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Piyasalarda Son Goriiniim*
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Savasa yonelik séylemlerin giiclenmesiyle enerji fiyatlari yiikselmeye devam ediyor

® Yurtiginde bugiin Tuketici Glven Endeksi ile yabanci turist girisleri agiklanacak.

[ B Haftalik Getiriler (%)

® Almanya’da UFE subatta aylik %0,5, yillik olarak ise %3,3 geriledi. 4,0
®  Euro Bolgesi’'nde dis ticaret fazlasi (m.a.) aralikta 10,3 milyar € iken ocakta 12,1 milyar €'ya yiikseldi. 2,0 - 0,2 16
0,0 - - )
Orta Dogu’da enerji altyapilarina yonelik saldirilarin sirmesi arz endiselerini canli tutarken, k_[JreseI 20 - —
piyasalar yeni haftaya sert dususlerle bagliyor. ABD Baskani Trump hafta sonu, 48 saat iginde Iran'in ”
Hurmiiz Bogazi'ni tamamen agmamasi halinde bu ulkenin elektrik santrallerini vurmaya bagslayacaklarini 40 1
duyurmasinin ardindan iran Devrim Muhafizlari Ordusu, Trump'in tehdidine karsilik, byle bir durumda 6,0
ABD ve israil’'in altyapilarini hedef alacagini acikladi. Bununla birlikte iran Disisleri Bakani Abbas Erakgi -8,0
hafta sonu yaptigl agiklamalarda ateskes ¢agrilarini reddederek, savasin tamamen bitecegine dair -10,0 -
giivence verilmesi ve iran'a verilen zararlarin da tazmin edilmesi sartlarini yineledi. Savasin basladigi 12,0 -10,3
giinden bu yana %55 yiikselen Brent petrol yeni giinde 112,7$ seviyesinde igslem goriirken, altin fiyatlari Dolar/TL Euro/TL Gram Altin BIST-100

faiz seviyelerindeki yUkseliglerle baskilanmaya devam ediyor. MSCI Diinya Endeksi Cuma giinii petrol
fiyatlari ve tahvil getirilerindeki sert yiikselislerin etkisiyle %1,46 gerilerken, savasin baslangicindan bu
yana olan dusisini %6,9’a tasidi. Diger yandan, VIX Oynakhk Endeksi haftayr 26,8 ile savasin
baslangicindan bu yana olan ortalamasinin tizerinde tamamlarken, gegmis savas dénemlerine kiyasla
daha ihml diizeyde seyrederek simdilik borsalarda panik satislardan ziyade pozisyon azaltimina isaret

L M Veriler (Bugiin)

Turkiye Tuketici Glven Endeksi

ceki Beklenti

ediyor. Gegen hafta Fed’e dair beklentilerin yeniden sekillendigi ABD’de S&P 500 ve Nasdaq araliksiz tg 85,7 =
gunluk dususlerin ardindan haftalik bazda sirasiyla %1,9 ve %2,07 geriledi. Sektérel detayda, petrol ve (m'a" mart)

dogal gaz fiyatlarindaki artistan beslenen enerji endeksi haftalik %2,75 getiri sunarken, diger sektorlerde Turkiye Yabanci Turist Girigleri

satislar genele yayildi. Basta altin olmak tGzere metal madencilik firmalarinin yer aldigi malzeme endeksi 3,5 -

(%-4,53) ve faiz beklentilerinden olumsuz etkilenen gayrimenkul (%-4,05) ile zorunlu olmayan tiketim
(%-2,74) ana endeksten bir miktar daha olumsuz ayristi. Avrupa’da Stoxx Europe 600 enerji
fiyatlarindaki yiikselisle baskilanmaya devam ederek Cuma giinii %1,78, haftalik bazda ise %3,79 geriledi
(27 Subat’tan bu yana dusus: %9,56). Satiglar tlkelerin geneline yayilmakla birlikte enerji fiyatlarina daha
hassas tepki veren Almanya %4,55lik gerileme ile 6n plana ¢ikti. Kérfez’'de yasanan son gelismelerin
ardindan Bolge’nin dogal gaz (Dutch TTF) fiyatlari haftalik %18,2 artarak 59,3€’'ya yukselirken (27
Subat’tan bu yana yukselis: %87,5), ECB karari sonrasinda piyasa nezdinde nisan ayina atfedilen faiz artis

(subat, yillik % degisim)

