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Piyasalara'Genel Bakis

Bugiin iran meselesi bu kadar konusuluyorsa ise sebebi ‘petrol arz problemi’. Yoksa uluslararasi hukuka aykiri
hareket edilmesi fiyatlanmiyor. Ciinkii saldirida istedigi noktada degiller (iran’in kosulsuz teslimi, rejim
degisikligi) zamana ihtiyag var. Ancak petrol fiyatlarinin yiikselisinden de rahatsizlar. iste bu noktada ABD-
israil ittifaki (daha ¢ok ABD) saldiri ile petrol fiyati arasindaki bag koparmaya calisiyor. Boylece iran’a
ozgiirce saldirmaya devam edebilecek.

Petrol fiyatlari ile saldiri arasindaki bagi koparmak icin gesitli secenekler konusuldu. Korfez’de petrol tasiyan
gemilere ABD savas gemilerinin refakat etmesi, acil durum rezervlerinin serbest birakilmasi, ABD hazinesinin
petrol vadeli kontratlarda kisa pozisyon agmasi,.. Gemilere refakat riskli iran’in vurma kabiliyeti siiriyor.
Vadeli kontratlarda kisa pozisyon almanin maliyetini hesaplamak bilmek miimkiin degil. Ustelik bu kadar
kamu borcu varken yeni bir macera pek iyi bir karar olmazdi. O yizden geri kalan segenekte aksiyon alindi.
Acil durum rezervleri serbest birakilacak. Miktar 400 milyon varil. 2022’de Rusya Ukrayna’ya saldirdiginda 178
milyon rezerv kullaniimisti. Yeni rakam c¢ok yiiksek.

Bu segenek one ¢ikip konusulmaya baslaninca petrol fiyatlari gevsedi. Ancak bunlar gegici, rezerv sinirli. Kalici
¢oztime ihtiyag var, yani Korfez'in petroline mutlak ihtiyag var. Piyasa rezervlerin serbest birakilmasina
olumlu tepki verdi. Petrol fiyati dustd, risk istahi artti, hisse senetleri alindi, dolar biraz satildi, altin-giimus
biraz alindi. Olumlu hava uzun siirmedi. Ciinkii Korfez’de petrol sahasi ve petrol tankeri saldiri haberleri geldi.
Yeni glin yine tatsiz bashyor.

Haber akisi zitlik icerebiliyor (6zellikle ABD kaynakli olanlar) o yiizden piyasalar oynaklik gésteriyor. iran
meselesinin seyrine dair netlik yok. Saldirinin gapi-siiresi-derinligi ortaya cikacak yan etkileri belirleyecek.
Surece dair netlik olmayinca etki analizi yapilamiyor. Major metriklerde bozucu etki yapmasi bekleniyor.
Ornegin Avrupa’da son TUFE verisi %1,9 seviyesinde geldi (ECB’nin hedefi %2). Eger petrol fiyatlari 100 dolar
civarinda kalir ve dogalgaz fiyatlar yiksek seyrederse Avrupa’nin enflasyonu ylzde 3 seviyesine cikabilir.
Bugiinden baslayan akaryakit maliyet artisi diinya genelinde yaygin sorun. Ornegin ABD'de ulusal ortalama
bir galon benzin ortalama fiyati Carsamba glini 3,58 dolara yikselerek Mayis 2024'ten bu yana en yiiksek
seviyesine ulasti (Trump ucuz yakit ve refah vaat etmisti).

Kérfez kaynakli arz sorunu genis cografyada, genis iskolunda hissediliyor. Diinyada 195 ulkenin yaklagik 175’
petrolii ithal ediyor, enerji faturalari artiyor. Yalniz petrol sadece akaryakita donigsmiyor. Ambalaj, kozmetik,
kaplama, petrokimya, celik, aliminyum, asfalt, boya, plastik,... gibi bircok sanayi tGrtiniine dénusiyor. Petrol
arzindaki sorun cok sayida sektérii etkiliyor, maliyetleri artiriyor. iran meselesinin yan etkisi biiyiik-genis.
Haftaya FED, ECB, BOJ, BOE’nin faiz toplantisi yapacaklarini not edelim.

Korfez’de saldiri hali siirdiikge makro veriler gdlgede kalmaya devam edebilir. Diin ABD TUFE verisi aciklandi.
Veri hem beklentilere yakin geldigi icin hem Subat verisi (saldirinin etkisi yansitmiyor) oldugu igin hem de
iran meselesi giindemi kapladigi icin detay olarak kaldi.

Bu sabah global borsalarda risk istahi sinirli negatif. ABD vadeli piyasalar ytzde 0,8-1,0 araliginda negatif.
Japonya yizde 1,4, Hong Kong ytizde 1,1 civarinda saticili, Cin ytzde 0,1 civarinda alicih. ABD 10 yillik tahvil
faizi %4,24, Dolar Endeksi 98,8, ons altin 5.150 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, iran meselesi basladiginda TCMB haftalik repo faizi yerine gecelik faizi ile fonlamaya gegti. iran
meselesinin ilk etkisine 6n almak igin proaktif adim atti. Ortiilii ve gegici faiz artisi yapmis oldu (300 bps)
Bugiin alinacak karar seti (metin+faiz orani) atilan ilk adimin yeterli olup olmadigini da gostermis olacak.
(saat 14:00)
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Usd/TL:

iran meselesi tiim diinyay etkiliyor ve yatirimcilarin yatirm
tercihleri degisiyor. Gelen zit haberler kafalarin karismasina,
piyasalarin dalgalanmasina yol agiyor.

