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Uluslararasi Piyasalar 26/03/2026

One Cikan Gelismeler

Orta Dogu’da catismalarin seyrine iliskin belirsizlik siirerken ABD ile iran
arasinda mizakere olup olmadigina dair geliskili agiklamalar kiresel piyasalarda Déviz kurlari Kapanig
risk algisini dalgali tutmaya devam ediyor. ABD Baskani Trump’in iran’in
anlasmaya istekli olduguna yonelik agiklamalari kisa vadeli iyimserligi desteklese

Giinlik 30 Giinliik Bir Yillik

Degisim (%) Fark (%) Degisim (%)

de Tahran yonetiminin bu sireci reddetmesi ve sahadaki askeri hareketliligin USDITRY M35 400 4102 A 16T
devam etmesi jeopolitik risklerin ortadan kalkmadigini gosteriyor. Bu tablo EUR/TRY 51,2784 @ 025 & -098 @ 2577
fiyatlamalara da dogrudan yansirken iran’in Hiirmiiz Bogaz/’ndan gecislere icret EUR/USD 11559 & 001 & 201 4 7,49
getirmeyi degerlendirdigine yonellk"haber 'ak|§| enerji arzina iligkin end_|§eleur! EEPIUED 13%5 & 004 & 080 @ 368
artiryor ve ABD tarafinda petrolin varil basina 200 dolara cikabilecegi
senaryolarin calisilmasi risk priminin yukari yénlii kalmasina neden oluyor. EUR/GBP 08649 4 003 @ 113 & 355
Makro tarafta Goldman Sachs’in ABD igin resesyon ihtimalini %30 seviyesine USDIIPY 159470 & 002 % 207 % 556
yukseltmesi ve bilyime tahminlerini asagl yonli revize etmesi, enerji
fiyatlarindaki artisin ekonomik aktivite tzerindeki baskisini daha gorinlr hale Bilesik Faiz  Giinliik 30 Giinliik Bir Yillik
getirirken, tlketici harcamalarina iliskin beklentilerin asagi cekilmesi buylime ) Degisim (%)  Fark (%) Degisim (%)
tarafindaki yavaslamaya isaret ediyor. Para politikasi tarafinda Fed yetkililerinin
enerji fiyatlarinin enflasyon lzerindeki etkilerine vurgu yaparak faizlerin bir stire TR 10 Yillik 338 % 1338 @ 331 @ 454
daha sabit tutulabilecegini belirtmesi, faiz indirim beklentilerinin 6telenmesine
neden olurken tahvil faizlerinin yliksek seviyelerde kalmasina yol agiyor. Diger R R L
tarafta BlackRock ve Apollo gibi blylk kurumlarin yatirimcilarin savas kaynakl ABD 10 Yillik 437 & 003 & 033 & 046
riskleri yeterince fiyatlamadigina yénelik uyarilari ve 6zel piyasalarda artan ABD 5 Yillik 403 @ 004 M 042 & -159
likidite ve degerleme risklerine iliskin gelismeler finansal sistem tarafindaki

ABD 2 Yillik 3,93 @ 003 @ 046 ] 2,21

kirllganliklarin devam ettigini gosteriyor. Genel goriinimde fiyatlamalarin tek
yonli bir iyimserlikten uzak, jeopolitik riskler ile makro baskilar arasinda gidip

Giinliik 30 Giinliik Bir Yillk

elen dalgali bir zeminde sekillendigi goriliyor.
& & : gt gordiay Endeksler Kapanis  posism (% Fark(9  Degisim (%)
Fiyatlamalar BISTL00 12964 & 026 & 659 @ 3435
BIST30 14790 0,21 ¥ 511 i 39,88

Dolar endeksi Ortfl Dogu’da muzakere sirecine iliskin geliskili agiklamalarla XBANK 16182 @ 094 @ 2160 @ 2486
jeopolitik belirsizligin yiksek kalmaya devam etmesi ve petrol fiyatlarindaki
yukselisin enflasyon beklentilerini desteklemesiyle %0,46 artarak 99,60 AU 16206 % 003 @& 25 A& 2919
seviyesinden gint tamamladi. USD/JPY paritesinde yulkselis, artan enerji S&P500 6592 M 054 @ 459 @ 1540
fiyatlarinin Japonya’nin dis ticaret dengesi Uzerindeki baskiyi artirabilecegi NASDAQ 21930 @ 077 & 415 @ 2252
beklentisi ve ABD tahvil getirilerinin ylksek kalmasiyla %0,49 artisla 159,462 DOW JONES 16129 066 620 .
seviyesine tasindi. EUR/USD paritesi dolarin gliclenmesine ek olarak Avrupa o ' L o '
tarafinda blyume goérinimdine iliskin zayif beklentilerin korunmasiyla %0,44 DAX 22957 & 141 @ 922 & 052
diistisle 1,1560 seviyesine gerilerken, EUR/GBP paritesi ingiltere tarafinda FTSE 100 10107 @ 142 & 68 @ 1631
enflasyon ve faiz goriinUmine iliskin beklentilerin dengelenmesiyle %0,06

