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27.Mar 02.Nis Degisim 27.Mar  02.Nis Degisim
BIST-100 Endeksi 12.698 13.052 %2,8 A EUR/USD 1,1508 11,1537 %0,3 A
2 Yilhik Gosterge Tahvil Faizi % 42,62 %41,12 -150bp ¥ USD/TL 44,4276 44,4538 %0,1 A
Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi 307 289 -19bp ¥V EUR/TL 51,1319 51,3619 %0,4 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.437 1.434 -% 0,2 ¥V Altin (USD/ons) 4.492 4,676 %4,1 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,44 % 4,31 -13bp V¥V  Petrol (USD/varil) 112,6 1090 %31V
bp: baz puan

Bu hafta, ABD Baskani’nin savasin gidisatina iliskin agiklamalari éne ¢ikti. Haftanin ilk giinlerinde ateskes ihtimalinin de giindemde

olabilecegine isaret eden agiklamalarla gerileyen petrol fiyatlari,

Trump’in gelecek 2-3 haftalik dénemde Iran’a yénelik sert

miidahalelerin planlandigini séylemesinin ardindan yeniden yiikseldi. Haftanin yogun veri takviminde istihdam, PMI ve enflasyon
gdostergeleri 6ne ¢ikti. ABD’de tarim disi istihdam Mart’ta 178 bin kisi ile son 15 ayin en yiiksek artisini kaydederken, ayni dénemde Euro
Alani’nda éncii verilere gére yillik tiiketici enflasyonu %2,5 ile Ocak 2025’ten bu yana en yiiksek diizeyine ulasti. SO Tiirkiye imalat PMI
Mart’ta 47,9 ile son bes ayin en diisiik seviyesine gerilerken, Mart’ta aylik ve yillik TUFE artisi da sirasiyla %1,94 ve %30,87 seviyesinde
gergeklesti. Gelecek hafta ABD’de Subat ayi PCE verileri ve 4. geyrege iliskin nihai GSYH biiyiimesi izlenecek. Yurt icinde ise Subat ayi

sanayi lretim endeksi agiklanacak.

Savasin gidisatina iliskin aciklamalar yakindan takip edildi.

Bu hafta ABD ydnetiminin iran’da devam eden savasa iligkin agiklamalari &ne cikti. Hafta
basinda Baskan Trump’in iran ile anlasmaya yaklastiklarina ve savasin sona erebilecegine
isaret eden agiklamalari piyasalarda risk algisini yumusatsa da, Carsamba glni yaptig
ulusa seslenis konusmasinda iran’a éniimiizdeki 2-3 hafta “son derece sert” bir sekilde
miidahale edilecegini duyurmasi endiseleri artirdi. Hlirmiz Bogazi'nin agilmamasi
durumunda ABD’nin elektrik santralleri ve petrol kuyular basta olmak lizere iran’in
enerji altyapisini hedef alabilecegi beklentileri enerji fiyatlari ve risk primleri Uzerinde
artig baskisi olugturdu.

S6z konusu gelismeler paralelinde hafta boyunca 100-120 USD araliginda dalgali bir seyir
izleyen Brent tlrG ham petrolin varil fiyati, Persembe ginlini 109 USD dizeyinde
tamamladi. Hafta icinde olumlu haber akisiyla 4.800 USD/ons diizeyini test eden altin
fiyatlari da dalgali seyrin ardindan kapanista 4.676 USD/ons oldu.

Merkez bankalari ve uluslararasi kuruluslarin degerlendirmeleri izlendi.

Jeopolitik gelismelerin getirdigi belirsizlikler, merkez bankalarinin ve uluslararasi
kuruluglarin odagini enerji fiyatlarina kaydirdi. Fed Baskani Powell savasin ekonomik
etkilerine dair yaptigi degerlendirmede, enerji sokunun boyutunun heniiz belirsiz
oldugunu ve Fed’in mevcut politika durusunun gelismeleri izlemeye uygun oldugunu
belirtti. Japonya Merkez Bankasi'nin (BoJ) Mart toplantisi 6zetinde de artan eneriji
fiyatlarinin ekonomik gorinim Gzerinde olusturdugu risklere dikkat gekilirken,
ekonomik aktivite ve fiyat gorinimiinin ongorilerle uyumlu seyretmesi halinde
onlimiizdeki donemde faiz artislarinin devam edebilecegi ifade edildi. Savasin etkilerine
dair yayimladigi analizde sokun kiresel bir nitelik tasimasina karsilik tlkeler arasinda
asimetrik etkiler yarattigini belirten IMF ise dusuk gelirli Glkelerin daha kirilgan oldugunu
vurguladi. Ayrica, Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA), IMF ve Diinya Bankasi’nin savasin
enerji ve ekonomi Uzerindeki etkilerine karsi kurumsal esgidimi giglendirmek ve
politika yanitlarini daha etkin hale getirmek amaciyla bir koordinasyon grubu kurulmasi
konusunda anlastigi duyuruldu.

