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Piyasalar

Piyasalar uzun soluklu bir savas ve ekonomide sert inisi fiyatliyor

Diinya borsalarinda sert satislar ile haftaya basliyoruz. iran savasina ilk tepkiyi enerji fiyatlarinda kalici bir jeopolitik risk primi ile gérmiistiik.
Ardindan tahvil getirileri enflasyon korkusu ile sert yiikseldi. Savasin uzun soluklu olacaginin anlasiimasi ile birlikte hisse senedi piyasalari bliyimede
sert inisi fiyatlamaya basliyor.

iran Savasi’nda dérdiincii haftaya giriyoruz. Sahadan gelen istihbarat iran’in uzun soluklu bir savasi zorlayacagini gdsteriyor. Bolge lkelerinin eneriji
altyapisini vuran ve Hiirmiiz Bogazinin kontroliinii elinde tutan iran diinyanin enerji sokuna uzun siire dayanamayacaginin ve ara segimler éncesi
Baskan Trump’in savasin agirligini tagimak istemeyecegine inaniyor.

Net enerji ihracatgisi olan ABD ekonomisi Avrupa ve Asya gibi kirllgan degil. Ancak petrole erisebilme glici ABD pompa fiyatlarinin artmasini
engellemiyor. Benzinin galonu savasin basindan beri %30 artarak 4 dolara yaklasti.

Uzun slrecek bir savas, pompa fiyatlarinin daha da yikselmesini tetikleyerek ara-segimlerde Cumhuriyetgilerin hayatini zorlastirir. Hafta sonu
yapilan Reuters/Ipsos anketine gére ABD secmenin sadece %37’si iran’a saldiriyr destekliyor. Ekonominin yavasladigi, emek piyasasinin sogudugu bir
ortamda savas ylziinden enflasyonun yiikselmesi Cumhuriyetgi oylarin zayiflamasina ve Baskan Trump’in gliciiniin sorgulanmasina yol agar.

Zamanin aleyhine calistiginin farkinda olan Baskan Trump “Hiirmiiz Bogazi 48 saat icinde (sali sabahi 02:44 Tiirkiye saati) acilmazsa iran’in elektrik
santrallerini en biyiigiinden baslayarak vuracagini” agikladi. iran’in ABD tehditine boyun egmeyecegini ve bélgedeki enerji, ulastirma, tatlsu
tesislerine saldirilari artiracagini tahmin ediyoruz.

iran savasi Ortadogu’da karsilasilan ilk kriz degil. 1973 Arap Israil savasi, 1979 iran Devrimi, 1980 Irak - iran savasi, 1990 Kérfez Savasinda kiiresel
enerji arzinda kesinti endisesi ile petrol fiyatlari yikselmisti. Ancak mevcut sokun ge¢mis soklara gére hem niceligi daha biylik hem igerigi daha
tehlikeli.

Onceki soklarda kiiresel enerji arzi Gizerindeki tehdit %4-%6 arasinda degisiyordu. Bu kez arz {izerindeki tehdit %20’ye ulasiyor. Gegmis soklarda
taraflar eneriji altyapisina zarar vermemeye c¢alisiyordu. Bu kez enerji altyapisi tehdit altinda.

Piyasalar iran savasi patlak verince éncelikle enerji piyasasi etkisine ve olasi enflasyonist etkiye odaklandi. Petrol, dogalgaz, giibre gibi arz tehdidi
yasayan emtia fiyatlari artarken tahvil getirileri enflasyonun yiikselecegi endisesi ile yiikseldi.

iran savasinin kiiresel biiyiimenin giigli oldugu bir konjonktiirde patlak vermesi nedeniyle ekonomide sert inis endisesi gdzardi edildi. Bélgeye yakin
olan veya enerji bagimliligi yiksek olan Glkeler haricinde hisse senedi piyasalarindaki satis genelde %5-%10 arasinda sinirli kaldi. Ama satis baskisi
onimuzdeki donemde artacak.

