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Gunun Piyasa Haritasi

Kiresel piyasalar yeni giine, iran cephesinde hizli baris beklentilerinin yeniden zayifladigi ve Hiirmiiz kaynakh
enerji baskisinin daha uzun siire fiyatlamalarda kalabilecegi bir tabloyla giriyor. Trump’in ekibine iran’a yénelik
ablukaya daha uzun siire hazirlanilmasi yoniinde talimat vermesi, ABD’nin kisa vadeli bir anlasmadan ¢ok
Tahran’t ekonomik olarak daha uzun vadede sikistirmayi hedefleyen sabirl bir stratejiye yoneldigini gdsteriyor.
Bu piyasa acisindan énemli bir ton degisimi. Son giinlerde ana senaryo, iran’in Hirmiiz’ii agma teklifinin
diplomatik sdreci hizlandirabilecegi yoniindeydi. Yalniz mevcut tablo yeniden degisiyor. ABD tarafi, Hirmiiz ve
iran limanlari Gzerindeki baskiyi pazarlik giicii olarak elinde tutmak istiyor.

Bu stratejinin piyasa acisindan en kritik tarafi, krizi kisa sirede ¢6zmemesi. Trump yonetimi bombardiman
secenegini daha maliyetli gériirken, tamamen geri cekilmeyi ise iran’a fazla alan acan bir adim olarak
degerlendiriyor. Bu nedenle mevcut tablo ne tam anlamiyla savas ne de hizl bir baris senaryosu sunuyor. Daha
cok iran ekonomisini yipratmayi hedefleyen uzun soluklu bir abluka siireci éne c¢ikiyor. Bu ara denge eneriji
piyasalari agisindan rahatlatici degil. Hirmiz'den gegen gemi sayisinin savasin baslangicindan bu yana en disik
seviyelere inmesi, petrol akisindaki baskinin hala fiziksel tarafta devam ettigini gosteriyor. Piyasa da tam olarak
bunu fiyatliyor. Diplomasi ihtimali tamamen ortadan kalkmis degil ancak enerji arzi Uzerindeki baski heniz
¢Ozllmis degil.

Washington’in, iran’in 6nce Hiirmiiz’ii acip niikleer gériismeleri sonraya birakma teklifini yeterli gérmemesi de
sirecin neden tikandigini net sekilde anlatiyor. ABD tarafi nikleer program konusunda somut taviz almadan
ablukayi gevsetmek istemiyor. iran ise zamanin kendi lehine calisabilecegini ve kiiresel enerji krizinin Washington
Gzerinde baski olusturacagini distintyor olabilir. Bu nedenle 29 Nisan sabahinda piyasanin temel sorusu artik
sadece “baris olacak mi?” degil. Daha kritik soru, bu ablukanin ne kadar strecegi ve petrol fiyatlari (izerinden
kiiresel enflasyon beklentilerini ne kadar bozacagi.

Petrol tarafindaki diinkii fiyatlama, piyasanin Hiirmiiz’deki fiili aksama ve iran’a yénelik abluka etkisini hala giiclii
sekilde fiyatladigini gésterdi. Brent petrol ateskes dncesi seviyelerin de (izerine gikarak 111 dolarin lzerinde
kapanirken, WTI ham petrol ylizde 3,7 yikselisle 100 dolar sinirina yaklasti. Gln icinde OPEC+ tarafindaki haber
akisi fiyatlarda kisa siireli bir soluklanma yaratsa da ana yénii belirleyen unsur yine ABD-iran hattindaki abluka,
Hirmuz' deki diistik trafik ve arz akisindaki bozulma oldu. Piyasa burada diplomatik agiklamalardan ¢ok petroliin
gercekten akip akmadigina odaklaniyor.

Dunki borsa kapanislari genel olarak zayif risk istahina isaret etti. ABD tarafinda S&P 500 giini ylizde 0,49
duslsle 7.138,80 seviyesinde tamamlarken, Nasdaq ytizde 0,90 gerileyerek 24.663,80 puana indi. Dow Jones ise
ylzde 0,05 kayipla 49.141,93 seviyesinde daha sinirh geri ¢ekildi. Avrupa tarafinda da benzer bir baski vardi. DAX
yilizde 0,27, CAC 40 yiizde 0,46 gerilerken, FTSE 100 yiizde 0,11 yiikselisle pozitif ayristi. Borsa istanbul tarafinda
ise satis baskisi daha belirgindi. BIST 100 endeksi giinl ylzde 1,81 disusle 14.329,34 seviyesinde tamamladi.