Haftaya ¢ok tatsiz baslayan piyasalar stirecin uzamayacagina dair
ABD agiklamasi ile moral buldu. Dolar biraz zayifladi. Ancak
sahadaki pratik siddetini koruyor ve diin saldirilar siirdi. Petrol
tesisleri hedef alindi. Piyasalar yeni gline temkinli basliyor, riskli
varlilar satiliyor, dolar aliniyor. Alimlarin siirmesi tansiyonun
yuksek kalmasina bagli. Eger ihml bir haber gelirse dolar
zayiflayabilir. Kisaca yon cok net degil, ¢linkii catismanin seyri net
degil.

Dolar Endeksi’'nde kisa vade fiyatlamalar 97,50-99,50 arasinda
devam edebilir. 99,5 lzerinde 100-100,5 seviyesi hedef haline
gelebilir.

i¢ tarafta, bugiin PPK kararini karsilayacagiz. Son gelismelerle
major metriklerde revize yapilmaya baslandi. Doviz rezervlerinde
azalma gordliyor.

iran meselesi basladigl anda TCMB fonlamada haftalik repo faizi
yerine ginlik repo faizine gecti. Boylece ortilii 300 baz puanlik
faiz artisi yapmis oldu. Eger bu artis yeterli ise ve yeterli kalacak
ise bugiin faiz oranlarinda degisiklik yapilmayabilir. Ancak iran
etkisi fazla olacak ise TCMB durusunu daha sahin bir noktaya
tasiyabilir. TCMB’nin rehberligi cok 6nemli.

Kurda ihmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 44,11 civarinda
islem goruyor. Asagida 43,50 ve 43,20; yukarida 44,20 ve 44,50
one cikan teknik seviyeler.

ihsan Tunal

ihsan.tunali@yapikredi.com.tr

Caglar Kimenge
caglar.kimence@yapikredi.com.tr

12.03.2026

YATIRIM
ROTASI

Tahvil/Bono:

Pazartesi tatsiz basladi. Tahvil faizleri gecen hafta vermedikleri
reaksiyonu verdiler. 2 yillik gosterge faizi 40% seviyesine kadar
yiikseldi. Ardindan iran meselesinde sonun yakin olduguna dair
haber-spekilasyon, petrol fiyatlarinda diisiis TL tahvillerde ahim
getirdi. Buglin hava yine iyi degil. Zira Korfez’de tansiyon yine
yukseldi. Tahviller bugiin talep gormeyebilir.

Tahvil faizleri iran meselesinin yaratacagi olumsuz etkileri
fiyathyor. Major metriklerimizde bozulmalar gérilebilir. Neticede
dezenflasyon hizi azalabilir. Buglin TCMB faiz kararini gorecegiz.
Bankanin yapacagl rehberlik piyasanin 6niine gormesine katki
yapabilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %38,90 ve
%32,09 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

13,500 direncini yakindan izlemeyi surdiriyoruz... Carsamba
glnl seans ic¢i dalgali bir seyrin yasandigl piyasada, BIST100
Endeksi gini %0.19 oraninda hafif bir deger artisiyla 13,200
puandan tamamladi. Endekste 18 Subat tarihinde baslayan ara
dizeltme hareketinin 12,500 destegi lizerinde olusturdugu tepki
yukselisinin, 13,500 hedef direng noktasina ataklarinda diin satis
baskisiyla karsilastigini gozlemliyoruz. Giin igerisinde yasanacak
geri cekilmelerde, 12,800 seviyesini ilk 6nemli destek noktasi
olarak izliyoruz. 12,800 destegi lizerinde dengelenmeyi basaracak
hareketlerin, piyasada 13,500 hedef diren¢ noktasina yikselis
denemeleri olusturabilecegini distiniyoruz. Kisa vadeli teknik
resimde 13,500 seviyesini kritik direng noktasi olarak izlemeyi
surdlriyoruz. Endekste diizeltme hareketinin ardindan yeniden

glclli bir ylkselis egiliminin hakim olabilmesi igin 14,500
direncinin agilmasi gerekiyor. Seans ici basarisiz yukselis
denemelerinin  direng noktalarinda yeniden satis baskisi

olusturabileceginin gdz oninde bulundurulmasini 6nerdigimiz
piyasada, 13,500 uzerinde ise sirasiyla 13,750, 14,100 ve 14,500
seviyelerinin test edilme potansiyeli glindeme gelebilir.
Dolayisiyla sert satis baskisinin ardindan olusan tepki sureci
icerisinde, geri c¢ekilmelerde 12,800 seviyesini ilk, 12,500
seviyesini ise kisa vadeli 6nemli destek noktalari olarak izlemeyi
strdirlyoruz.
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Eur/Usd - Altin - Eurobond

