsat olusturabilir. Ons altin 2300 (lizerinde kaliciligina devam ederken, Fed’in 1 adet faiz indirime gidebilecegi
yonlendirmesi yukari yonli momentumu sinirlandirmaktadir. 1 adet faiz indirimine sliphe ile bakilirken, veri setine bagli
bu yil hi¢ faiz indirimimi olmama senaryosu devreye girebilir. Fransa tarafinda i¢ savas uyarilari sonrasinda EURUSD
paritesi 1.07 lizerinde kalma ¢abasina devam ederken, ECB liyelerinden faiz indirimi mesajlari gelmektedir.

EURUSD paritesinde Fransa erken secim riski, politik belirsizlik, savas temasi, ekonomik durgunluk ve ECB tarafinda
sahin faiz indirimi mesajlari negatif katalist olurken, ECB lyelerinden faiz indirimi mesajlari gelmeye devam etmektedir.
ECB Yonetim Konseyi lyesi Rehn, “Piyasa verilerine bakarsaniz, iki faiz indirimi daha olacagini ve bdylece bu yilin
sonunda %3,25'e ulasacagimizi ve nihai oranla birlikte %2,25, %2,50 civarinda bir yerde olacagimizi ima ediyor. Benim
gorlisime gore bunlar makul beklentiler” agiklamalarinda bulundu.

Fed iiyeleri faiz indirimine karsi temkinli duruslarini siirdiiriirken, indirimin veri setine bagli oldugu ve aceleci
olunmamasi gerektigi seklinde uyarilarina devam etmektedir.

Fed Bagkan Yardimcisi Bowman acgiklamalarda bulundu;

Evet, benim goriisum hala bu yonde. Bu yilin biyik bir kismi icin ekonomik tahminlerime daha fazla faiz indirimi
ongormiyorum, bunlar gelecek yillara kaydirdim. Su anda ekonomik goriiniimiin belirsizligi ve verilerin bize
soyledikleriyle, bunun nasil gelisebilecegini anlamak i¢in su anda iyi bir yerdeyiz.

Fed Baskan Yardimcisi Cook acgiklamalarda bulundu;

Mevcut politikamiz ekonomik goriinimdeki herhangi bir degisiklige gerektigi sekilde yanit vermek igin iyi bir konuma
sahiptir. Enflasyonda 6nemli ilerleme kaydedilmesi ve isgiicli piyasasinin kademeli olarak sogumasiyla birlikte,
ekonomide saglikli bir dengenin korunmasi igin bir noktada politika kisitlama seviyesinin azaltilmasi uygun olacaktir. bu
tur bir ayarlamanin zamanlamasi, ekonomik verilerin nasil gelistigine ve ekonomik goriinim ve risk dengesi icin ne
anlama geldigine bagl olacaktir. Gegtigimiz yil enflasyon yavasladi ve isgilici piyasasindaki sikilik azaldi, boylece
enflasyon ve istihdam hedeflerimize ulasma riskleri daha iyi bir dengeye dogruilerledi.

Piyasanin beklentisi ABD pce verisi negatif veya pozitif siirpriz yaptiginda Fed’in faiz indirimi algisini sekillenerek $
endeksi basta olmak lizere varlik fiyatlar bir yone sert kirilmasi yoniindedir. Fakat bu pek kolay olmayabilir. Fed’in faiz
indirim yol haritasinda veri setine bagli her bir toplanti ayri ayri degerlendirilecek ve ona gore karar verilecektir.

$ endeksinde 105 seviyesi lizerinde yukari yonllii momentumuna devam ederken, USDJPY paritesi 160 sinirina yakin
hareket etmektedir. Yen deger kaybi $ endeksi lzerinde baski olustururken, BoJ tarafindan gelen olasi miidahale
mesajlari simdilik paritede 160 lizerinde fiyatlamaya engel olmustur. Fakat bu durum Yen deger kaybini engelleyecek bir
unsur degildir. Daha 6nceki miidahalelerde 160 seviyesi 6ne ¢ikarken, piyasa yeni normal olarak BoJ’un hangi seviyede
rahatsiz olacagini bir noktada test edecektir. Bu test icin olasi Yen ataklari devam edecekken, bu hafta USDJPY paritesi
one c¢ikan varlik olarak devreye girebilir. 160 tizerinde 160 - 162 bolgesini takip ediyoruz
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Bu hafta varlik fiyatlarini ve risk algisini etkileyecek onemli basliklar;

e ABD PCE Verisi:

