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27.5ub 05.Mar Degisim 27.5ub 05.Mar Degisim
BIST-100 Endeksi 13.718 13.079 -% 4,7 ¥ EUR/USD 1,1813 1,1607 -%1,7 V
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 36,53 % 37,86 133 bp A USD/TL 43,9204 44,0075 %0,2 A
Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi 235 238 3bp A EUR/TL 51,8834 51,0931 %15 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.611 1.504 -% 6,7 ¥ Altin (USD/ons) 5.277 5077 %38 V
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi % 3,96 % 4,15 18 bp A Petrol (USD/varil) 72,5 854 %17,8 A

bp: baz puan

Bu hafta Israil ve ABD ile iran arasinda devam eden savasin etkileri takip edildi. Hiirmiiz Bo§azi’nda gegislerin aksamasi ve bélgedeki enerji tesislerini hedef
alan saldirilar petrol ve dodal gaz fiyatlarinda hizli yiikselislere neden oldu. Hafta icinde énemli bir veri akisi takip edildi. ABD’de Subat ayina iliskin imalat
PMI verileri olumlu bir gériiniim sunarken, jeopolitik gelismelere paralel olarak Fed’in 2026°da iki defa faiz indirimine gidebilecegine yonelik beklentilerin
zayifladigi gézlendi. Bugiin agiklanan Subat ayina iliskin tarim disi istihdam verisi ise beklentilerin olduk¢a altinda kaldi. Euro Alani’nda yillik tiiketici
enflasyonu Subat’ta %1,9 ile ECB’nin %2’lik hedefinin altindaki seyrini siirdiirdi. Yurt iginde ise biiyiime, enflasyon ve PMI verileri 6ne ¢ikti. Tiirkiye ekonomisi
2025 yilinda %3,6 biiyiirken, Subat’ta TUFE artisi aylik bazda %2,96, yillik bazda %31,53 oldu. Subat ayinda iSO Tiirkiye imalat PMI da son 22 ayin en yiiksek
seviyesinde gerceklesti. Oniimiizdeki hafta jeopolitik gelismeler, TCMB’nin Para Politikasi Kurulu toplantisi ve 6demeler dengesi istatistikleri takip edilecek.

israil ve ABD ile Iran arasindaki gelismeler yakindan takip edildi.
ABD isgiicii Piyasasi

israil ve ABD ile iran arasinda Subat ayindaki ABD-iran niikleer miizakerelere paralel sekilde 300 .

devam eden gerilim, gectigimiz hafta sonu sicak catismaya dondsti. Kiresel petrol arzi

agisindan kritik 5neme sahip Hirmuz Bogazi zerinden gegislerde kisitlama yapilabilecegine ;g9 4,8
ve bolgede bazi petrol tankerlerinin hedef alindigina iliskin haber akisi kiiresel enerji arzina e %0 0 4.4
iliskin endiseleri artirdi. Gelismelerin ardindan biyik petrol sirketleri bolgeden sevkiyatlari 100 °°|.I oe .... I ’

gecici olarak askiya aldiklarini duyurdu. Buna karsilik ABD Baskani Trump, ABD’nin petrol 0 {+I| d .| I]_ I I I. 40
tankerlerinin ve ticari gemilerin bogazdan glvenli gecisini saglamak amaciyla sigorta I ' I I 3,6

garantileri ve askeri refakat saglayacagini agikladi. -100 B Tarim Digi istihdam (bin kisi) 32
® issizlik Orani (%, sag eksen) ’
ABD’de tarim disi istihdam beklentilerin altinda artt. 2200 2,8

ABD’de gectigimiz ay 52,6 ile Agustos 2022’den bu yana en yiksek seviyesinde kaydedilen sub.24  Agu24  Sub.25  Agu25  5ub.26