Dallas Fed iktisatgilarinin (Kilien-Plante-Richter) yaptigi bir ¢calisma Hirmiiz Bogazinin kapali kaldigi slireye gore kiresel biylimenin ne kadar
yavaslayacagl konusunda énemli ipuglari veriyor. Uzmanlar bogazin bir ¢eyrek kapali oldugu senaryoda diinya ekonomisinin baz senaryodan ikinci

‘_ BIST Rakamlari(TRY) MSCI Rakamlari Tahvil Piyasasi Piyasa Tahminleri

BIST-100 Hacim  Yabanci% EM Tiirkiye Gésterge 10 ilhk USS$/TRY  EUR/TRY Sepet  Is Yat.Tah. F/K
Kapanis 13,048 106,404 36.06 1476 338 39.87 33.95 44.2120 51.0111 47.5188 2025 15.45%
1GinA v -05% " -49.7% 0.1bps ¥ -2.7% ¥ -1.0% -17 bps  0.56 bps &  0.0% & 0.0% &  0.2% 2026 11.62%
1AyhkA v 9.0%" -64.3% -0.7 bps W 5% W -8.0% 366 bps  3.97 bps & 1.1% & 0.0% == -0.1% 2027 9.61%
BIST-100 En iyi / En K6tii & islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket
En iyi 5 (%) REEDR 10% DOAS 5% MIATK 5% ANSGR 5% ENJSA 5%
En Kotii 5 (%) [EFOR  10% TOASO  -6% TRALT -5% GUBRF -4% ECILC -4%
Hacmi En Yuksek 5 (TRY mn) TUPRS 6017 ASELS 4341 KTLEV 3795 SISE 3352 THYAO 3346
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Ajanda & Uyari Bilgilendirmesi

isbu rapor icerisinde yer alan bilgiler, is Yatirim Menkul Degerler A.S. (“is Yatinm” veya “Sirket”) tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Yatirimcilar, yatinm kararlarini kendi 6zel yatirim hedeflerine ve mali durumlarina gore ve gerekli gordiiklerinde bagimsiz danismanlarin
yardimiyla vermelidir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is
Yatirim tarafindan Borsa istanbul A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. gibi kamu kurumlari, gesitli medya kuruluslari ve giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu rapor ve igindeki bilgiler bazi gelecege donuk varsayimlar igermekle birlikte, bu varsayimlar kesin veya mutlak sonuglari garanti etmemektedir. Rapordaki
bilgiler dogrulama, tamamlama veya degisiklik gerektirebilir. Bu dogrultuda, Sirket herhangi bir tarafa bildirimde bulunmaksizin veya izin almaksizin diledigi zaman
gerekli degisiklikleri yapma hakkini sakl tutar.

Bu igerige iliskin tiim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez ya da elektronik ortamda ek olarak génderilemez. (www.isyatirim.com.tr)

Bu rapor, herhangi bir menkul kiymetinin satisi veya devralinmasina iliskin bir teklif, davet veya yatirim yapma yoniinde bir tesvik teskil etmemektedir ve hicbir
hukuki anlasma veya s6zlesmeye dayanak olusturmaz. Yatirimcilarin, burada yer alan tim konularla ilgili kendi arastirmalarini yapmalari ve yatirim kararlarini bu
arastirmalar dogrultusunda almalari gerekmektedir. Bu raporun igeriginin kullanimindan dogabilecek zararlardan dolayi Sirket, Yénetim Kurulu Uyeleri, ydneticileri
veya calisanlari sorumluluk veya yikimlilik kabul etmemektedir. Oneri bilgilendirmesi: is Yatirm Menkul Degerler A.$.'nin (is Yatinm" veya "Sirket"), Borsa
istanbul A.S.'de ("BIST") biinyesinde yer alan halka acik sirketler igin AL, TUT ve SAT yéniindeki énerileri BIST-100 endeksinin (endeks) beklenen getirisine gére
degerlendirilmektedir. Tim bu &neriler is Yatinm Arastirma Bélimii analistleri tarafindan sirketlerin ileride elde edecegi tahmin edilen karlari, nakit akimlari ve
bilangolarina gére bagimsiz olarak degerlendirilir. Ek olarak, analistler kosullarin elverissiz oldugu veya dogru degerlendirme yapmanin miumkin olmadigi
durumlarda bazi hisse senetleri icin gegici olarak GOZDEN GECIRILIYOR 6nerisi verebilirler. Miinferit her sirket icin yatirim énerisi sirasiyla belirtilen su kriterlere
gore degerlendirilir, i$ Yatinim Hisse senedi tavsiye metodolojisi:

Artis Potansiyeli > %25 tAL,
%10 < Artis Potansiyeli < %25 :TUT,
Artis Potansiyeli < %10 : SAT,

“is Yatirim | Sirket igi | Internal 4