Kuresel piyasalar ve Fed’in para politikasina bagli faiz indirim temasi icin kritik glin Cuma olacaktir. Cuma giinii
ABD PCE verisi aciklanacaktir. Manset pce yillik %2.60 (6nceki %2.70) - aylik %0.00 (6nceki %0.3), Cekirdek pce
aylik %0.10 (6nceki %0.20) - yillik %2.60 (6nceki %2.80). Ozellikle ¢ekirdek pce verisinin beklentinin altinda
gerceklesmesi durumunda Fed faiz indirim beklentisi artacagindan goreceli zayif $ temasi etkin olabilir. $’a karsi
diger varliklarda yukari yonli momentum beklenebilir. Beklentinin lizerinde bir cekirdek pce verisi olmasinda
durumundaise tam tersi fiyatlama senaryosu etkin olabilir. Pce verisi Fed’in mevcut durumda 1 adet faiz indirime
iliskin beklentileri sekillendirecektir. Fed’in veri odakli para politikasinda faiz kararlari her bir toplantida ayri ayri
mevcut veri setine gore aksiyon alinacagi fed Baskani Powell tarafindan net olarak agiklanmistir. Bu yol haritasina
bagli olarak veri odakli trade daha optimal olacaktir. Verinin pozitif veya negatif etkisi gectikten sonra bir sonraki
veri bekleyisi fiyatlama dinamiklerini sekillendirecektir.

e TCMB Faiz Kararr:
TCMB faiz kararini 27 Haziran Persembe (saat 14.00) giinli agiklayacaktir. %50 seviyesinde olan politika faizinde
herhangi bir degisiklik yapilmasini beklemiyoruz. Piyasanin genel egilimi de bu yonde bulunmaktadir. Agiklama
metninde enflasyon vurgusu ve TL likidite fazlasinin ilave tedbirlerle sterilize edilecegi 6n plana ¢ikabilir. Faiz
karari sonrasi agiklanabilecek ilave makroihtiyati tedbirler takip edilecektir.

e Biden vs. Trump Tartigmasi:
5 Kasim ABD Baskanlik se¢imleri dncesinde Biden ve Trump tv tartismasinda ekranlarda bot gosterecektir. 27
Haziran Persembe giinii takip edilecek tartisma detaylarinda 2 baskan adayi yardimcilarindan destek almayacak
ve birbirlerinin konusmalarini kesmeyeceklerdir. Bir sonraki tartisma Eylil ayinda olacak. Son anketlerde Trump
%44.2 - Biden %43.6 oy orani 6ne c¢ikarken, Cumhuriyetciler yarisi %1.2 puan farkla onde gotiirmektedir.
Tartismada ekonomi basliklari arasinda enflasyon ve yiiksek faiz temalarina bagli aciklamalar 6n planda
olacaktir.

Ons altin Fed’in para politikasinda 1 adet faiz indirimine gidebilir glincellemesi sonrasinda yukari yonlii momentumunu
kaybetmistir. 2350 major direng seviyesi olarak izlenirken, genel hareket 2300 - 2350 olarak izlenebilir. Bu hafta
aciklanacak ABD dayanikli mal siparisleri ve pce verileri altin fiyati i¢cin dnemli olacaktir. Merkez bankalarinin rezerv
cesitlendirmesinde altin tercihlerini arttirmaya devam etmesi pozitif katalist olarak yer alirken, altin ¢ikarmak kiiresel
capta oldukga zahmetli hale gelmesi uzun vade tarafinda altini cazip kilmaktadir.

Bugiin, ABD konut satislari ve DoE petrol ve petrol tiriinleri stoklari verileri takip edilecektir.
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TEKNiK ANALIZ

EUR/USD

EUR/USD paritesinde giiclenen dolar temasinin etkisiyle birlikte 1.0734 direncinden alinan tepki hareketliligi diinki
seansta devam etti. Teknik agidan yukarida 1.0734, 1.0769, 1.0785 ve 1.0799 direngleri takip edilebilir. Asagida ise 1.0705
,1.0677 ve 1.0660 destekleri takip edilebilir.

UsD/JPY

Japon yeni dolar basina 160 seviyesine dogru yavasca deger kaybederek, daha dnce Japon yetkililerin doviz piyasalarina
miidahale etmesine neden olan kilit seviyeyi asma riskiyle karsi karsiya kaldi. Ust dlizey déviz diplomati Masato Kanda,
Japonya'nin "her an" yendeki oynak hareketlere karsi adim atmaya hazir oldugunu belirterek, déviz hareketlerinin
istikrarli olmasi ve temelleri yansitmasi gerektigini vurguladi. Japonya Merkez Bankasi'nin Haziran toplantisina iligkin
gorus Ozeti, Uyelerin bir sonraki faiz artinrmina nasil devam edilecegi konusunda bollindiigiini gosterdiginden, yenin
diislisii son zamanlarda hizlandi. Bir liye enflasyona yonelik yukari yonli riskler nedeniyle erken harekete gecilmesi
cagrisinda bulunurken, digerleri temkinli olunmasini ve gelecek verilerden daha fazla teyit alinmasini istedi. Bu
gelismeler, BOJ'un gecen haftaki politika kararinda bulyulk ¢apli tahvil alimlarini azaltmayi reddetmesi ve Temmuz
ayindaki bir sonraki politika toplantisinda tahvil alim programini sonlandirmaya iliskin bir plan agiklayacagini
soylemesiyle ortaya cikti. Teknik agidan yukarida 159.90, 160.80 ve 161.60 direngleri takip edilebilir. Asagida ise 159,
157.85 ve 156.62 destekleri takip edilebilir.
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Altin

