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OZET: Wall Street endeksleri, diin Israilin Liibnan’la dogrudan gériismeyi kabul etmesi ve ABD
Bagkani Trump’in, iran’la yapilacak bir anlasma konusunda iyimser oldugunu belirtmesinin ardindan
teknoloji hisseleri dnciiliigiinde %1'e yaklasan yiikselislerle kapatti. ilerleyen saatlerde ise Trump'in
Hirmiiz Bogazi'nda iicret talep edilmesi konusunda iran tehdit etmesi, israil Bagbakani
Netanyahu'nun Lilbnan'da devam eden saldirlarin ABD-iran ateskes anlagsmasinin bir parcas
olmadigi yoniindeki tutumunu siirdirmesi ve yatinmcilarin, bugiin ABD’de yiiksek gelmesini
bekledikleri mart ayi enflasyon verileri dncesinde temkinli durus sergilemeleriyle bu sabah ABD
vadelileri hafif ekside seyrediyor. Avrupa vadelileri hafif yiikselis sergiliyor. Asya tarafinda Japonya
ve Hong Kong borsalar énciiliigiinde yiikseligler gézleniyor. Israil'in Libnan'a saldirilarinin devam
etmesi ve Iran'in ateskes ihlali agiklamalarinin ardindan piyasalarda temkinli gériiniim siiriyor.
israilin Libnana yonelik saldirilarinin siirmesi, ABD ve iran arasindaki diplomatik gériismeleri
olumsuz etkileme olasiidgini artirirken, yarin Pakistan'da taraflar arasinda dogrudan goriismelerin
yapilmasi bekleniyor.

Trump, Iran ile gimriik vergileri ve yaptinmlarin hafifletiimesi konusunda géristiklerini ve
goriismeye devam edeceklerini belirterek, ateskese iliskin 15 maddenin ¢ogu (izerinde zaten
anlasmaya varildigini sdyledi. Ayrica Trump, Iran‘a silah tedarik eden iilkelere, ABDye satilan tiim
mallara gegerli olmak (zere %50 gumrik vergisi uygulanacagini ve bu kararin derhal yurirlige
girecegini belirterek, bu konuda higbir istisna veya muafiyet olmayacadini syledi.

Israil'in Libnan’la dogrudan gériismeyi kabul etmesinin ardindan Brent petroliin varil fiyati diin 100
USD seviyesinin altinda kapatirken, bu sabah kismi yiikselisle 97 USD seviyesine yakin seyrediyor.
Bunun yaninda, Brent petroliin fiyati ABD ve Iran’in sali giinii ateskes ilan etmesinin ardindan bu
hafta yaklasik %11in lizerinde gerilemis durumda bulunuyor. Altinin ons fiyati diin %1 artisla 4.767
USD seviyesinden kapatirken, bu sabah hafif duslisle 4.753 USD seviyelerinde seyrediyor. Dolar
endeksi ise bu sabah %0,1 disisle 98,9 seviyelerinde bulunuyor.

iran savasiyla yiikselen enerji ve emtia fiyatlan Cin‘de iic yill asan Uretici deflasyonunu sona
erdirerek UFE'yi pozitife tagirken, zayif ic talep nedeniyle bu maliyet artisi tiiketici fiyatlarina sinirl
yansiyor; bu da kar marjlarini baskilarken para politikasinda ilave gevseme alanini daraltiyor. Cin'de
UFE subatta %0,9 diisiisiin ardindan martta yilllk %0,5%e yiikseldi, TUFE yilllk %1,3'ten %1’e
gerileyerek ig talebin zayif kaldigini gosterdi.