ABD’de igsizlik orani %4,3 diizeyine geriledi.

ABD’de bu hafta agiklanan veriler reel sektore iliskin iyimser sinyaller verirken, isgiicl
piyasasina yonelik veriler de olumlu bir gériinim sundu. Ulkede ISM imalat endeksi
Mart’'ta 52,7 ile beklentilerin lzerinde ve Agustos 2022'den bu yana en yilksek
seviyesinde gerceklesti. Ayni dénemde nihai verilere gore imalat PMI da 52,3 ile
genisleme bolgesindeki seyrini siirdiirdii. ADP 6zel sektor istihdami Mart’ta 62 bin kisi ile
40 bin kisi olan piyasa beklentisinin lizerinde gerceklesirken ayni dénemde tarim disi
istihdam artisi da 178 bin kisi ile beklentinin Uzerinde ve son 15 ayin en yiksek
seviyesinde gerceklesti. Ulkede issizlik orani da %4,3 diizeyine geriledi.
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Onde gelen ekonomilerde enflasyon beklentileri yiikseldi.

ABD’de Mart ayi tlketici gliven endeksi 91,8 seviyesinde gercekleserek piyasa
beklentisinin tzerinde ve son 3 ayin en ylksek diuzeyinde kaydedildi. Buna karsilik,
enerji fiyatlarindaki yiikselis paralelinde tiketicilerin 12 ay sonrasina iliskin yillik
enflasyon beklentisi Agustos’tan bu yana en yiiksek diizeyine ulasti. Euro Alani’nda nihai
verilere goére tiketici gliven endeksi Mart'ta 6nceki aya gore belirgin bir gerileme
kaydederek Ekim 2023’ten beri en dislik seviyesine gerilerken, gelecek 12 aya iliskin
fiyat egilimleri alt endeksi Temmuz 2022’den bu yana en yilksek seviyesine yikseldi.
Ayrica, éncii verilere gére Euro Alani’'nda yillik TUFE enflasyonu Mart’ta %2,5 ile Ocak
2025’ten bu yana en ylksek diizeyine ulasti. Bu gelismede enerji fiyatlarindaki %4,9’luk
artis belirleyici oldu.

Cin’de PMI verileri karisik sinyaller verdi.

Cin’de resmi PMI verisi olan NBS endeksleri olumlu bir tablo gizdi. Mart’ta imalat PMI
50,4 ile beklentilerin lzerinde ve son bir yilin en yiksek diizeyinde gerceklesirken
hizmetler PMI da 50,1 ile sinirh da olsa yeniden esik degerin lizerine yukseldi. Hizmetler
PMI da 52,1 diizeyinde gergekleserek genisleme tarafinda kalmakla birlikte, Subat ayina
gore belirgin bir dlslis kaydetti.

Yurt icinde TUFE enflasyonu Mart’ta beklentilerin altinda gergeklesti.

Yurt iginde TUFE enflasyonu Mart’ta gida fiyatlarindaki ivme kaybinin destegiyle aylik
bazda %1,94 ile piyasa beklentisinin (%2,32) altinda gerceklesti. Béylece yillik TUFE
enflasyonunu Subat’taki artisinin ardindan Mart’ta %30,87 seviyesine geriledi. lgili
donemde aylik enflasyona en fazla katkida bulunan ana harcama grubu, akaryakit
zamlari ve bayram tatilinin etkisiyle fiyatlarin arttigi ulastirma oldu. Bu grupta fiyatlar
aylik bazda %4,52 yiikselerek manset enflasyonu 0,75 puan yukari gekti. Mart’ta Yi-UFE
ise aylik ve yillik bazda sirasiyla %2,30 ve %28,08 artis kaydetti (Enflasyon Raporumuz).