Bu sabah petrol tarafinda dinki sert yiikselisin ardindan sinirli bir soluklanma goériliyor. Brent petrol 104,28
dolar seviyesinde yizde 0,11 hafif ekside islem gorirken, ham petrol 99,48 dolar seviyesinde yuzde 0,45
geriliyor. Ancak bu geri ¢cekilme su an i¢in glgli bir rahatlama sinyali Gretmiyor. Fiyatlar hala yiiksek seviyelerde
ve Hiarmiz'deki fiili arz baskisi fiyatlamalardan ¢cikmis degil. Degerli metaller tarafinda ise daha temkinli bir
toparlanma var. Altin 4.603,72 dolar seviyesinde yiizde 0,14 artida bulunurken, glimus 73,79 seviyesinde ylizde
0,79 yiikselisle islem goriyor.
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BAE’den tarihi adim

Birlesik Arap Emirlikleri’nin OPEC ve OPEC+ koalisyonundan ayrilma karari, enerji piyasasinda yalnizca arz tarafini
degil, Uretici Ulkeler arasindaki dengeyi de degistiriyor. Abu Dabi’'nin kota sinirlamalarindan bagimsiz hareket
etmek istemesi, Brent fiyatlarinin ylksek kaldigi ve Hiirmiz'de arz baskisinin sirdiigi bir donemde oldukga
onemli. Bu karar kisa vadede piyasaya ek arz esnekligi ihtimali sunabilir. Yalniz ayni zamanda OPEC'’in fiyatlari
ydnetme kapasitesinin zayifladigi algisini da giiclendirebilir. Yani petrol piyasasinda artik yalnizca iran ablukasi
degil, retici blok icindeki ¢6ziilme de fiyatlamalara dahil oluyor.

Avrupa’da enflasyon beklentileri yeniden bozuluyor

Euro Bolgesi'nde tiketicilerin enflasyon beklentilerindeki sert ylikselis, enerji sokunun artik yalnizca petrol fiyati
Uizerinden degil, daha genis bir beklenti kanali (izerinden de ¢alistigini gosteriyor. Oniimiizdeki 12 aya iliskin
medyan enflasyon beklentisinin ylizde 2,5'ten ylzde 4’e ylkselmesi, Avrupa Merkez Bankasi agisindan oldukca
rahatsiz edici bir tablo olusturuyor. Hirmuz'deki fiili arz baskisi ve yiksek enerji maliyetleri tiketici beklentilerine
yerlesirse, AMB’nin gevseme alani daha da daralabilir. Avrupa’da biliyiime zaten kirilgan seyrederken enflasyon
beklentilerinin yeniden yukari donmesi, merkez bankasi fiyatlamasini daha zor hale getiriyor.

Fed karari petrol baskisi altinda izlenecek

Bu aksamki Fed toplantisinda ana beklenti politika faizinin ylizde 3,50-3,75 arali§inda sabit birakilmasi yoniinde.
Kararin kendisinden ¢cok Powell’in eneriji fiyatlari, iran savasi ve Hiirmiiz’deki aksamanin enflasyon gériiniimiine
nasil yansiyacagina iliskin verecegi mesajlar takip edilecek.

Son dénemde yikselen petrol fiyatlari faiz indirimi beklentilerini zayiflatmis durumda. Bu nedenle piyasa artik
ilk faiz indirimi ne zaman gelir? sorusundan ¢ok, Fed’in enerji kaynakl enflasyon baskisi karsisinda ne kadar
temkinli kalacagini anlamaya calisiyor. Powell, gevseme kapisini agik ancak uzak tutarsa tahvil faizleri ve dolar
tarafinda yukari yonli baski sirebilir. Daha destekleyici bir ton ise riskli varliklara kisa vadeli rahatlama
saglayabilir.

Ozetle

Bugiiniin ana hikayesi, iran dosyasinda hizli baris beklentilerinin yerini daha uzun siireli abluka senaryosuna
birakmasi. ABD, Hiirmiiz ve iran limanlari izerindeki baskiyi pazarlik giicii olarak korumak istiyor ve bu durum
enerji akisindaki bozulmanin kisa stirede ¢6zlilmeyebilecegini gosteriyor.

Petrol fiyatlarinin yiiksek seviyelerde kalmasi, Avrupa’da enflasyon beklentilerinin yeniden bozulmasi ve Fed’in

bu aksam verecegi mesajlar ayni noktada birlesiyor. Piyasa artik diplomatik mansetlerden ¢ok enerji arzindaki
gercek sikismanin enflasyon ve faiz patikasi Gzerindeki etkisini fiyatliyor.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda
degildir. Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler
hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde
edilerek derlenmistir. Trive Yatinim Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi
menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmig olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmailar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul
edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatinm danismanhigi 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
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir. Internet sitemizdeki her
tirlii tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir.
Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklar tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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