. . - . . CAC 40 7847 1,33 -8,98 -2,29
disusle 0,8640 seviyesinde tamamlandi. Degerli metaller tarafinda jeopolitik * v v
risklerin devam etmesi ve finansal piyasalarda belirsizligin yiksek kalmasi NIKKEI 225 53750 & 066 @ 911 A 4043
givenli liman talebini desteklerken ons altin %0,73 vyikselisle 4500 dolarin
hemen altinda kapanis yapti, gimis ise daha sinirli bir hareketle %0,06 artisla Giinliik 30 Giinliik Bir Yillik

Vadeli Endeskler  Kapanig Degisim (%) Fark 0% Degisim (%)

71,17 dolar seviyesine ¢ikti. ABD 10 yillik tahvil faizi eneriji fiyatlarinin enflasyon
Gzerindeki yukari yonli etkisine yonelik beklentiler ve Fed’in faizleri ylksek
tutmaya devam edebilecegine dair soylemlerle %4,33 seviyesinde kalirken, S&P 500 Vadeli 6641 % -046 @ 521 @ 11,20
Brent petrol iran kaynakli arz risklerinin yeniden &ne ¢ikmasi ve Hirmiiz Nasdagq Vadeli 243678 & 051 & 419 @ 1572
Bogazi'na yonelik olasi kisitlamalarin fiyatlanmasiyla %2,16 yikselerek 101,74 i

dolardan gilinii tamamladi. Hisse senedi piyasalarinda ise artan jeopolitik risklere D Vel 24303 @ 007 & 838 & 2403
ragmen kisa vadede ¢6zim ihtimalinin tamamen ortadan kalkmamasi ve dnceki
satislarin ardindan gelen tepki alimlariyla S&P 500 %0,54, Nasdaqg 100 ise %0,67 Kapanig Giinliik 30 Ginluk Bir Yillik
ylkselisle giini tamamladi.

Degisim (%) Fark (%) Degisim (%)

. . Altin 4506 [ -1,42 ¥ 1432 @ 47,13
Ekonomik Takvim

Giimiis 72 % 197 & -2090 @ 107,67

Brent Petrol 1022 & 220 h 47,70 & 41,62

Ekonomik takvimde buglin ABD’de haftalik issizlik maasi basvurulari verisi is
glcl piyasasinin gilincel gorinimine dair sinyal Uretmesi agisindan takip
edilecek. 1
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Uluslararasi Piyasalar Beklentilerimiz

2026 yil sonu politika faizi beklentileri

m Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktari (baz puan)

Fed %3,50-3,75 %3,71 +8
ECB %2 %2,74 +74
BOE %3,75 %4,52 +77

EUR/USD — Haftanin ilk yarisinda diplomasi umutlariyla olusan sinirli iyimserligin kalici olmadigi ve piyasalarin yeniden
daha temkinli bir fiyatlama davranisina gectigi goriiliiyor. iran’in ABD’nin uzlasma girisimlerini acik sekilde reddetmesi ve
sahadaki catismalarin hiz kesmeden devam etmesi, petrol fiyatlarini yeniden yukari tasirken dolarin da gii¢ kazandigi bir
tablo olusturdu. Bu degisimle birlikte paritede yukari yonli denemelerin zayifladigl ve yeniden asagi yonla baskinin
belirginlestigi bir stirece girildi.

Bu noktada kritik olan, piyasanin artik “mizakere” baslklarini ilk glnki kadar gucli fiyatlamamasi. Trump’in
miizakerelerin siirdiigiine yoénelik séylemine ragmen iran’in net sekilde karsilik vermemesi ve hatta Hiirmiiz Bogazi’na
yonelik yeni kisitlayici adimlarin giindeme gelmesi, enerji tarafindaki riskleri yeniden 6n plana tasidi. Ayrica Trump
yonetiminin 200 dolar petrol senaryosunu dahi masaya yatirmasi, piyasada risklerin asagi yonli degil yukari yonli
genisledigini gosteriyor. Bu nedenle diplomatik agiklamalar kisa vadeli tepki yaratsa da ana fiyatlama hala ¢atismanin
devam edecegi varsayimi lizerinden sekilleniyor.

