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Piyasalara'Genel Bakis

Kiresel piyasalarda Orta Dogu’daki gelismeler fiyatlamalar tizerinde etkili olmaya devam ederken, bu hafta birden
fazla blyluk merkez bankasi faiz kararini agiklayacak. Buglin baslayacak ve yarin sonlanacak FED FOMC toplantisi
ise kuresel risk istahi agisindan yakindan takip edilecek.

Ozellikle FED’in karari, sadece bir faiz adimindan 6te, 2026’nin geri kalani icin bir yol haritasi sunacak. Piyasa
genel kanisi, FED'in bu toplantida faizleri %3.50 - %3.75 araliginda sabit tutacagl yoniinde. Ancak asil yakindan
takip edilecek konu, karar sonrasi aciklanacak olan "Noktasal Grafik" (Dot Plot) ve glincellenmis makro
projeksiyonlar olacak.

Aralik ayindaki son grafikte Gyeler 2026 icin toplamda iki adet 25 baz puanlik indirim 6ngoriyordu. Ancak petrol
fiyatlarindaki 100 dolar Gstu kalicilik ve artan jeopolitik riskler, sahin tyelerin "indirimi erteleme" yoniinde oy
kullanmasina neden olabilir. Noktalarin yukari kaymasi (yani daha az indirim sinyali), dolar endeksini (DXY)
glclendirebilir.

Diger taraftan, petrol fiyatlarinin 100 dolar bandini mesken tutmasi, kiiresel ekonomide stagflasyonist (disik
bluylime + yiksek enflasyon) baskilarinin ve endiselerinin artmasina neden olabilir. Akaryakit, ulasim ve plastik
gibi petrokimya tirevleri Gzerinden tiim Uretim zincirine fiyatlarda yasanan kaliciligin olusmasi durumunda
yansimasi gorulebilir. Ttketicilerin bu durumda harcama davraniglari azalabilir.

Normal sartlarda yavaslayan biyime faiz indirimini gerektirir. Ancak petrol kaynakli enflasyon "yapiskan" hale
gelirse, FED ve ECB faiz indirimlerini gelismeleri gbzlemlemek igin askiya alabilir. Piyasa fiyatlamalarina baktigimiz
zaman merkez bankalarindan beklenen faiz indirimlerinin azaldigini ve 6telendigi goriiliiyor. 27 Subat, iran
saldirisindan bir glin 6nce, piyasa FED’in yil sonuna kadar kiimiile 61 baz puan indirim yapmasini bekliyordu,
simdi 25 baz puan indirim bekliyor. Avrupa merkez bankasi ECB’nin yil sonuna kadar kiimile 14 baz puan indirim
yapmasi bekleniyordu, simdi 42 baz puan artis yapmasini bekliyor.

Kisaca piyasa, major merkez bankalarina dair tahminlerde major degisimler s6z konusu. Daha sahin olmalari
slirpriz olmayacak. Bu hafta Carsamba FED, Persembe ECB, BOE, BOJ faiz kararlarini agiklayacak.

Ozetle, Orta Dogu’da yasanan catisma hali devam ettikge enerji tedarik zinciri Gizerinde olusan baski artiyor. ABD
Baskani Donald Trump, miittefiklerinin Hiirmiiz Bogazi'ni agmaya yardimci olmaya cagirirken, iran tarafi ise
savasin bir daha tekrarlanmayacak sekilde sona ermesini istiyor.

Diger taraftan, ABD ve Cin heyetleri, ticaret geriliminin ¢6zimu igin Fransa'da ydritilen muzakerelerin yeni
turunda, ABD Yiksek Mahkemesi’nin, Baskan Donald Trump'in giimrik vergisi artislarini dayandirdigi yasanin
yetki vermedigine hiilkmetmesinin ardindan belirsizlige dlsen tarifelerin seviyesinin korunmasinda anlastiklarini
bildirdi.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karisik. ABD vadeli piyasalari yuzde 0,3-0,4 araliginda negatif. Japonya
yuzde 0,5, Cin ytzde 0,1, Hong Kong ylzde 0,9 civarinda alicili. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,24, Dolar Endeksi 99,9,
ons altin 5.020 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, 2026 yili Subat ayinda merkezi yonetim biitce giderleri 1,29 trilyon TL, biitce gelirleri 1,35 trilyon TL ve
butce fazlasi 24,4 milyar TL olarak gergeklesti.

iran meselesi ve yasanan enerji maliyetlerinde artis dezenflasyon siirecinin yavaslamasina neden olabilir. TCMB
diger blyik merkez bankalar gibi etkileri gormek igin faiz indirim slrecine ara verdi. Yasanan gelismeler cari
acikta ihmh gérinimin bozulmasina neden oluyor. Jeopolitik risk enflasyon gériiniminin 6nemli tamamlayici

unsuru olmaya devam edecegini dustinlyoruz.

