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Piyasalara'Genel Bakis

Trump’in iran ile olan karmasik iliskisini ve askeri baski ile miizakere arayisi arasindaki gidip gelen stratejisini
anlamaya galisan piyasalarda dalgal seyir devam ediyor. Baris goriismeleri arka planda devam ederken, petrol
fiyatlarinin 80 USD bandinin (izerinde kalicilastigl bu "yeni normal" senaryosunda, kiiresel ekonomi hem arz
yonli bir sokla hem de jeopolitik bir yeniden yapilanma sireciyle karsi karsiya.

Baris goriismeleri arka kapidan devam etmesine ragmen iran’in ikna olmasina, iran’in da Trump’a eslik
etmesine ihtiyag var. Diger taraftan ABD’nin kara harekati hazirligi icinde oldugu haberleri ise piyasalarda
savasta ‘zaman kazanma’ endiselerinin de masada kalmasina neden oluyor. Bu ¢aba bir pazarlk stratejisi mi
yoksa savas stratejisi mi olacak bunu yakin zamanda 6grenecegimizi dislinliyoruz.

Enerji fiyatlari Gzerinden kiiresel enflasyon baskisinin artirmasi ve tedarik zincirlerinde yasanan kirilma ise
kiiresel ekonomileri zor durumda birakiyor. Bir taraftan bliyiime Uzerinde yasanmasi beklenen baski diger
taraftan maliyet enflasyonunun artmasi stagflasyon endiselerinin daha sik konusulmasina neden oluyor.

Savasin belirsizlikleri artirmasiyla birlikte, piyasa fiyatlamalari da hizli degiskenlik gosterebiliyor. Swap ve
futures piyasalarinin bu sene iginde FED'den faiz indirimi beklentilerini gelismelerle birlikte sildigini, 1 adet faiz
artisi tarafina gegtigi goruluyor. Orta Dogu'da ateskes ihtimalinin petrol fiyatlarini asagiya itmesi durumunda,
enflasyon baskisinin hafifleyebilecegi, yasanan gelismelerin yonetilebilir bir arz soku olarak yorumlanmasina
neden olacagini not edelim.

Merkez bankalari ise ‘yeni normal’ senaryosuna hazirlik yapiyorlar. Faiz indirim beklentileri hizla azalirken,
enerji maliyetlerinde yasanan artisin enflasyona olan etkileri yakindan takip edilmek isteniyor. Avrupa Merkez
Bankasi (AMB) Baskani Christine Lagarde, mevcut enerji maliyetlerindeki artisin daha genis c¢apli enflasyon
dalgasina yol agma riski olusturmasi halinde, bankanin kararli ve hizl bir sekilde harekete gegecegini sdylemesi
bekle-gor konumu ile hizli aksiyon noktasinda gelismeleri takip ettiklerini gosteriyor.

Diger taraftan asil kritik olan konu ise Hiirmiiz Bogazi olmaya devam ediyor. ABD ve israil'in iran'a 28 Subat'ta
baslattigi saldirilardan 6nce diinyada deniz yoluyla glinlik petrol tiiketimi ve sivilastiriimis dogal gaz (LNG)
ticaretinin ylzde 20'si Hirmuz Bogazi'ndan gegmesi ve gegislerin tekrardan saglanmasi oldukga 6nemli olacak.

ABD Baskani Donald Trump ile Cin Devlet Baskani Xi Jinping arasinda gergeklestirilmesi planlanan kritik zirvenin
yeni tarihi netlesti. Beyaz Saray’dan yapilan agiklamaya gore iki lider, 14-15 Mayis tarihlerinde Pekin’de bir
araya gelecek.

