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Gunun Piyasa Haritasi

Kiresel piyasalarin sabah giindemi yine Hiirmiiz ve ABD-iran ateskesi. Diplomasi kapisi tamamen kapanmis degil;
ancak sahadan gelen haberler, petrol tarafindaki rahatlamanin hala ¢ok kirilgan oldugunu gdsteriyor. Trump’in
ateskesin artik oldukca zor bir noktada olduguna isaret eden aciklamalari, son glinlerde diplomasi ihtimaliyle
olusan sinirl iyimserligi zayiflatti. iran’in son karsi teklifinde ABD ablukasinin kaldiriimasini ve yaptirimlarda
gevseme saglanmasini isterken, Hirmiz trafigi Gzerindeki kontroliini korumaya ¢alismasi da Washington
acisindan kabulil kolay bir zemin sunmuyor.

Piyasanin bugiin anlamaya calistig1 sey basit: taraflar gercekten anlasmaya mi yaklasiyor, yoksa sadece zaman
mi kazaniyor? Trump hala diplomatik ¢ozimiin mimkiin oldugunu séyliyor. Bu, fiyatlamanin bir anda kopmasini
engelliyor. Fakat ayni anda, yénetim icinde iran’a yonelik genis capl askeri operasyonlarin yeniden baslatilmasini
daha ciddi sekilde degerlendiren isimler olduguna dair haber akisi var. Bu da ateskesin yalnizca mansetlerde
degil, karar alma masasinda da baski altinda oldugunu gosteriyor.

Kisa vadede tam bir kopus fiyatlamak icin erken olabilir. Bolgesel kaynaklara gore Trump’in bu hafta Cin Devlet
Baskani Xi Jinping ile yapacagl gorisme oncesinde miizakerelerde blylk bir ilerleme beklenmiyor. Yani
piyasalarin 6niinde birkac glinlik bir bekleme alani var. Ama bu rahat bir bekleyis degil. ABD ablukasi devam
ediyor, Hirm{z trafigi tGzerindeki kontrol tartismasi ¢c6ziilmis degil ve askeri secenek yeniden konusuluyor. Bu
ylzden eneriji piyasasi sahadan gelecek her yeni bashga duyarli kalacak.

Petrol tarafi da bunu fiyatlamaya basladi. Trump’in iran’in son teklifine soguk yaklasmasi ve ateskesin
zayifladigina isaret eden mesajlari, Hirmiiz Bogazi’'ndaki fiili kapanmanin daha uzun sirebilecegi endisesini
artirdi. Brent petrol 6nceki seansta ylizde 2,9 yikseldikten sonra 105 dolar civarinda islem gorirken, WTI 99
dolara yaklasti. Piyasa artik sadece goriisme olacak mi sorusuna bakmiyor. Asil mesele, ham petrol, dogal gaz ve
yakit sevkiyatlarinin sahada ne kadar aksadigi. Hirmuiz'de disik trafik devam ettikce petrol fiyatlari Gizerinden
enflasyon endiselerinin canli kalmasi normal.

Aramco Hiirmiiz’de normallesmenin uzayabilecegini s6yliiyor

Saudi Aramco CEO’su Amin Nasser’in Hirmiz’de normallesmenin birkag haftalik ek gecikme halinde 2027’ye
sarkabilecegini sdylemesi, enerji piyasasinda kisa vadeli diplomasi mansetlerinden daha biiyiik bir hasar hesabi
yapildigini gosteriyor. Nasser’e gore Hirmiz bugin acilsa bile piyasanin yeniden dengelenmesi aylar alabilir;
¢linkli aksama slrecinde yaklasik 1 milyar varillik arz kaybi olustu ve bogazdan gecen gemi sayisi giinlik 70
civarindan 2-5 bandina kadar geriledi. Bu agiklama, petrol fiyatlarinin neden yalnizca Trump’in diplomasi
mesajlariyla kalici sekilde gevseyemedigini anlatiyor. Sorun artik sadece ateskesin devam edip etmeyecegi degil;
enerji akisindaki fiili bozulmanin ne kadar siirede telafi edilecegi.