imalat PMI verisi faaliyet kosullarinda bozulmaya isaret etti.

istanbul Sanayi Odasi Tirkiye imalat PMI Mart’ta 1,4 puan gerileyerek 47,9 ile son bes
ayin en disiik seviyesinde gerceklesti. Mart’ta iran savasinin etkisiyle navlun, yakit ve
hammadde maliyetlerindeki gézlenen artis nedeniyle girdi maliyetleri endeksi son 23
ayin, nihai Urln fiyatlari endeksi ise son 25 ayin en hizli yikselisini kaydetti. Ayrica,
tedarik zincirlerindeki aksamalar nedeniyle teslimat siirelerinde Agustos 2024’ten bu
yana en belirgin artis gergeklesti. PMI kapsaminda degerlendirilen 10 sektorden sadece
kimyasal, plastik ve kauguk urlnleri sektoriinde faaliyet kosullari iyilesirken, kara ve
deniz tasitlari sektori en hizli daralmayi kaydetti.

issizlik orani Subat’ta son 3 ayin en yiiksek diizeyine yiikseldi.

TUIK verilerine gére, mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani Subat’ta bir énceki aya
gore 0,3 puan artisla %8,5 seviyesine yikseldi. Subat’ta istihdam orani 0,2 puan artarak
%48,2 olurken, isglictine katilma orani 0,3 puan artarak %52,6 olarak gergeklesti. Genig
tanimli issizlik orani olarak bilinen atil isglicii orani da Subat’ta %29,9 ile son 3 ayin en
yuksek diizeyine ulasti.

Yurt ici finansal piyasalar...

Jeopolitik gelismelerin baskisi altinda kalan BIST-100 endeksi haftanin ilk islem giiniide
12.626 ile Ocak ayindan bu yana en disiik kapanisi gergeklestirdi. ilerleyen giinlerde bir
miktar toparlanan endeks, haftayr 13.000 seviyesi civarinda tamamlamaya hazirlaniyor.
Tarkiye'nin 5 yillik CDS risk primi Persembe kapanisi itibariyla haftalik bazda 19 baz puan
diserek 289 dizeyine gerilese de, halen savastan o©nceki seviyelerinin Uzerinde
seyrediyor. Bu hafta Tirk lirasinin USD karsisinda yatay seyrederken euro karsisinda bir
miktar deger kaybettigi gozleniyor.

Gelecek haftanin giindemi...

Gelecek hafta ABD-israil ve iran arasindaki savasa iliskin gelismeler kiiresel piyasalara
yon vermeye devam edecek. Kiiresel veri giindeminde ABD’de agiklanacak olan Subat
ay1 PCE verileri ve 4. geyrege iliskin nihai GSYH biylmesi izlenecek. Yurt iginde ise Subat
ayl sanayi lretim endeksi agiklanacak.
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Kaynak: Datastream, TUIK, iSO
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Veri Glindemi

Dénemi
ABD ISM Hizmetler PMI Mart
TR TUFE Bazh Reel Efektif Déviz Kuru Mart
ABD Dayanikli Mal Siparisleri, aylk Subat
Euro Alani Hizmetler PMI, nihai Mart
Euro Alani Sentix Gliven Endeksi Nisan
TR Hazine Nakit Dengesi Mart
Fed Tutanaklari -
Euro Alani UFE Enflasyonu, yillik Subat
Euro Alani Perakende Satislar, yillik Subat
ABD GSYH Buyumesi, nihai, yilhk 2025 C4
ABD Cekirdek PCE, aylk Subat
Almanya Sanayi Uretimi, aylik Subat
ABD TUFE Enflasyonu, aylik Mart
ABD Fabrika Siparisleri, aylik Subat
ABD Michigan Tuketici Glven Endeksi, 6ncl Nisan
Cin TUFE Enflasyonu, yillik Mart
Cin UFE Enflasyonu, yillik Mart
TR Sanayi Uretim Endeksi, yillik Subat
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YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan guvenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir.
Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, higbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.S./nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin
kisisel goriis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, 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. higbir sekilde sorumluluk kabul
etmemektedir.

isbu rapor zerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
gogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tum haklarimiz saklidir.
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Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.
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