ISM imalat PMI, Subat’ta aylik bazda sinirli gerilemesine ragmen 52,4 ile beklentilerin
Uzerinde ve Ust Uste ikinci ay genisleme bolgesinde gergeklesti. Ayni ddnemde ISM hizmetler
PMI da 56,1 ile beklentilerin tizerinde gerceklesti. Ozel sektér istihdami Subat ayinda 63 bin

artarak Kasim 2025’ten bu yana en gii¢li istihdam artisina isaret ederken, tarim disi istihdam ABD ISM PMI Endeksleri
59 bin kisilik artis beklentisine karsilik 92 bin kisi azaldi. Bu dénemde issizlik orani da %4,4’e 60
yukseldi. ——ISM imalat Endeksi
7 . R
Fed tarafindan yayimlanan Mart ayina iliskin Bej Kitap raporunda, son haftalarda ABD’de > —ISM Hizipetler Endeksi

ekonomik faaliyet ve fiyatlarin iliml bir artig egilimi sergiledigi, istihdam gostergelerinin ise 54
genel olarak istikrarli seyrini korudugu ifade edildi. Bununla birlikte, ABD ile iran arasindaki

gerilimin enerji fiyatlar Gzerinden yaratabilecegi soklarin kisa vadede hem enflasyon hem de o1
bluylime goérinimi acgisindan risk olusturabilecegi yonindeki degerlendirmelerin etkisiyle, 48

piyasalarda Fed’in bu yil iki kez 25 baz puanlik faiz indirimi yapabilecegine iliskin beklentiler

flad 45
zayitiadi. Sub24  Agu24  Sub25  ABu25  Sub.26
Euro Alani’nda yillik TUFE enflasyonu %1,9 oldu.

Euro Alani’nda &ncii verilere gére TUFE enflasyonu Subat’ta aylik bazda %0,7 yiikselirken,
yillik bazda %1,9 ile piyasa beklentilerinin Gzerinde gerceklesti. Bununla birlikte yillik
enflasyon Ust Uste ikinci ayinda da ECB’nin %2’lik enflasyon hedefinin altinda seyretti. Euro Alani'nda Yillik Enflasyon
Bolgede Uretici fiyat endeksi aylik bazda %0,7 artarken, yillik bazda ise %2,1 geriledi. Bélgede (%)

issizlik orani Ocak’ta %6,1 ile beklentilerin hafif altinda gergeklesirken, Subat ayr nihai 6

Cekirdek TUFE

hizmetler PMI 51,9 seviyesinde gerceklesti. TUFE

Cin’de Subat ayina iliskin PMI verileri karisik bir goriinim sundu. 4 "7 ECB Hedefi

Cin’de 6zel sektordeki orta ve klguk Olcekli isletmelere odaklanan imalat PMI 52,1 ile
sektorde genislemenin hizlandigina isaret etti. BlyUk olcekli isletmeleri ve kamu
tesebbuslerini de degerlendirmeye dahil eden resmi NBS imalat PMI ise 49,0 diizeyinde
gercekleserek esik degerin ve beklentinin altinda gerceklesti. Veriler karisik bir gdrinim
sunarken, Cin hukimeti 2026 yili icin GSYH blyime hedefinin %4,5-%5 araliginda
belirlendigini duyurdu. Sub.24 Agu.24 Sub.25 Agu.25 Sub.26

Kaynak: Datastream
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AB tarafindan “Made in EU” politikasinin gergevesi agiklandi.

Avrupa Birligi'nin (AB), imalat sektoriinde rekabet glictini ve Uretim kapasitesini artirmak,
stratejik sektdrlerde karbon salinimini azaltmak amaciyla olusturdugu “AB Uriini - Made in
EU” politikasinin cergevesi ve bu kapsamda hazirlanan Sanayi Hizlandirma Yasasi’nin
(Industrial Accelerator Act) taslagi, Avrupa Komisyonu tarafindan 4 Mart tarihinde
yayimlandi. S6z konusu taslakta, AB ile Gumrik Birligi (GB) anlasmasi olan Ulkelerin Urettigi
Uranlerin de Birlik menseli olarak kabul edilecegi ifadesi yer aldi. Ticaret Bakani Bolat
konuyla ilgili agiklamasinda, AB mensei sartinin GB c¢ergevesinde ilke olarak Ulkemizi de
kapsamasini saglayan bir yasal zeminin teyit edilmesinin 6nemine dikkat ¢ekti.