Bugiin yurt disinda, ABD tarafinda, Fed'in para politikasina yon verecek olan verilerden
mart ayi TUFE verilerinin yani sira, Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi nisan ayi
oncii verisi ve subat ay! fabrika siparisleri verisi takip edilecek. ABD'de mart ayinda benzin
fiyatlarindaki artisin etkisiyle manset TUFE'nin aylik %0,9 ile oldukga yiiksek oranda artis kaydetmesi
ve yillik TUFE'nin ise %3,4 seviyesinde aciklanmasi bekleniyor. Mart ayi enflasyon verilerinin Orta
Dogu'daki gatismalarin ardindan enerji sokunun ilk etkilerini yansitmasi beklenirken, verilerden
alinacak sinyallerin Fed’e yonelik faiz indirim beklentileri tizerinde etkili olmasi 6ngoriliyor. Avrupa
tarafinda, Almanya’da mart ayi nihai TUFE verileri izlenecek. Yurt icinde ise, subat ayi
sanayi liretimi verisi takip edilecek.
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ABD tarafinda, ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) mart ay1 FOMC toplanti tutanaklan
yayimlandi. Fed, bu yil ocak ayindaki ilk toplantisinda federal fonlama faiz araligini %3,50-%3,75
bandinda sabit tutmasinin ardindan mart ayi toplantisinda da beklentilerle uyumlu olarak sabit
tutmustu. Jeopolitik riskler ve enerji fiyatlarindaki hareketlilik nedeniyle Fed'in "bekle-gor" stratejisini
tercih ettigi gozlenmisti. Karar metninde, Orta Dogu'daki jeopolitik gerilimin ABD ekonomisine etkileri
konusundaki belirsizlige dikkat cekilerek, gelecekteki faiz kararlarinda gelen verilerin, ekonomik
goruinimdeki degisimlerin ve risk dengesinin dikkatle degerlendirilecedi vurgulanmigti. Ayrica yeni
projeksiyonlarda Fed, 2026 yilinda 25 baz puanlik faiz indirim beklentisini korurken, 2027
yilinda da 25 baz puanlik faiz indirimi dngériisiinii siirdiirmiistii, 2028 yilinda ise faizleri
sabit tutma beklentisini korumustu. Ayrica Fed'in faiz patikasina (dot plot) bakildidinda, Uyeler
arasinda faiz seviyeleri konusunda ayrigmalarin ve farkli gérislerin oldugu gézlenmisti. Fed Baskani
Powell ise, mevcut politika durusunun uygun oldugunu belirtmisti. Ayrica Powell, enflasyonda
somut bir ilerleme kaydedilmeden faiz indiriminin giindemde olmayacadini vurgulamisti.

o Tutanaklar, enflasyona yonelik yukari yonli riskler ile istihdama yonelik asadi yonli risklerin ayni
anda arttigina isaret etti.

Uyelerin biiyiik bdliimiinin iran savasinin is giicii piyasasina zarar verebilecedi ve bunun faiz
indirimi gerektirebilecedi yontinde endiseli olduguna isaret ederken, birgok tyenin de faiz artiglarini
gerekli kilabilecek enflasyon risklerine de dikkat gektikleri gézlendi.

Uyelerin biiyiik cogunlugunun enflasyona yénelik yukari ydnlii risklerin ve istihdama yénelik asagi
yonli risklerin yiiksek oldugunu degerlendirdikleri ve bu risklerin Orta Dogu'daki gelismelerle
birlikte arttigini belirttikleri gézlendi.

Tutanaklar ayrica, giderek artan sayida tyenin, belirli kosullar altinda faiz artinmi olasiligina isaret
eden ifadelere yer verilmesi yoniinde goris bildirdigini gosterdi.
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ABD’de gegen yilin son ceyregine iliskin nihai GSYH biiyiime verileri takip edildi. ABD ekonomisi yilliklandirilmis geyreklik bazda gegen yilin iigiincii
ceyreginde %4,4 bilyiime kaydetmesinin ardindan son geyreginde biiyiime hizi %0,7'den %0,5 seviyesine asagi yonlii revize edildi. S6z konusu
biylime, 2025'in ilk geyregindeki daralmadan bu yana en zayif performans oldu. Son geyrekteki biyimenin asagi yonli revizyonunda, agirlikh olarak yatinmlardaki
asadi yonli revizyon etkili oldu. Ozellikle iilke ekonomisinin biiyiik kismini olusturan titketim harcamalari gegen yilin iciincii geyregindeki %3,5 biiylimenin ardindan
son geyrekte biylime hizi %2'den %1,9 seviyesine hafif asagl yonli revize edilerek 2025'in ilk geyreginden bu yana en disik seviyede kaydedildi. 2025 yilinin
genelinde ise ABD ekonomisi, tiiketici harcamalan ve yatinmlardaki artislarla %2,1 oraninda biiyiiyerek ve 2024'teki %2,8'lik bliylimeye gdre
yavaslamaya isaret etti.

