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Gunun Piyasa Haritasi

Kiiresel piyasalar giine, ABD-iran hattinda diplomasi ihtimalinin yeniden fiyatlandigi bir zeminde giriyor.
Son haftalarda piyasanin ana meselesi oldukca netti: Hirmiiz'deki fiili aksama, enerji arzindaki sikisma,
petrol fiyatlarinda yukari yonli baski ve bunun kiresel enflasyon beklentilerine nasil yansiyacagi. Simdi ayni
hikayenin icinde yeni bir pencere agilmis durumda. Washington ve Tahran’in savasi sona erdirebilecek bir
cerceve Uzerinde calismasi, piyasanin en azindan kisa vadede “enerji soku biraz hafifleyebilir mi?” sorusuna
daha fazla agirlik vermesine neden oluyor. Bu beklenti sadece haber akisinda kalmadi; dogrudan fiyatlara
da yansidi. Brent petroliin ylizde 8’e yakin diiserek 101 dolar civarina gerilemesi, ABD ham petroliindeki
yiizde 7’yi asan kayip ve Avrupa dogal gazinda yilizde 14’e varan sert geri cekilme, piyasanin ABD-iran
anlasmasi ihtimalini enerji arzindaki stresin gevseyebilecegi bir senaryo olarak satin aldigini gosteriyor.
Burada yalnizca glinlik arz-talep dengesi degil; enflasyon, merkez bankalari, tahvil faizleri ve risk istahi
kanali ayni anda galisiyor.

Altin ve glimUs tarafindaki fiyatlamalarda da rahatlama gozlendi. Ons altin glicli yikselisin ardindan 4.690
dolar civarinda dengelenirken, gimiste de yiksek seviyelerin korundugu goriliuyor. Fakat piyasa henliz
diplomasi risk bitti noktasinda degil. Trump’in iran’la gériismelere iliskin daha yapici mesajlar vermesi ve
iran’in niikleer programi miizakere etmeye daha acik bir noktaya gelmesi tabii ki olumlu. Buna karsilik ayni
aciklama setinde yeni saldiri tehdidinin korunmasi, fiyatlamanin neden hala kirilgan oldugunu anlatiyor.
Uranyum zenginlestirme, yaptirimlarin gevsetilmesi, Hiirmiiz Bogazi’nin giivenligi ve iran’in siirece verecegi
resmi yanit gibi basliklar coztilmeden petrol ve gazdaki sert diistisi kalici normallesme diye okumak zor. Bu
sabahin asil sorusu da burada: Goriilen hareket gercek bir diplomatik ¢oziimun ilk fiyatlamasi mi, yoksa
kirilgan bir pazarlik sirecine verilen hizli bir piyasa refleksi mi?

Avrupa’da jet yakiti sikismasi enerji sokunun reel sektére tasindigini gosteriyor

Avrupa’da jet yakiti arzina iliskin sikisma, Orta Dogu kaynakh enerji baskisinin sadece petrol grafikleriyle
sinirli kalmadigini, dogrudan ulasim, turizm ve sirket karliigina tasindigini gosteriyor. Briiksel
Havayollari’nin elindeki jet yakitinin yalnizca 4 ila 6 hafta yetecegini belirtmesi ve bu siirenin 6tesinde tam
kapasite faaliyet garantisi verememesi, Avrupa havacilik sektoru igcin operasyonel kirilganhigin buytdigine
isaret ediyor. Avrupa rafinerilerinin jet yakiti ihtiyacinin tamamini karsilayamamasi ve kalan kismin Orta
Dogu ile Korfez'den ithal edilmesi, Hirm{z' deki sevkiyat aksamasini Avrupa ekonomisi agisindan daha
hassas hale getiriyor. Petrol ve dogal gazda ABD-iran anlasmasi umuduyla sert diisiis gériilse de, bu haber
akisi enerji sokunun gecmis etkilerinin sirket bilangolari, ugus iptalleri ve maliyet baskisi Gizerinden bir siire
daha hissedilebilecegini gosteriyor.

Vergi diizenlemesi liretim ve sermaye girisleri agisindan destekleyici bir gergceve sunuyor

Yurticinde vergi diizenlemelerini iceren kanun teklifinin kabul edilmesi, piyasalar agisindan hem reel sektor
hem de sermaye hareketleri kanaliyla izlenmesi gereken bir baslik. Sanayi sicil belgesine sahip ve fiilen
Uretim yapan kurumlar ile zirai Uretim faaliyeti ylriten kurumlarin Giretim kazanglarinda kurumlar vergisi
oraninin ylizde 12,5’e indirilmesi, 6zellikle Giretim odakli sirketlerin net kar marji ve yatirim istahi agisindan
destekleyici okunabilir. Bunun Borsa istanbul tarafinda etkisi daha secici olur; her sirket ayni élciide
faydalanmaz, ama dretim agirhg yuksek ve vergi yiki bilancoda belirgin olan sirketlerde piyasa bu
dizenlemeyi daha yakindan fiyatlamak isteyebilir. Diizenlemenin bir diger dnemli tarafi, yurt disindaki para,
altin, doviz, menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarinin belirli kosullarla Turkiye'ye getirilmesine
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yonelik cerceve. Bu baslik, likidite, sermaye girisi ve kayitli ekonomiye gecis agisindan destekleyici bir kanal
aclyor. Vergi borglarinda taksit sliresinin uzatilmasi da sirketler ve bireyler tarafinda nakit akisi yonetimini
bir miktar rahatlatabilir. Yine de piyasa burada mansetten cok uygulamaya bakacaktir. Diizenlemenin biitce
dengesi, vergi tabani, reel yatirim ve sirket bilancolari Gizerindeki net etkisi gériilmeden kalici bir fiyatlama
Uretmesi kolay degil.

Ozetle

Bugiiniin ana piyasa hikayesi, ABD-iran hattinda diplomasi ihtimalinin giiclenmesiyle eneriji fiyatlarinda
gorilen sert geri cekilme. Petrol ve dogal gazdaki diislis, piyasanin Hirmiz kaynakli arz baskisinin
hafifleyebilecegi senaryosunu fiyatlamaya basladigini gosteriyor. Ancak Avrupa’da jet yakiti sikismasinin
reel sektdore yansimaya devam etmesi, bu rahatlamanin heniiz tamamlanmis bir normallesme icin daha
zamanin oldugunu da gosteriyor.

Kiresel piyasalar agisindan kritik degisken, gérismelerin gercek bir anlasmaya donlstp donlismeyecegi
olacak. Turkiye tarafinda ise enerji fiyatlarindaki gevseme enflasyon ve TCMB beklentileri agisindan
rahatlatici bir kanal agabilir. Buna karsilik icerde vergi diizenlemesinin lretim, sermaye girisi ve sirket
bilancolarina etkisi Borsa istanbul agisindan ayrica izlenecek. Piyasa bugiin tek bir seye bakmiyor; diplomasi,
enerji, faiz beklentileri ve yurtigi dizenlemeler ayni anda fiyatlamanin icinde. Bu da giiniin hikayesini daha
dengeli ama bir o kadar da hassas hale getiriyor.
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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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