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ABD’de Mayis ay! ISM hizmet endeksi 49,9’a gerileyerek sektdérde daralmaya isaret
etti. Yeni siparisler ve is faaliyeti gostergeleri de keskin bicimde zayiflarken, siparis
birikimlerinde dusus goruldu. En dikkat ¢ceken unsur, 6denen fiyatlar endeksinin
68,7’ye c¢ikarak Kasim 2022’den bu yana en yuksek seviyeye ulasmasi oldu. Bu
gelisme, ithalata uygulanan yUksek tarifelerin hizmet sektérinde enflasyonist
baskilari artirdigini ve i¢ talep Uzerinde baski olusturdugunu gosteriyor.

6 Haziran’da Avrupa Merkez Bankasi (ECB), U¢ temel politika faizini 25 baz puan
indirerek parasal gevseme sUrecini resmen baslattl. Bu kapsamda, mevduat faizi
%2,00, refinansman faizi %2,15 ve marjinal bor¢ verme faizi %2,40 seviyelerine
cekildi. ECB, guncellenen projeksiyonlarda 2025 i¢cin manset enflasyonu %2,0 olarak
dngorurken, buyume tahminini %0,9 olarak korudu. Konsey, belirsizligin yuksek
oldugu bu dénemde veri odakli ve toplanti bazli karar alma yaklasimini sirdtrecegini
belirtti. Ayrica ticaret politikalarinda yasanabilecek olasi gerginliklerin bluylime ve
enflasyon Uzerinde asagl yonlu risk olusturabilecegi ifade edildi.

Piyasa gorunumu iki asamali bir seyir izledi: 30 Mayis—5 Haziran haftasinda DAX
endeksi %1,36 yukselirken, SPX %0,39 geriledi. Altin fiyatlari %1,92 deger kazanirken,
ABD 10 yillik tahvil faizi sinirli sekilde geriledi. 6-9 Haziran arasindaki tatil
déneminde fonlar islem gérmezken, ABD borsalarinda toparlanma éne ¢ikti. SPX
%1,33 ve NDX %1,37 deger kazandi. Ayni donemde DAX %0,61 geriledi, ABD 10 yillik
tahvil faizi 8 bp yUkseldi. Ayni dénemde SOS Saglik Degisken Fonu ve HTJ Teknoloji
Degisken Fonu sirasiyla %1,70 ve %0,74 getiri sagladi. Ticaret gelismelerine dair
goérusmeler ve ABD enflasyon rakami borsalardaki yUkselisin bu haftada da
devamiyla ilgili ipucu verecektir.

Degerli Metaller

Altin fiyatlari, ABD'de faiz indirimi ihtimallerinin 6telenmesine ragmen yuksek
seviyelerde kalmaya devam etti. 5 Haziran itibariyla ons altin 3.351 $ seviyesinde
islem gorurken, 9 Haziran’da ticaret gérusmelerine dair iyimserligin etkisiyle hafif
geri cekilerek 3.324 $’a geriledi. HAM Altin Katiim Fonu altin fiyatlarina paralel
olarak haftalik %2,0 getiri sagladi. FED faiz karari yaklasirken ons altinda risk-getiri
dengesinin alim yoénlu islemler icin destek olusturuyor.
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Mayis ayinda TUFE aylik %1,53 artarken, yillik enflasyon %35,41’e geriledi.
Enflasyondaki dUsus, temel mallar ve hizmet grubu basta olmak Gzere birgok alt
kalemde izlendi. Gida grubunda islenmemis GrUnlerin 6nculugunde fiyatlar gerilerken,
enerji fiyatlarindaki artista su ve elektrik kalemleri etkili oldu. Déviz kurunun etkisi
zayiflasa da dayanikli tuketim mallarinda hissedilmeye devam etti. TCMB, ana egilim
gostergelerinde yavaslamanin surdtgunu belirtirken, mevcut para politikasi
durusunun dezenflasyon icin yeterli oldugunu vurguladi.

Yurt disi yerlesikler, 30 Mayis haftasinda hisse senedi piyasasinda net 93,2 milyon
dolarlik alim gerceklestirdi. Boylece yabanci yatirimci ilgisinin strdugu gérulda. TCMB
rezervleri swap hari¢ 30,1 milyar dolara ulasarak gu¢li gorutnimuna surdurda.

Borsa istanbul'da BIST 100 endeksi haftayi %0,12 artisla 9.486 puandan tamamladi.
Bankacilik endeksi (XBANK) %2,9 yukselisle pozitif ayrisirken, sanayi endeksi (XUSIN)
%1,8 gerileyerek haftayi eksi bdlgede kapatti. Sektdrel ayrismalarda faiz disusu
beklentisi etkili oldu.

Tahvil tarafinda, 2 yillik gésterge tahvilin bilesik faizi %45,8 seviyesine gerilerken,
enflasyon verisinin olumlu etkisinin kisa vadeli faizlere yansidigi géruldi. Ancak 5 ve
10 yillik tahvil faizleri, yaklasan Hazine ihracini bekledigi icin daha temkinli bir seyir
izliyor. Hazine'nin yaklasan i¢ bor¢glanma ihaleleri 6ncesinde piyasada temkinli bir
gorinim hakimdi. Hisse senetlerine ek olarak DiBS'lere de yatirim yapan HJB Birinci
Degisken Fonu da 5 yillik tahvil faizlerindeki sakin seyre ragmen haftalik %2,78 getiri
sagladi.

Ajanda

Bu hafta yurt icinde; Hazine i¢ bor¢lanma ihaleleri, Nisan sanayi Uretimi, 6 Haziran
haftasi yurtdisi yerlesiklerin menkul kiymet istatistikleri ve TCMB faiz kararina dair
anketler takip edilecek.

Yurt disinda ise 11 Haziran’da aciklanacak ABD TUFE verisi Fed politikalari agisindan
kritik 6Gneme sahip olacak. Dezenflasyon sinyali gelmesi halinde faiz indirimi
beklentileri guc¢lenebilir. Cin’den gelen 9 Haziran tarihli dis ticaret ve enflasyon
verileri deflasyonist baskinin sirdagunua gésterdi. Ayrica, ECB’nin 25 bp faiz
indirimiyle birlikte %2 seviyesine ¢ekilen politika faizi, Haziran 2023’ten bu yana
yapilan sekizinci indirim oldu.
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