ABD'de Fed'in 6nemli bir enflasyon gostergesi olarak takip ettigi kisisel tiiketim harcamalan (PCE) fiyat endekslerinin gegen yilin son geyregine
iliskin nihai verileri takip edildi. Yilhklandirilmis ceyreklik bazda manset PCE fiyat endeksi, gegen yilin liglincii geyredinde %2,8 artisin ardindan son
ceyreginde 6ncii veriyle uyumlu olarak %2,9 artis kaydederken, gekirdek PCE fiyat endeksi ise gegen yilin liglincli geyredginde %2,9 artisin ardindan son geyreginde
oncu veriyle uyumlu olarak %?2,7 artis kaydetti.

ABD’de Fed'in 6zellikle aylik bazdaki fiyat gelismelerinin seyri kapsaminda takip ettigi PCE deflator ile kisisel gelirler ve harcamalar subat ayi
verileri izlendi.

« Subatta manset PCE deflatoriin artis hizi aylik bazda beklentilerle uyumlu olarak %0,3'ten %0,4’e yiikselirken, yillik bazda bir énceki aya benzer sekilde %2,8
seviyesinde kaydedildi.

o Subatta cekirdek PCE deflatoriin artis hizi aylik bazda beklentilerle uyumlu olarak ve bir énceki aya benzer sekilde %0,4'te seyrederken, yillik bazda %3,1'den
%3'e hafif geriledi.

o Kigisel gelirler aylik bazda ocakta %0,4 artisin ardindan subatta %0,1 oraninda sinirh disiis kaydetti, beklentiler ise %0,3 artis yonindeydi, kisisel
harcamalarin artis hizi ise %0,3'ten %0,5’e yiikselmekle birlikte beklentilerin (%0,6 artis) altinda gergeklesti.

ABD'de yiiksek frekansh istihdam piyasasi verilerinden 4 Nisan haftasina iliskin haftalik yeni igsizlik maasi basvurulari, 203 bin kisi seviyesinden 219
bin kisi seviyesine yiikselerek beklentilerin lizerinde kaydedilmekle birlikte yavas ise alimlarin yaninda distik isten gikarma egilimine sahip bir is giicli piyasasina isaret
etti.

Avrupa tarafinda, Almanya’da iiretimin seyrine iliskin olarak subat ayi fabrika siparisleri ve sanayi iiretimi verileri takip edildi.

« Almanya'da fabrika siparisleri subat ayinda, Avrupa'nin en biiyiik ekonomisinin toparlanmasini sekteye ugratma riskini artiran iran savaginin baglamasindan
once beklentilerden zayif bir toparlanmaya isaret etti. Aimanya'da fabrika siparigleri, aylik bazda ocak ayinda ig ve dis talebin zayifidiyla %11,1 dislstin ardindan
martta %0,9 oraninda artisla sinirli toparlanma kaydetti, beklentiler ise %3 artis ydniindeydi. Aylik bazda s6z konusu iliml artig, tekstil riinleri (%45,2), otomotiv
(%3,8) ve metal Uretimi ve isleme (%3,7) sektorlerindeki siparis artiglarindan kaynaklandi, buna karsin ugak, gemi, tren ve askeri araglar dahil olmak tzere diger
arag imalati siparislerindeki %25,9 oraninda sert diisiis, toparlanmayi sinirlandirdi. Yillik bazda ise fabrika sipariglerinin artis hizi subatta %0,3'ten %3,5’e hizland!.