Bu sabah global borsalarda risk istahi negatif. ABD vadeli piyasalari ylizde 0,2-0,3 araliginda negatif. Japonya
ylzde 0,2, Cin yuzde 0,3, Hong Kong yiizde 1,30 civarinda saticili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,35, Dolar Endeksi
99,6, ons altin 4.500 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, iran meselesi beklentiler de olumsuz etkiler yaratiyor. TCMB'nin yayimladigi anketlere gore
hanehalkinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentisi bir dnceki aya gore 1,08 puan artarak yizde 49,89
seviyesine ¢iktl. Piyasa ve reel sektor beklentileri de benzer sekilde artis gosterdi. TCMB para politikasinda
beklenti yonetimi oldukga 6nemli yer alirken, yasanan jeopolitik gelismelerin ve artan enerji fiyatlarinin
beklentilere simdilik sinirli yansidigi gériiliiyor. ABD-iran arasinda olasi bir baris anlasmasi risklerin ydnetilebilir
seviyede kalmasina neden olabilir.
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2 Yillik Gosterge 10 Yillik G6sterge
UsdTry A | EurTry ot 7 o W | BISTI00 #p
44,37 0,05% 51,40 -0,15% 41,57 -1,99 33,84 -1,38 12.964 0,26%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

ABD’nin savasin sona ermesi icin iran’a ydnelik bir anlasma
taslagl hazirlarken diger taraftan iran, savasin sona ermesi igin
saldin ve suikastlarin  durdurulmasi, yeniden ¢atisma
yasanmayacagina dair garanti verilmesi, tazminat 6denmesi ve
Hirmuz Bogazi'ndaki egemenliginin taninmasi dahil bes sart 6ne
surdd.

ABD'nin bu plan kapsaminda muzakerelerin ylrutilmesi igin bir
ayhk gegcici ateskes ilan etmeyi planladigi 6ne siruldi. Haber
akisi oldukga degisken olmaya devam ediyor.

Eger taraflar anlagsma yoluna girerlerse piyasa olumlu fiyatlamaya
devam edebilir. ABD’nin ise baris goriismeleri devam ederken
Orta Dogu ya askeri birlikleri sevk etmesi ise yatirimcilarin
tedirgin olmasina neden oluyor.

Dolar Endeksi 99 seviyesi Uzerinde tutunmaya devam ediyor.
Gine 99,6 seviyesinden baslayan endekste kisa vade 99-100,5
bant araliginda sikisma devam edebilir. Kirim yoniinde hareket
hizlanabilir.

Teknik resimde Dolar Endeksi (DXY) 100.5-101 seviyesi kuvvetli
direng noktasi olarak takip edilebilir. 101 seviyesi tizerinde yukari
yonde istek hizlanabilir.

i¢ tarafta, iran meselesi normallesme programinin kazanimlarini
erozyona ugratma devam ediyor. Bir anlagsma taslaginin
hazirlandigl haberi olumlu reaksiyon vyaratabilir. Anlasmanin
saglanamamasi ve silirecin uzamasi dezenflasyon siirecini sekteye
ugratabilir.

Maliyet artisinin enflasyonu yiikseltmesi bekleniyor. Bu noktada
haftaya Cuma giinii agiklanacak mart ayi enflasyonu kritik.

Kurda 1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 44,36 civarinda
islem goriyor. Asagida 44,00 ve 43,70; yukarida 44,50 ve 44,70
one cikan teknik seviyeler.
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Orta Dogu da yasanan cgatisma ve degisken haber akigi tahvil
faizlerinde yasanan oynakligin artmasina neden oluyor. iran
meselesinin enflasyonist etkiler yarattigi acik. Piyasa taraflarin
uzlasma yoluna girmelerini olumlu fiyatlar ve bu yolda ilerleme
olduk¢a daha kotisu geride kaldi hissi ile hareket eder diye
distnliyoruz.

Oniimiizdeki hafta Cuma giinii mart ayi enflasyonu agiklanacak.
Piyasa tahminin yukari revize ediyor. Gegen yilin Mart enflasyon
orani ylizde 2,46. Aylik bazda %3 civari artis bekleniyor. Subat
ayinda duslse ara veren yillik enflasyonun bu ayda yikselis
yoéniinde devam etmesi bekleniyor.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %41,57 ve
%33,84 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Jeopolitik haber akisina bagl sikisik seyir devam ediyor...

Son donemde 6ne gikan jeopolitik haber basliklarina duyarh bir
sekilde dlzeltme hareketini siirdliren hisse senedi piyasasinda,
¢ok kisa vadeli resimde liggen formunda bir sikisma egiliminin
one ciktigini soyleyebiliriz.