Eur/Usd:

Petrol fiyatlarinin 100 dolar seviyelerinde kalmasi ve dogalgaz
fiyatlarinin ylksek seyretmesi, Avrupa’da enflasyon gorinimi
bozulur. Yiksek enerji maliyetleri enflasyonunu yilizde 3 civarina
yukselmesine yol agabilir. Son veri yillik enflasyonun ylzde 1,9
seviyesinde (bir 6nceki okuma 1,7%) oldugunu gosteriyor.

iran meselesinden &tiirii piyasalar merkez bankalarinin daha sahin
noktaya kayacaklarini diisinmeye basladi. FED’in yil sonuna kadar
28 baz puan indirim yapmasi bekleniyor. 27 subat tahmin 61 baz
puan idi. 33 baz puanlik azalma s6z konusu. Benzer durum Avrupa
icin de gecerli. ECB’nin 14 baz puan indirim yapmasi beklenirken
simdi 39 baz puan artis yapmasi beklenir hale geldi. Sebep arz
sorunu, artan enerji fiyatlari.

Saldiri oncesi glin Dolar Endeksi 97,5 seviyelerinde idi, bu sabah
99,5 civarinda. Varliklardan likite gegis, ABD’nin ekonomik olarak
daha gugli-avantajli olmasi, dolarin hegemon para olmasi,... gibi
sebeplerle giic kazaniyor. iran meselesi alevlendikge dolarin giig
kazanmasi suirpriz olmaz. Sakinlik ise dolarin zayiflamasi anlamina
gelir diye duslintyoruz.

Teknik resimde Dolar Endeksi (DXY) de 101 seviyesi kuvvetli direng
bolgesi olarak takip edilebilir. 97 desteginin lizerinde
saglamlastiran endekste 97,50-99,50 araliginda fiyat hareketi
devam edebilir. 99,5 Uzerinde 100-100,5 seviyesi hedef haline
gelebilir.

Bu sabah 1,154 seviyesindeki paritede 1,157 ve 1,165 seviyeleri
giin ici direng; 1,1535 ve 1,15 seviyeleri giin ici destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.
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Degerli Metal:

Jeopolitik riskler glivenli liman istahi anlamina geliyor ama
degerlenen dolar-ylikselen tahvil faizleri, merkez bankalarinin
sahinlesme zorunda kalacak olmalari, finansal pozisyonlarin
teminat tamamlama gereksinimi gibi sebepler satig baskisinin éne
cikmasina yol aciyor. Son bir iki giindiir iran meselesinde tansiyon
distst yasanir gibi oldu. Petrol gevsedi, risk istahi artti, altin-
gumds risk istahi artisina eslik etti.

Yeni gln Korfez’de tansiyonun yukseldigini gosteren haberlerle
basliyor. Hal boyle olunca kiymetli madenler de saticil.

iran meselesinin seyrine dair belirsizlik hala hakim. Catismalar
slrerken birbirini gegersiz kilan haber akisi geldikge 6ngoriu
yapmak zorlasiyor. Ortaya ¢ikacak maliyet hesaplanabilir degil. O
yuzden piyasalar pek 6nlinu géremiyor. Risk istahinin varligina dair
de bir sey séylemek zorlasiyor. Altin-glimus de haber akigina bagli
dalgali seyir izliyor.

iran meselesi sicak kaldikca makro veriler detay olarak kalmaya
devam eder diye dlslinliyoruz. Diin ABD verisi beklentilere yakin
geldi ama daha &nemlisi piyasa iran savasinin maliyetini
yansitmiyor gozi ile bakt.

Altinda 5.100-5.350 Usd bant araliginda fiyatlamalarin devam
edecegini duslnlyoruz. 5.100 Usd altinda fiyatlamalarda satis
baskisi devam edebilir. Gimus icin 85 Usd ylikselis denemesinde
kisa vadeli destek noktasi olarak takip edilebilir.

Bu sabah 5.150 Usd seviyesindeki ons altinda 5.230 Usd ve 5.250
Usd seviyeleri giin igi direng, 5.120 ve 5.100 Usd seviyeleri giin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin yatay seyir izleyebilir.

Eurobond:

Disarida, tahviller ayni anda iran gerginligi sebebiyle giivenli liman
ve enflasyon riskini fiyatliyor. Enflasyon riski daha baskin
konumda. Ayrica FED faiz indirim beklentileri torpuleniyor. ABD 10
yillk faizi gline ytzde 4,23 seviyesinde basliyor.

i¢ tarafta, iran meselesi enflasyon riski yaratiyor. Tahminlerin
olumsuz yonde revize edilmeye baslandi. Rezervlerde sinirli
azalma goruliyor. Buglin PPK karari-rehberligi nemli olacak.

Turkiye 5 yillik kredi risk primi (CDS), 253 baz puan ile glinli yatay
tamamladi. Eurobondlar yatay seyir izledi, birim fiyatlar (-3, +1
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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