Makro tarafta ise hikdye daha net hale gelmeye basliyor. Fed yetkililerinden gelen mesajlar, enerji kaynakli enflasyon
riskinin yeniden yiikseldigi bir ortamda faiz indirimi silirecinin Gtelenebilecegine isaret ediyor. Buna karsihk ECB
tarafinda biiyiime goriiniimiine yonelik zayiflik 6n planda kalmaya devam ediyor. Bu ayrisma, dolarin klasik givenli
liman etkisinden bagimsiz olarak faiz farki lizerinden de destek bulmasina neden oluyor ve paritede yukari hareketleri
sinirlayan temel unsur haline geliyor.

Bugiin veri akisindan ziyade jeopolitik basliklarin belirleyici olmaya devam etmesini bekleriz. ABD tarafinda
aciklanacak haftalik issizlik maasi basvurulari takip edilse de piyasa yoniinin biyik o6lcide Orta Dogu’dan gelecek
haberlerle sekillendigi bir ortam s6z konusu.

EUR/USD tarafinda mevcut gériinimde ydniin asagi oldugunu diisiiniiyoruz. Olasi tepki hareketlerinde 1,1600-1,1650
bandina dogru yiikselisler goriilebilir ancak bu hareketlerin kalici bir trend doniisiine isaret etmesini beklemiyoruz.
Mevcut risklerin korunmasi halinde paritede yeniden 1,1400 seviyesine dogru geri ¢ekilme ihtimali glicli kalmaya
devam ediyor. Jeopolitik risklerin daha da tirmandigi bir senaryoda bu seviyenin asagi yonlii kirilmasi da giindeme
gelebilir.
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Kaynak: Bloomberg Terminal
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Degerli metaller — Degerli metallerde hafta ortasinda gorilen toparlanmanin ardindan Persembe giiniine daha kirilgan
bir goriinimle girildigini gériiyoruz. iran’in ABD’nin uzlasma girisimlerini reddetmesi ve enerji tarafindaki risklerin
yeniden yikselmesi, petrol fiyatlarini yukari tasirken dolar ve tahvil faizlerinde de yukari yonli hareketi destekledi. Bu
tablo altin ve glimisteki toparlanmanin ivme kaybetmesine neden oluyor.

Burada dikkat ¢ceken nokta, degerli metallerin jeopolitik risklere ragmen gli¢li bir yukari trend olusturamamasi. Bunun
temel nedeni Fed tarafinda faiz indirimi beklentilerinin 6telenmesi ve reel faizlerin yliksek kalmaya devam etmesi. Enerji
fiyatlarindaki yikselisin enflasyon riskini artirmasi, merkez bankalarinin daha uzun siire siki kalabilecegi beklentisini
glclendiriyor ve bu durum degerli metaller lizerinde baski yaratiyor.

Diger yandan jeopolitik risklerin tamamen ortadan kalkmamasi, degerli metallerde sert satislarin da sinirli kalmasina
neden oluyor. Bu nedenle fiyatlamanin net bir trendden ziyade haber akisina duyarli, dalgali bir yapi icinde devam
ettigini goriyoruz.

Kisa vadede ons altinda 4.200 dolar, giimiiste 62 dolar seviyeleri destek olarak izlenebilir. Yukari yonlii hareketlerde
ise altinda 4.600 dolar, giimiiste 75 dolar seviyelerine dogru potansiyel korunuyor. Orta-uzun vadede degerli
metallerde geri ¢ekilmelerin alim firsati sundugunu diisiinmekle birlikte, kisa vadede mevcut faiz ve dolar dinamikleri
nedeniyle yiikselislerin sinirli kalmasini bekleriz.

ABD tahvil faizleri — ABD 10 yillik tahvil faizinde son gilinlerde fiyatlamanin daha net sekilde enerji fiyatlari tzerinden
sekillendigini gériiyoruz. iran’in uzlasma sinyallerini reddetmesi ve petrol fiyatlarinin yeniden yiikselise gecmesiyle
birlikte enflasyon beklentileri yukari yonli glincellenirken, tahvil faizinin %4,35 seviyesine dogru yeniden yikseldigi
goriliyor. Ozellikle 200 dolar petrol senaryosunun tartisiimaya baslanmasi, piyasanin daha kalici bir enerji soku riskini
fiyatladigini gosteriyor. Fed tarafinda faizlerin bir siire daha mevcut seviyelerde tutulabilecegine yonelik mesajlar da
bu goriiniimii destekliyor. Bu agamada tahvil faizlerinde asagi yonlii hareketlerin sinirli kalmasini, petrol fiyatlarinin
yiiksek seyrettigi senaryoda ise %4,50 seviyesine dogru bir alan olusmasini bekleriz. Jeopolitik risklerde net bir
iyilesme goriilmeden tahvil faizlerinde kalici bir diisiis beklemiyoruz.