Tirkiye ekonomisi 2025 yilinda %3,6 biyidu.

Turkiye ekonomisi 2025 yilinin son ceyreginde zincirlenmis hacim endeksine gore bir dnceki
yilin ayni dénemine gére %3,4 ile piyasa beklentilerine yakin blytdi. Bu donemde tiketim
ve yatirim harcamalari biytimeyi desteklerken, net ihracat buylimeyi 1,4 puan sinirlandirdi.
Boylece, Turkiye ekonomisi 2025 yili genelinde %3,6 ile Orta Vadeli Program’da ¢ngorilen
%3,3 seviyesinin Uzerinde bir biyime performansi sergiledi. 2025 yilinda cari fiyatlarla
GSYH buyUkliglu USD bazinda 1,6 trilyon USD’ye yukselirken, kisi basina disen GSYH de
18.040 USD seviyesine cikti (Ekonomik Blyiime raporumuz).

Yurt iginde TUFE Subat’ta yillik bazda %31,53 seviyesinde gerceklesti.

Yurt icinde TUFE Subat’ta aylik bazda %2,96 oraninda yiikselerek piyasa beklentileriyle
uyumlu bir gérinidm sundu. Bu gelismede, %6,9 ile Subat 2024’ten bu yana en yiksek ayhk
artisini kaydeden gida ve alkolsiiz icecekler grubu énemli rol oynadi. Yilik TUFE
enflasyonunun %31,53 seviyesine ylkselmesiyle Haziran 2024’te baslayan dezenflasyon
sireci 2025’in Eylal ayindan sonra ikinci kez sekteye ugradi. Mevsim etkilerinden
arindirilmis TUFE'deki aylik artis da Subat’ta %2,76 ile son 13 ayin en yilksek seviyesinde
gerceklesti. Bu dénemde Yi-UFE de aylik %2,43, yillik %27,56 artt (Enflasyon raporumuz).

1SO Tiirkiye Imalat Sanayi PMI Subat’ta 49,3 diizeyine yiikseldi.

istanbul Sanayi Odas! tarafindan yayimlanan Tirkiye imalat Sanayi PMI Subat’ta 49,3 ile
Nisan 2024’ten bu yana en ylksek diizeyinde gerceklesti. S6z konusu veri, imalat sanayii
faaliyetlerinde Temmuz 2023’te baslayan daralmanin strdidgine ancak faaliyetlerde kismen
de olsa bir toparlanma yasandigina isaret etti. Bu dénemde talepteki iyilesme sinyalleri
paralelinde yeni siparislerdeki disuls yaklasik son iki yilin en iliml dizeyinde kaydedilirken,
girdi maliyetleri ve nihai Urun fiyatlari yUkseldi. Sektérel PMI verilerine bakildiginda ise
Uretim ve yeni siparislerin arttigi sektor sayisi Ocak ayina gore azalsa da istihdam tarafinda
daha olumlu bir gérinim izlendi. PMI kapsaminda degerlendirilen 10 sektdorden 2’sinde
(elektrikli ve elektronik trunler ile gida) faaliyet artisi sinyali gorulirken, 8 sektérde PMI esik
degerin altinda kaldi.

Finansal piyasalar...