Caglar Kimenge ihsan Tunal
caglar.kimence @yapikredi.com.tr ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

17.03.2026



mailto:caglar.kimence@yapikredi.com.tr
mailto:ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Usd/TL:

Riskten kagls fiyatlamalarinda Dolara olan talep artiyor. Dolar son
yasanan gelismelerde gilivenli liman o6zelligini tekrar hatirhyor.
Trump’in ABD yargl sistemine takilmasi, ara segcim &ncesinde

gorduglu destegin azalmasi,
azalmasi  yatirimcilarin
yonelmesine neden oluyor.

FED bagimsizlik endiselerinin
glvenli liman talebinde dolara

iran meselesinde ¢oziimiin gecikmesi piyasanin iyimserligini
baskiliyor. Petrol fiyatlarinda yasanan oynaklik ve yiksek seyir
merkez bankalarinin para politikalarinda ‘bekle-gér’ konumlarini
surdiirmelerine neden olabilir.

Bu hafta ABD, Avrupa, ingiltere, Japonya merkez bankalari faiz
kararlarini agiklayacak. Ne kadar sahin olacaklari 6nemli olacak.

Eger iran meselesi ¢oziiliirse piyasa hizla normallesmeye baslar.
Dolar globalde deger kaybi yasayabilir.

Teknik resimde Dolar Endeksi (DXY) 100.5-101 seviyesi kuvvetli
direng noktasi olarak takip edilebilir. 101 seviyesi tizerinde yukari
yonde istek hizlanabilir.

i¢ tarafta, iran meselesi normallesme programinin kazanimlarini
erozyona ugratiyor. Mesele uzadik¢a yan etkileri artabilir.

TCMB, TL'yi savunmak igin proaktif yaklagim sergiliyor.
Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 44,20 civarinda

islem goruyor. Asagida 44,00 ve 43,70; yukarida 44,50 ve 44,70
one cikan teknik seviyeler.
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Tahvil/Bono:

Diin Hazine, iki tahvilde ihale 6ncesi satislarla birlikte 26,8 milyar
TL'lik borglanmaya gitti. Hazine 5 yillik tahvilde ihalesinde bilesik
faiz yluzde 36,69 oldu. 8 yillik tahvilde ihalesinde bilesik faiz yizde
33,43 olarak kaydedildi.

iran meselesinde ¢dziim geciktikge fiyat istikrari (izerindeki baski
artabilir, tahvil faizleri daha yukari seviyelere erisebilir. Son
gelismeler 1s18inda  kiymetlerin  faiz  oranlarinin  yukselis
kaydetmesini ylksek olasilk.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %40,39 ve
%33,13 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

ilk 6nemli destek noktasi olarak 12,800 seviyesini izlemeyi
surdiriyoruz...

Pazartesi guni saticili bir seyrin yasandigl piyasada, BIST100
Endeksi glinli -%1.04 oraninda deger kaybiyla 12,956 puandan
tamamladi. Endekste gectigimiz hafta 12,500 destegi lzerinde
yasanan ara tepki ylkseliginin, 13,500 seviyesinde bulunan kritik
direng noktasini asma denemelerinde basarisiz  kaldigini
gozlemliyoruz. Zayif yikselis denemelerinin direng noktalarinda
yeniden asagl baski yaratarak 18 Subat tarihinde baslayan kisa
vadeli disls trendinin devamini getirdigi piyasada, su asamada
taban olusumuna yonelik gergeklesmis bir sinyal bulunmuyor. Bu
kapsamda haftaya baslarken seans ici ilk onemli destek noktasi
olarak izledigimiz 12,800 seviyesini koruma g¢abasi 6n plana ¢ikti.
Gun icerisinde yasanacak geri ¢ekilmelerde 12,800 seviyesini ilk
onemli destek noktasi olarak izlemeyi sirdiriiyoruz. Kisa vadeli
teknik resimde 13,500 seviyesi kritik direng¢ konumunu
surdlruyor. Endekste kisa vadeli dusts trendinin ardindan
yeniden guglu bir ylkselis egiliminin hakim olabilmesi igin 13,500
direncinin asilmasi gerekiyor. Dolayisiyla geri ¢ekilmelerde
12,800 seviyesinin yakindan izlenmesini Oneriyoruz. 12,800
destegini asagl gececek hareketlerin ise trend karsiti tepki
denemelerinin  ardindan piyasada yeniden asagi riskleri
arttiracaktir. Boyle bir gelismenin ise bir onceki dip olarak
aldigimiz 12,500 altinda yeni dip arayisini gindeme getirecektir.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