Yatirimci Takvimi igin tiklayin

Devlet Tahvili

Getirileri

L)
olasiligr %79'a, yil sonuna kadar beklenen toplam faiz artisi miktari ise 82 baz puana yiukseldi (haftalik (%) 20/03 19/03 2025
degisim: +35 bp, 27 Subat’a gére degisim: +96 bp). Avrupa vadeli islemleri yeni giinde bolge TLREF 39,99 39,99 37,96
borsalarinda %1 uzeri negatif agilisa isaret ediyor. Kuresel risk istahindaki sert dustisiin bu sabah Asya
borsalarina tasindigini takip ediyoruz. Haftanin ilk islem giiniinde éncii borsalardan Cin’de Sangay %2,71, TR 10 yillik 33,39 33,39 28,96
Japonya’da Nikkei 225 %3,36 ve Giiney Kore’de KOSPI %5,50 kayipla islem gériiyor. Faizler tarafinda, bu ABD 10 yillik 4,38 4,25 4,17
yil icin kiiresel merkez bankalarina dair beklentiler faiz indiriminden faiz artigina dénerken, gegtigimiz Almanya 10 yillik 3,04 2,96 2,85

hafta Persembe glnu Fed’e iliskin indirim beklentileri de ortadan kalkti. 10 yilik ABD tahvil getirisi
gecen hafta 10 baz puan artigla %4,38’e, 2 yillik getiri 18 baz puan artisla %3,90’a yiikseldi. Boylelikle
petrol fiyatlarinin enflasyon tizerinde olusturdugu kisa vadeli risklerin etkisiyle 10 ve 2 yillik tahvil getiri
farki (48 bp) 8 baz puan azaldi. Diger gelismis tilke merkez bankalarindan gelen sahin mesajlarin etkisiyle

Doviz Kurlan ve Kripto

Dolar Endeksi (DXY) gegen hafta %0,7 zayifladi (99,65). Euro/dolar paritesi %1,5 artisla 1,157’ye 20/03  Giinliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
yiikseldi. Enflasyon beklentilerinin ve faiz seviyelerinin yukseldigi haftada %10,5 deger kaybederken altin S/TL 44,30 0,0 0,2 3,1
o o o R PRSP - o - -
pu sabaﬂh ”43,7 dususle 43285'da, %15,7 gerileyen giimis ise yeni giinde %4,6 dusisle 64,85$ seviyesinde €/TL 51,28 01 16 1,5
islem goriyor.
€/s 1,16 -0,1 1,4 -1,5
®  Avrupa Merkez Bankasi (ECB) kisa vadeli faiz oranlarini beklentilere paralel olarak sabit birakt:. $/Yen 159,23 1,0 -0,3 1,6
Orta Dogu'daki savasin gérinimu 6nemli 6lgtide belirsiz hale getirdigi, enflasyon igin yukari yonld, . ~
ekonomik biiylime icin asagl yonli riskler olusturdugu belirtildi. Bu durumun, daha yiiksek enerji GBP/$ 1K) 0 Of2 10
fiyatlari yoluyla kisa vadeli enflasyon tzerinde énemli bir etkiye sahip oldugu, orta vadeli etkilerin
ise hem gatismanin yogunluguna ve siresine hem de enerji fiyatlarinin tuketici fiyatlarini ve Bitcoin 68.177 32 50 222

ekonomiyi nasil etkileyecegine bagli olacagina dikkat gekildi. Manset enflasyonun (ortalama);
2026'da %2,6, 2027'de %2,0 ve 2028'de %2,1 olmasi bekleniyor. Enflasyon, savas nedeniyle enerji
fiyatlarinin daha yuksek olacagi beklentisiyle 6zellikle 2026 igin, aralik ayi tahminlerine (%1,9)
kiyasla yukari yonli revize edildi. Enerji ve gida hari¢ enflasyon tahmini (ortalama) 2026'da %2,3,

Hisse Senedi Endeksleri

2027'de %2,2 ve 2028'de %2,1 olarak tahmin ediliyor. Ekonomik bilyiimenin 2026'da %0,9 (aralik: 20/03 Ginliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)