Bahsettigimiz formun direnci 13,150/170 seviyesinde, destegi de
12,700'lerde bulunuyor. Dolayisiyla kisa vadeye yonelik bir
degerlendirmede, lggenin kirilma yoninln bir sonraki hareketi
belirleyecegini sdyleyebiliriz. Bu paralelde, 13,150/70 direnci
Uzerindeki fiyatlamalarda, hareketin 13,450/550 bandindaki fiyat
bosluguna dogru devam etmesi beklenebilir.

Asagida ise 12,700’lerin altindaki fiyatlamalarda satis baskisinin
ilk etapta 12,400 bolgesine dogru ivme kazanmasi slirpriz
olmayacak.
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ABD 10
EurUsd | Gbpusd s ||ONSAItn$ cDS5Y W Villik A
1,1558  -0,32% 1,3356  -0,25% 4.447 -2,67% 283 -14 4,37 0,02
Eur/Usd: Degerli Metal:

iran meselesinin ¢dziimi icin ABD’nin 15 maddelik bir taslak
hazirladigina yonelik haber dne cikiyor. iran, savasin sona ermesi
icin saldiri  ve suikastlarin durdurulmasi, yeniden c¢atisma
yasanmayacagina dair garanti verilmesi, tazminat 6denmesi ve
Hirmiz Bogazi'ndaki egemenliginin taninmasi dahil bes sart one
surda.

Daha o6ncede miizakere masasinda 6nemli ilerleme saglandigi
mesaji sonrasinda saldirilara baslanmasi, mevcut durumda ABD’nin
bolgeye kara birliklerini yonlendirmesi yatirimcilarin tedirginliginin
devam etmesine neden oluyor.

Eger miizakereler icin ateskes olursa normallesme yoluna girilebilir
ve boylece dolar talebi zayiflayabilir. Anlasmazligin devami ya da
kara harekati s6z konusu olursa yatirimcilarin dolar talebi artabilir.

Kisacasi fiyatlamanin devamini ise diplomasinin basarili olup
olmayacagi belirleyecek. Dolar Endeksi (DXY) 99,6 seviyesinden
gline basliyor. 99-100,5 bant hareketinde yasanan sikisma devam
ediyor. Kirthm yon (+-) fiyatlamanin hizlanmasina neden olabilir.

Teknik resimde Dolar Endeksi’'nde (DXY)
kuvvetli direng bolgesi olarak takip edilebilir.
seviyesinin asilmasi halinde dolar talebi artis gosterebilir.

100,5-101 seviyesi
100,5-101

Bu sabah 1,155 seviyesindeki paritede 1,166 ve 1,169 seviyeleri
giin ici direng; 1,152 ve 1,146 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Trump politikalarinin yarattigi gliven erozyonu yatirimcilarin dolar
tarafindan uzaklagsmasina ve itibari paraya alternatif olarak degerli
metal talebini artirmasina neden olmustu. Ozellikle Trump
destekgilerinde iran savasi ve i¢ politika baslklarinda giiven kaybi
son anketlerde dikkat ¢ekiyor. Trump’in glclenmesi ve
politikalarinin devami yatirimcilarin altin talebinin artmasina,
Trump’in zayiflamasi ise talebin diismesine neden olan bir faktor.

Diger taraftan Orta Dogu haber akisi karisik sinyaller tretiyor. ABD
¢6zUim icin arayista olmasina ragmen, iran tarafi ise iran, savasin
sona ermesi igin saldiri ve suikastlarin durdurulmasi, yeniden
catisma yasanmayacagina dair garanti verilmesi, tazminat
6denmesi ve Hirmiiz Bogazi'ndaki egemenliginin taninmasi dahil
bes sart 6ne siirdi. Anlasmanin olmasi, altin talebinin artmasina
neden olabilir. Surecin tikanmasi, kara harekatinin baslamasi
durumunda nakit talebi(Dolar) artarken altin talebi azahs
gosterebilir.

Taraflarin anlagsma sirecini ilerletmeleri piyasadaki iyimserligi
besler. Sonug olumlu olursa piyasa risk istahini artirir ve altin-
gimis de olumlu fiyatlama periyoduna girebilir. Eger anlasma
gelmez ise risk istahi tekrar azalma yoluna donebilir diye
distniUyoruz. Altin igin 6nemli destek seviyesi 200 ginlik
ortalama olan 4.200 Usd olarak takip edilebilir.