Ons Altin ve Giimiis Getiri Performansi (Yillik)
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Kaynak: Bloomberg Terminal
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ABD hisse senedi piyasalari — ABD hisse senetlerinde kisa vadede fiyatlamanin yoniinu belirleyecek ana unsur enerji
fiyatlarinin blyime uzerindeki etkisi olacak ve bu nedenle yukari yonli hareketlerin kalicihiginin sinirli kalmasini
bekliyoruz. iran tarafinin uzlasmayi reddetmesi ve Hiirmiiz Bogazi lizerinden yeni risklerin giindeme gelmesi, petrol
fiyatlarinda yukari yonli baskinin devam edebilecegine isaret ediyor. Bu durumun artik yalnizca enflasyon degil,
dogrudan tiiketim ve sirket marjlar {izerinden biiyiimeyi baskilayacak sekilde fiyatlanmasini bekliyoruz. Bu nedenle
endeks genelinde giiglii bir yiikselisten ¢ok, yukari denemelerin satisla karsilandigi ve asagi yonli risklerin daha
belirgin oldugu bir yapi 6ne cikiyor.

Sektorler tarafinda ayrismanin daha da belirginlestigini distniyoruz. Enerji fiyatlarindaki ylkselisin devam etmesi
halinde enerji ve savunma hisseleri destek bulmaya devam ederken, ulastirma ve tiketim tarafinda maliyet baskisi
nedeniyle zayifligin korunmasini bekliyoruz. Teknoloji tarafinda ise genel bir yon yerine net bir ayrisma one gikiyor.
Yapay zeka ve altyapi yatirimlariyla desteklenen, giiclii nakit akisi olan biiyiik 6lgekli sirketlerin daha direngli
kalmasini beklerken, degerlemesi yiiksek ve marj baskisina agik segmentlerde asagi yoénlii riskin daha belirgin
oldugunu diisiiniiyoruz. Bu nedenle teknoloji tarafinda genis tabanl bir yaklasim yerine segici kalinmasi gereken bir
donemden gegiliyor.

Kisa vadeli beklenti tarafinda piyasanin giiglii ve kalici bir yiikselis baslatmasini destekleyecek kosullarin olusmadigini
diisiiniiyoruz. Petrol fiyatlarinda belirgin bir geri ¢ekilme ve tahvil faizlerinde es zamanh bir diisiis goriilmeden risk
istahinin kalici sekilde toparlanmasi zor gériiniiyor. Buna karsilik jeopolitik tarafta tansiyonun yeniden yiikselmesi
halinde piyasanin hizli sekilde asagi yonlii tepki verebilecegi bir zemin olusmus durumda. Bu nedenle mevcut tabloda
endeks genelinde agresif bir pozisyon almak yerine, enerji fiyatlarindaki yiikselisten fayda saglayan ve bilango kalitesi
gliclii alanlara odaklanmanin daha saglikli oldugunu diisiiniiyoruz.

Giiniin dne cikan sirket haberi

Alphabet (GOOGL): Google, daha uzun yapay zeka destekli mizik pargalariicin Lyria 3 Pro'yu piyasaya sirdd.

Alphabet Ceyreklik Satis Geliri (Mn USD)
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Nasdaq 100 En Cok Yiikselen / Diisenler
En Cok Yukselen En Cok Diisen Hacmi En Yiiksek
Hisse Son Degisim(%) Hisse Son Degisim(%) Hisse Son Degisim(%) Hacim
Seagate Technology 424,96 5,18 % Axon Enterprise Inc 456,60 (9,99)% NVIDIA Corp 175,20 (0,25)% 34.597.962
KLA Corp 1566,19 3,62 % Atlassian Corp 68,17 (8,39)% Intel Corp 44,06 0,11 % 15.466.098
Applied Materials Inc 373,99 3,37 % Zscaler Inc 139,41 (8,16)% Tesla Inc 383,03 0,57 % 14.335.832
Texas Instruments Inc 194,63 3,18 % Workday Inc 129,29 (5,67)% Alphabet Inc 290,44 (3,85)% 12.716.929
Analog Devices Inc 321,83 3,09 % Intuit Inc 432,45 (5,38)% Microsoft Corp 372,74 (2,68)% 11.334.532
Diamondback Energy Inc 197,06 2,75% Datadog Inc 122,57 (5,15)% Palantir Technologies Inc 154,78 (3,77)% 11.233.531
Cisco Systems Inc 80,86 2,59 % AppLovin Corp 435,91 (5,02)% Micron Technology Inc 395,53 (2,18)% 10.728.908
Marvell Technology Inc 92,36 2,44 % Crowdstrike Holdings Inc 392,99 (4,92)% Amazon.com Inc 207,24 (1,38)% 10.690.556
Lam Research Corp 238,84 2,37 % Take-Two Interactive 191,37 (4,72)% Apple Inc 251,64 0,06 % 10.492.416
Monolithic Power Systems 1101,59 2,35% Palo Alto Networks Inc 157,21 (4,17)% Alphabet Inc 289,20 (3,28)% 10.007.660
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ABD'de Bu Hafta Agiklanacak Bilangolar