Altin, yatinmcilarin Federal Rezerv yetkililerinin faiz indirimlerinin goriniimine iliskin daha sahin agiklamalarini
sindirmesiyle Carsamba gilinli ons basina 2.310 dolar civarina gerileyerek bir 6nceki seanstaki dustisiinu genisletti. Fed
Baskani Lisa Cook Sali glinii yaptigl aciklamada bir noktada faiz indiriminin uygun olacagini ancak zamanlamanin belirsiz
oldugunu belirtirken, Fed Baskani Bowman bu yil herhangi bir faiz indirimi beklemedigini ifade etti. Gegtigimiz hafta
ABD'de agiklanan ve Haziran ayinda son 26 ayin en yiiksek seviyesine ulasan giiclii is aktivitesi verileri de sahin baskisini
artirdi. Bu arada yatinmcilar, 6zellikle TUFE ve UFE verilerindeki son sogumanin ardindan Fed'in tercih ettigi enflasyon
ol¢iitu olan Cuma glinki cekirdek PCE endeksi verilerini ve 1. ceyrek GSYH buylimesi ile tliketici harcamalari ve gelirine
iliskin ti¢lincli tahmini dort gozle bekliyor. Teknik agidan yukarida 2340, 2362 ve 2400 dolar direncleri takip edilebilir.
Asagida ise 2300, 2280 ve 2250 dolar destekleri takip edilebilir.
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Brent Petrol

Brent ham petrol kontratlar Carsamba giinii, endustri verilerinin ABD ham petrol stoklarinda siirpriz bir artisa isaret
ederek diinyanin en buyuk petrol tiiketicisinde talebin yumusamasina iliskin endiseleri artirmasinin ardindan bir 6nceki
seanstaki kayiplarinin bir kismini telafi ederek varil basina 85,5 dolara yiikseldi. API verileri, ABD ham petrol stoklarinin
gecen hafta 0,914 milyon varil artarak 3 milyon varillik disiis beklentilerini bosa ¢ikardigini gosterdi. ABD benzin stoklar
da 1 milyon varillik diisiis tahminlerine kiyasla 3,84 milyon varil artti. ABD EIA'dan gelecek resmi veriler Carsamba giini
ilerleyen saatlerde aciklanacak. Ayrica, yatirimcilar bu hafta Federal Rezerv'in faiz indirimlerine 1sik tutabilecek ABD PCE
enflasyon verileri ncesinde temkinli kalmaya devam etti.
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Gumds fiyatlar ons basina 29 dolarin altina gerileyerek alti haftanin en diisuk seviyesine indi ve bu hafta ABD Merkez
Bankasi'nin para politikasinin goriiniimiini etkileyebilecek ABD PCE enflasyon verileri ncesinde temkinli havanin hakim
olmasiyla diger degerli metallerdeki zayiflig takip etti. En blyiik giimis tuketicisi Cin'de talebin zayiflamasi da havayi
etkiledi, zira metalin endistriyel kullanimi glines paneli liretimindeki kapasite fazlasi nedeniyle muhtemelen zarar
goruyor.
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Risk Uyarisi

Faiz in*Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Raporda yer
alan her turli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa
kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive Yatirrm 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 yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti
olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatirrm danismanhgi 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 riskve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. internet sitemizdeki her tiirlii 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.

Forex islemleri Risk Uyarisi: Kaldiragh alim satim (Forex) islemleri; disiik teminatlarla biyik miktarl
pozisyonlarin alinabildigi yliksek oranda risk iceren islemlerdir. Kaldiragli alim satim islemleri sonucunda kar elde
edebileceginiz gibi zarar riskiniz de bulunmaktadir.

Litfen olabilecek biitlin riskleri anladiginizdan emin olun ve gerekiyorsa bagimsiz danismanlardan profesyonel
tavsiye ve yardim alin. Sayfada verilen tim bilgiler genel niteliktedir ve musterilerin alim satim kararini
destekleyebilecek diizeyde bilgi bulunmayabilir.
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