Bu sabah 4.440 Usd seviyesindeki ons altinda 4.510 Usd ve 4.670
Usd seviyeleri gin igi direng, 4.430 ve 4.370 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Digarida, Orta Dogu’da anlagma haberleri ABD tahvil faizlerinde
sinirl geri gekilme gérilmesine neden oldu. Sonug olumlu olursa
geri ¢ekilmenin devam etmesi beklenilebilir. Tersi durumda tahvil
faizlerinde yukari yonla stres artabilir.

i¢ tarafta, 5Y CDS 328 seviyesine eristikten sonra geri cekiliyor.
Kérfez haberleri piyasanin istahini belirleyemeye devam ediyor.
Son haber ABD’nin bir taslak hazirladigi yoniinde. Eger anlagma
yoluna girilirse piyasa olumlu fiyatlama ile stirece eslik edebilir.
Yani sira olaylarin maliyeti de olgtlerek fiyatlamaya dahil olur diye
dislntyoruz.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 283 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-2, +3
cent) araliginda degisti.
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Gundem

- G-7 disisleri bakanlan Fransa'da bir araya gelecek
14:30 TR - Yabanc: yatinmcilanin bono ve hisse sfoku (20 Mart)
15:30 ABD haftalik issizlik maasi basvurulan verisi aciklanacalk

25 Mar 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Usd/TL 4437 4296 3538 2955 1871 13.40 744
5 [Eem 5140 5055 3667 3268 2001 1511 9.10
2 |Dotar Endeksi 9964 9832 108.49 10133 10352 9567 83.94
E Eur/Usd 11558 11752 10366 11059 10697 11376 1222
o |ebp/usd 13356 13448 12515 12754 12071 13533 1368
TL 2 Yillk Gosterge Tatvl (%) 4157 3722 4056 3968 9.97 2270 1436

= TL 10 Yillk Gosterge Tahvl (%) 3384 29,00 2878 2675 9.83 2432 1230
f: g Tirkiye 5Y CDS (baz puan) 283 204 263 284 512 564 303
— @ |ABD 10 Yilk Tahwi (%) 437 447 458 386 3.88 151 092
= |BisT - 100 Endeksi 12964 11262 9.831 7470 5509 1858 1477

" % Nasdaq Endeksi 21930 23242 19311 15011 10466 15645 12888
2 £ P Endeles 6556 6846 5882 4770 3840 4766 3756

— T 7 |Dax 22957 24430 19909 16752 13924 15885 13719

(%]

< Altin (TL) 6516 5551 2984 1960 1097 781 454

g o |An (usd) 4447 4313 2623 2063 1824 1830 1901

= £ [eamismy 10465 9939 3286 2252 1439 993 631

o | Giimiis (Usd) 695 711 289 238 238 233 264
(St

o

(O] Degigimler
Q. Usd/TL 33 214 197 579 396 803 50
= = |Ewm 17 378 122 633 325 66.0 364

OLJ % Dolar Endeksi 13 94 71 21 82 64 &7
2 = |Ewuse 16 134 63 34 60 63 88

o0 o |ebp/usd 07 i5 13 5.7 -10.8 10 32

—

Q TL Gésterge Bono (baz puan) 435 334 88 2971 1273 774 318
"&; = TL 10 Yillk Tahwil (baz puan) 484 22 203 1692 -1449 1142 63
:0 f: g Tirkiye 5Y CDS (baz puan) 79 59 21 -228 52 261 21

i~ 0 |ABD 10 Yillk Tahvil (baz puan) 19 40 71 2 237 &0 0
- = |BisT - 100 Endeksi 151 145 316 356 1966 258 291
" % Nasdaq Endeksi 56 204 286 434 331 214 436
2 £ P Endeles 42 164 233 242 -19.4 269 163
T & oax 63 230 1858 203 123 158 35
Altin (TL) 95 99.4 523 787 404 720 564
o |An (usd) 31 644 272 131 03 a7 252
£ [eamismy 53 2025 453 572 449 57.4 845
u | cimis (usd) 22 146.0 214 08 28 119 478
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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