Trump ekonomileri Hirmiz Bogazi'na bagh olan diger ilkeleri
burayi koruma konusunda tesvik etmeye calistiklarini belirtmesi ve
iran Disisleri Bakani ile ABD Ozel Temsilcisi Witkoff arasinda son
glnlerde yazili mesaj alis verisi yasandigina dair haber akisi diin
dolar talebinin azalmasina neden oldu.

Hlirmiz Bogazi ve enerji tedarigine yonelik atilmaya calisilan
adimlar ve savasin sonlanacagina yoénelik beklentilerin artmasi
piyasada risk istahinin toparlanma cabasi igcinde olmasina neden
oluyor.

Bu hafta merkez bankalari haftasi. Bugtin FED toplantisi baslayacak,
yarin ‘PPK’ karari agiklanacak. istihdamda zayiflik, enflasyonda
kipirdanma goriliyor. Stagflasyona giris emaresi olusuyor. O
yuzden FED’in nasil yanit verecegi 6nemli. Yarin aksam karar metni,
Powell’in agiklamalari kritik.

Persembe glini ECB ve BOE, BOJ kararlarini agiklayacak. Goriinen
temkinli, tedbirli, riske karsi tetikte aciklamalar gelecegi seklinde.

Teknik resimde Dolar Endeksi’'nde (DXY)
kuvvetli direng bolgesi olarak takip edilebilir.
seviyesinin asilmasi halinde dolar talebi artis gosterebilir.

100,5-101 seviyesi
100,5-101

Bu sabah 1,149 seviyesindeki paritede 1,15 ve 1,157 seviyeleri giin
ici direng; 1,14 ve 1,137 seviyeleri giin igi destek seviyeleri olarak
izlenebilir. Bugiin yatay seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:

Trump’in politikalarinin ABD yargi engeline takilmasi ve Orta
Dogu’da yasanan ¢atismanin ABD ara segimleri dncesinde Trump’a
olan destegi azaltmasi sonrasinda yatirimcilarin givenli liman
talebinde altin tercihinin bir miktar azalmasina neden oldugu
goriluyor.

Dolar Endeksi'nin gliglenmesi ile birlikte kar satiglari goérilen
degerli metalde, diin dolar endeksinin ylizde 0,70 deger kaybina
ragmen toparlanma sinirh oldugu gorildu.

Genel cercevede Orta Dogu’da yasanan c¢atisma ve enerji
fiyatlarinda yasanan artisin enflasyonist etkileri nedeniyle merkez
bankalarinin faiz indirim siirecine ara vermeleri bekleniyor. Dolar
degerleniyor, tahvil faizleri yikseliyor. Alternatif maliyet artiyor.
Altin bu resimde baskili seyir gormeye devam ediyor. Gimis de
ayni konumda.

Altin 5.100-5.350 Usd bandinda tutunamaya calisiyor. 5 bin
psikolojik esigi destek noktasi olarak takip edilebilir. Gimiste 80
Usd destek noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 5.020 Usd seviyesindeki ons altinda 5.050 Usd ve 5.100
Usd seviyeleri giin igi direng, 4.930 ve 4.870 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Bugin sinirli pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, bitge disiplini, yiikselen fiyatlar, artan maliyet
endiseleri ile ABD tahvil faizleri vyiikseliyor. Din Dolar
Endeksi’'nde (DXY) gorllen kar satisi tahvil faizlerinin bir miktar
geri ¢ekilmesine neden oldu. ABD 10 yillik faizi gline yizde 4,23
seviyesinde bashyor.

i¢ tarafta, 5Y CDS ekim 2025 seviyelerine yiikseldi. iran meselesi
normallesme programinin kazanimlarini zayiflatiyor. Eger ¢6zim
gecikirse CDS tarafinda yukari yonli baski artabilir.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 275 baz puan ile gini
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-4, 0 cent)
araliginda degisti.
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri igin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu go6zetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedi. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu  rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirnmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amacli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz hicbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu rapor hi¢ bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklifi ile aracihik teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorusler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak (zere
saklanamaz.
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