%1,2), 2027'de %1,3 ve 2028'de %1,4 olmasi bekleniyor. Senaryo analizi yapildigi, petrol ve BIST-100 13.048 0,0 18 15,9

dogalgaz arzinda uzun sureli bir aksamanin enflasyonun tahminlerin tzerinde, biytimenin ise

altinda kalmasina yol acacagi belirtildi. Orta vadeli enflasyon iizerindeki etkilerinin, daha giiclii ve S&P 500 6.506 -1,5 -1,9 -5,0

daha kalici bir enerji sokunun dolayli ve ikinci tur etkilerinin biyiklGgiine biytk 6lgtide bagh oldugu FTSE-100 9.918 -1,4 -3,3 -0,1

vurgulandi. Uygun para politikasi durusunu belirlemek igin veriye dayal ve toplantidan toplantiya

degisen bir yaklasim izleneceginin alti gizildi. Ozellikle, faiz orani kararlarinin, gelen ekonomik ve DAX 22.380 -20 46 86

finansal veriler isiginda enflasyon gérinimi ve onu gevreleyen risklerin yani sira temel enflasyon SMiI 12.321 -1,1 -4,0 -7,1

dinamikleri ve para politikasi aktariminin gtictine iliskin degerlendirmelerine dayanacagi belirtildi. Nikkei 225 53.373 0,0 08 6,0
® ingiltere Merkez Bankasi (BoE) politika faizini beklentilerle uyumlu olarak %3,75’te sabit birakti. MSCIEM 1.463 -0,9 -04 4,2

Karar oybirligiyle alindi. Orta Dogu'daki gerilimin, kiiresel enerji ve diger emtia fiyatlarinda énemli Sangay 3.957 1,2 3,4 03

bir artisa neden oldugu, bu durumun hanehalklarinin yakit ve elektrik fiyatlarini etkileyecegi ve

isletmelerin maliyetleri yoluyla dolayh etkiler yaratacagi, kisa vadede enflasyonun daha yiiksek Bovespa 176.219 -2,2 -0,8 9,4

olacag belirtildi. Orta Dogu'daki durumun ve bunun kiiresel enerji arzi ve enerji fiyatlar tzerindeki
etkisinin yakindan izlenmeye devam edilecegi, orta vadede enflasyonunun %2 hedefine ulagsmasini
saglamak igin gerektiginde harekete gegmeye hazir olundugu da belirtildi.

Emtia Fiyatlar

20/03 Ginliik (%) Haft. (%) 2025 sonu (%)
® Almanya’da UFE subatta aylik %0,3 artig beklentilerine karsin %0,5 azaldi. Yillik olarak ise %3,3 q
geriledi. Eneriji fiyatlari harig tutuldugunda, Uretici fiyatlari, bir 6nceki yilin ayni ayina gére %1,0, bir Brent ($/varil) L1272 33 88 a0
onceki aya gore %0,2 artti. Euro Bolgesi'nde mevsimsellikten arindirilmis verilere gére dis ticaret Altin ($/ons) 4.492 -3,4 -10,5 0,2
fazlasi aralikta 10,3 milyar € iken ocakta 12,1 milyar €'ya yiikseldi. Bunda ihracattaki aylik azaligin Gram Altin (TL)  6.391,7 -33 -10,3 7.1
(%1,9) ithalatin (%2,8) altinda kalmasi etkili oldu.
Bakir ($/libre) 534,3 -1,7 -6,5 -6,0

®  Yurticinde bugiin mart ayi Tiiketici Giiven Endeksi, subat ay1 Yurt Digi UFE ile yabanci turist girisleri
verileri agiklanacak. Bu hafta ayrica yarin mart ayi iktisadi Yonelim Anketi ile Reel Kesim Giiven
Endeksi, Kapasite Kullanim Orani, Garsamba glnu sektérel gliven endeksleri ile isglicu istatistikleri
yayinlanacak.

Kaynak: Bloomberg * Piyasalardaki son verileri yansitir
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https://yatirim.akbank.com/_layouts/15/AkbankYatirimciPortali/Rapor/Download.aspx?ID=8706
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Grafiklerde yer alan rakamlar, ilgili verinin son seviyesini géstermektedir.
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Bu rapor Akbank Ekonomik Arastirmalar ve Ak Yatirim tarafindan hazirlanmistir.
Ekonomikarastirmalar@akbank.com

Dr. Caglar Yiinculer - Mudur
Caglar.Yunculer@akbank.com

M. Sibel Yapici Sercan Piskin
Sibel.Yapici@akbank.com Sercan.Piskin@akbank.com

YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi,
etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat,
garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi
konularda ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim A$ ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an,
higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir.
Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatirnm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamh bilgiler,
tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim A$’nin herhangi bir taahhidiinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tiirlii
6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olugabilecek her tiirlii riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, ishu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel
kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar,
kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve
ziyandan higbir sekil ve surette Akbank T.A.$, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar
nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlarindan herhangi bir tazminat talep
etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirnm danismanhgi” hizmeti ve/veya
faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhgi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu
hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur.
Yatinm danigmanhig hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim gsirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirrm danigmanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, genel yatirm danismanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak
diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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