Trump Xi goriismesi 6ncesi yaptirim gerilimi artti

ABD’nin iran petroliiniin Cin’e satisinda rol aldigi gerekgesiyle 12 kisi ve kurulusa yaptirim karari almasi, Trump
ile Xi Jinping arasinda beklenen gérlisme dncesinde tansiyonu artiran bir gelisme oldu. Washington bu hamleyle
iran’in petrol gelirlerini ve eneriji ticaretindeki ara kanallari hedef aliyor. Pekin ise tek tarafli yaptirimlara karsi
oldugunu ve Cinli sirketlerin mesru haklarini koruyacagini séyliyor. Cin Disisleri’nin éncelik yeniden ¢atismaya
donilmesini engellemek olmali mesaji da bu yizden 6nemli. Cin, bu dosyanin yalnizca yaptirim ve baski
izerinden degil, daha genis bir diplomatik denge icinde ydnetilmesini istiyor. Piyasa acisindan bakinca iran baslig
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artik sadece ABD-iran hattinda degil, ABD-Cin iliskileri (izerinden de fiyatlanabilecek daha biiyiik bir jeopolitik
dosyaya donisuyor.

ABD rezerv petroliiniin Tiirkiye rotasi dikkat ¢ekiyor

ABD’nin acil petrol rezervinden gikan ilk tankerlerin Turkiye’ye yonelmesi ve rotanin Aliaga olarak gériinmesi,
Hirm{z kaynakli aksamanin yalnizca ekran fiyatlarinda degil, fiziki petrol akislarinda da hissedildigini gosteriyor.
Turkiye agisindan bu baslik iki yonli okunmali. Bir tarafta rafineri tedariki ve arz glvenligi agisindan alternatif
kaynagin devreye girmesi pozitif. Diger tarafta ABD rezerv petroliiniin piyasaya verilmesi, kiiresel enerji
sisteminde olagan akisin bozuldugunu ve arz stresinin rezerv mekanizmalariyla yonetilmeye calisildigini
anlatiyor. Hirmuz'deki sikisma stirdiikge yalnizca Brent’in kag dolar oldugu degil, petroliin hangi rotadan, hangi
maliyetle ve ne kadar siirede tasindigi da fiyatlamanin parcasi olacak.

Giniin en kritik verisi ABD enflasyonu olacak

Bugiin kiiresel piyasanin ana makro basligi ABD enflasyon verisi. Piyasa beklentisi manset TUFE’nin aylik yiizde
0,6, yilhik yliizde 3,7 artmasi yoniinde; 6nceki veriler sirasiyla ylizde 0,9 ve ylizde 3,3 seviyesindeydi. Cekirdek
TUFE tarafinda ise aylik artisin yiizde 0,3, yillik artisin yiizde 2,7 olmasi bekleniyor. Bu veri sadece enflasyon
yikseldi mi, diistii mii sorusundan ibaret degil. Ozellikle ¢ekirdek tarafta hizmet ve kira kalemlerinin ne kadar
direncli kaldigi Fed fiyatlamasi agisindan belirleyici olacak. Beklentinin {izerinde bir veri, enerji kaynakli baskiyla
birleserek Fed’in gevseme alanini daha da daraltabilir; dolar ve tahvil faizleri buradan destek bulabilir.
Beklentilere yakin ya da daha yumusak bir veri ise piyasaya kisa vadeli nefes aldirir. Bu senaryoda altin ve hisse
senetlerinde daha rahat bir fiyatlama zemini olusabilir.

Ozetle

Bugiiniin ana hikayesi, ABD-iran ateskesinin yeniden zayiflamasi ve bunun petrol piyasasinda daha kalici bir arz
sikismasi tartismasini giclendirmesi. Trump diplomasi kapisini tamamen kapatmiyor; bu, fiyatlamanin bir anda
bozulmasini engelliyor. Ama askeri secenegin yeniden konusulmasi, Hirmiiz'de gemi trafiginin disik kalmasi ve
Aramco cephesinden gelen uzun normallesme uyarisi, enerji piyasasinin rahatlamasini zorlastiriyor. Ustelik iran
petroli Gzerinden ABD-Cin hattinda olusan yaptirim gerilimi, bu dosyanin artik daha genis bir jeopolitik dengeye
tasindigini gosteriyor. Gindn ikinci yarisinda ise ABD enflasyon verisi belirleyici olacak. Gugla bir veri, eneriji
kaynakh baskilarla birlikte Fed’in gevseme alanini daha da tartismal hale getirir. Daha yumusak bir veri ise
piyasaya kisa vadeli de olsa nefes aldirabilir.
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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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