Sirket Adi Aciklanma Tarihi Beklenti Sirket Beklentisi
Paychex Inc PAYX US 25.03.2026 Bef-mkt Q326 1,671
Cintas Corp CTAS US 25.03.2026 Bef-mkt Q326 1,239
PDD Holdings Inc PDD US 25.03.2026 Bef-mkt Q425 20,879
Carnival Corp cCLUS 27.03.2026 Bef-mkt Q126 0,183 0,17

Ekonomik Takvim

Tarih Saat Ulke Veri Beklenti Onceki
23.03.2026 10:00 Tirkiye Tiketici Giiveni (Aylik) * *
23.03.2026 18:00 Euro Bolgesi Tiiketici Gliveni (Aylik) -15 -12,2
24.03.2026 10:00 Tirkiye Kapasiye Kullanim Orani (Aylik) * 73,00%
24.03.2026 12:00 Euro Bolgesi imalat PMI (Aylik) 49,5 50,8
24.03.2026 12:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI (Aylik) 50,8 51,9
24.03.2026 12:30 ingiltere Hizmet PMI (Aylik) 53 53,9
24.03.2026 12:30 ingiltere imalat PMI (Aylik) 51,1 51,7
24.03.2026 12:30 ingiltere Bilesik PMI (Aylik) * 53,7
24.03.2026 16:45 ABD Uretim PMI (Aylik) * 51,6
24.03.2026 16:45 ABD Hizmet PMI (Aylik) * 51,7
24.03.2026 16:45 ABD Bilesik PMI (Aylik) * 51,9
25.03.2026 10:00 ingiltere TUFE (Yillik) 3% 3%
25.03.2026 10:00 ingiltere TUFE (Aylik) * -0,5%
25.03.2026 10:00 ingiltere Gekirdek TUFE (Yillik) * 2,90%
25.03.2026 10:00 ingiltere UFE (Aylik) 0,5% 0,4%
25.03.2026 10:00 ingiltere UFE (Yillik) 3 2,5%
25.03.2026 11:45 Euro Bolgesi ECB Baskani Lagerde'in Konugmasi * *
26.03.2026 15:30 ABD igsizlik Haklarindan Yararlanma Basvurulari 211K 205K
27.03.2026 10:00 ingiltere Perakende Satiglar (Yillik) * 4,5%
27.03.2026 10:00 ingiltere Cekirdek Perakende Satiglar (Yillik) * 5,5%

Ugur Orhon, CMT Yusuf Kiisin
Arastirma Midiirli / Stratejist Aragtirma Uzmani
Arastirma Aragtirma
Burgan Yatiim Menkul Degerler A.S. Burgan Yatinm Menkul Degerler A.S.
Maslak Mah. Eski Biiyilkdere Cad. No:13 Kat:8 Maslak Mah. Eski Buy'u_kdere Cad. No0:13 Kat:8 34485
34485 Sariyer/istanbul, Tiirkiye Sariyer/Istanbul, Tarkiye
ugur.orhon@burganyatirim.com.tr yusuf.kusin@burganyatirim.com.tr
www.burganyatirim.com.tr www.burganyatirim.com.tr
UYARINOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Burgan Yatirim”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada
yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi gergevesinde, kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir, herhangi bir yatirim aracinin alim ya
da satimi igin Oneri niteliginde yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatinm kararlari vermeniz
beklentilerinize uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora
dayanarak yapilan herhangi bir yatirnmin sonucu Mdsteri’ye aittir. Bu sonuglardan dolayi Burgan Yatirim ve galisanlari higbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari
garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayi
dogabilecek zararlar konusunda Burgan Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirim’in yazili
izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tglncl kisilere ile paylagilamaz.
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