Mart ayinin ilk haftasinda jeopolitik gelismeler piyasalarin seyrinde etkili oldu. Catismalarin
baslamaslyla birlikte hisse senedi piyasalarinda satis baskisi gorultrken, kiresel enerji arzina
iliskin riskler ve bu durumun kuresel 6lcekte enflasyonist etkiler olusturabilecegine dair
beklentiler, basta altin olmak Uzere glvenli liman varlklarinda sert fiyat hareketlerine
neden oldu. Altin fiyatlar Persembe ginU kapanisi itibariyla Cuma’ya gore %3,8 gerileyerek
5.077 USD/ons seviyesinde gerceklesirken, DXY endeksi ise %1,8 yikseldi. Brent petrolin
varil fiyat, bu dénemde %17,8 yikselerek 85 USD seviyesinin iizerine yikseldi. Ote yandan
OPEC+, 1 Mart tarihli toplantisinin ardindan Nisan ayindan itibaren ginlik petrol Gretimini
206 bin varil artirma karari aldigini agikladi. Ayrica, tedarik zinciri kaynakli risklerindeki artis
paralelinde aliminyum ile glbre fiyatlarinda yukselisler kaydedildi. BIST-100 endeksi
kiresel piyasalardaki gelismeler paralelinde haftalik bazda %4,7 disusle 13.079 dizeyine
geriledi. Turkiye’nin 5 yillik CDS risk primi 3 baz puan yikselerek 238 puan oldu.

Gelecek haftanin glindemi...

Oniimizdeki hafta jeopolitik gelismelerin seyri yakindan takip edilmeye devam edilecek.
Ayni zamanda 6nde gelen ekonomilerdeki enflasyon verileri ve ABD’de dis ticaret ile PCE
verileri yakindan izlenecek. Yurt icinde TCMB’nin yilin ikinci para politikasi toplantisi
glindemde 6n plana c¢ikarken, 6demeler dengesi istatistikleri ve TCMB Piyasa Katilimcilari
Anketi’nin sonuclari da agiklanacak.
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Veri Glindemi

D6nemi Piyasa Beklentisi Onceki

9 Mart Euro Alani Sentix Given Endeksi Subat -3,5 4,2
Almanya Sanayi Siparisleri, ayhk Ocak -%4,3 %7,8

Cin TUFE Enflasyonu, yillik Subat %0,8 %0,2

Cin UFE Enflasyonu, yillik Subat -%1,2 -%1,4

10 Mart TR Sanayi Uretim Endeksi, yillik Ocak - -%2,1
ABD ikinci El Konut Satislari, adet Subat 3,9 mlyn adet 3,9 mlyn adet

Cin Dig Ticaret Dengesi Subat 181,6 mlyr USD 114,1 mlyr USD

Japonya GSYH Buyilime, nihai, ceyreklik 2025 ¢4 %0,3 %0,1

11 Mart TR Ticaret Satis Hacim Endeksi, yillik Ocak - %3,8
ABD TUFE Enflasyonu, yillik Ocak %2,5 %2,4

Almanya TUFE Enflasyonu, nihai, ayhk Subat - -

12 Mart TR Cari Denge Ocak - -7,3 milyar USD
TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi Mart %37,0 %37,0

ABD Yeni Konut Satislari, adet Ocak 1,4 mlyn adet 1,3 mlyn adet

ABD Dis Ticaret Dengesi Ocak - -70,3 milyar USD

13 Mart TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Mart - -
TR Hizmet Uretim Endeksi, yillik Ocak - %4,2

ABD Cekirdek PCE, aylk Ocak %0,4 %0,4

ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylik Ocak %1,2 -%1,4

ABD Michigan Tuketici Gliven Endeksi, 6nci Mart - 56,6

Euro Alani Sanayi Uretim Endeksi, yillik Ocak - %1,2

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
6 Mart 2026 3


https://ekonomi.isbank.com.tr/

iktisadi Arastirmalar Boliimii

Alper Gurler Asli Goksun Sat Sezgin
Bolum Muduri Mudir Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr asli.sat@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Onuray Ginaydin
Birim Mduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr onuray.gunaydin@isbank.com.tr

Butlin yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmaksuretiyle, sadece bilgilen-
dirme amaciyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal dansmanlik hizmeti saglanmasi
olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.$/nin kurumsal yaklasimini yansitmamak-
ta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bigi, goriis ve degerlendirmelerin
dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi
bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak
zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor lizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tama-
men ¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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