« Almanya’da sanayi iiretimi aylik bazda, ocak ayinda yatay seyrin (%0) ardindan, subat ayinda artis beklentilerine karsin %0,3 oraninda geriledi. Detaylara
bakildiginda, distisiin baslica nedenlerinin ingaat ve tiiketim mallan sektorleri oldugu gézlendi. Subat ayinda adirlikh olarak insaat -%1,2, bilgisayar, elektronik ve
optik trinler -%3,9 ve ilag sektériinde -%4,4 oraninda dususler gorilirken, otomotiv sektorii %1,7'lik artisla bir miktar destek sagladi. Yilllk bazda sanayi Gretimi
ise, ocak ayindaki %0,9 oraninda daralmanin ardindan, subat ayinda yatay seyir (%0) izledi.

Almanya’da subat ayi dis ticaret verileri izlendi. Almanya’da aylik bazda ihracat ocak ayinda %1,5 oraninda dislisin ardindan, subat ayinda beklentilerin
(%1,3 artis) belirgin tizerinde %3,6 oraninda artis sergiledi ve son (g yilin en yiiksek seviyesi olan 135,2 milyar euroya ulasti. Subat ayinda ihracattaki yiikselis, hem
AB hem de AB digi llkelere yapilan sevkiyatlarin artisindan kaynaklandi. Buna karsin Almanya'nin en biiyiik pazari olan ABD'ye yapilan ihracat %7,5 oraninda, Gin'e
yapilan ihracat %2,5 diisiis gosterdi. ithalat ise aylik bazda ocak ayinda %5,1 diisiisiin ardindan, subat ayinda beklentilerin (%3,5) iizerinde %4,7 artis kaydetti ve
115,4 milyar euroya ulasti. AB (lkelerinden %4,5, AB disi llkelerden %6,3 oranindaki ithalat artiglari subat ayinda ithalatin yiikselisinde énemli rol oynadi. Ayrica,
ABD’den yapilan ithalat %9,8, Cin‘den yapilan ithalat %6,5 ve Birlesik Krallik'tan yapilan ithalat %6 oraninda artis kaydetti. Buna karsilik, Rusya'dan yapilan ithalat
%18,7 oraninda dusti. Bu gelismeler gergevesinde dis ticaret fazlasi 20,3 milyar eurodan 19,8 milyar euro seviyesine geriledi.

Yurt icinde ise, Tiirkiye imalat sektoriiniin ana ihracat pazarlarindaki faaliyet kosullarini 6lcen istanbul Sanayi Odasi (iSO) Tiirkiye imalat Sektorii
ihracat iklimi Endeksi, mart ayinda 52,1'den 50,3 seviyesine geriledi ve boylece ihracat talep kosullarindaki iyilesmenin belirgin sekilde yavaslamakla birlikte
stirdirdiigiine isaret etti. Bunun yaninda, endeks (st Uste 27 ayda 50 esik seviyesinin (izerinde seyretti. Tiirk imalat sanayi ihracatinda 6nemli paya sahip olan ABD'de
Uretim artigi zayiflamayi stirdiirdii, ekonomik aktivitedeki genisleme mart ayinda oldukga sinirli gergeklesti ve son iki buguk yilin en diisiik hizinda kaydedildi. En biyiik
ihracat pazari olan Aimanya'da da biiylimenin ivme kaybederek iiml seyrettigi gézlendi. Birlesik Krallik'ta ise ekonomik aktivite Ust Uste bes aylik biyiimenin ardindan
martta genel olarak yatay seyretti. Mart ayinda Tiirk imalat sektoriiniin diger bazi nemli ihracat pazarlarinda da ekonomik aktivite daralma sergiledi, bu kapsamda
Italya'da iretim son 14 ayda ilk kez gerilerken, Fransa ve Romanya'da diisiisler devam etti. Orta Dogu’daki savag, mart ayinda Birlesik Arap Emirlikleri’nde bilyiimenin
yavaslamasina yol agti. Bu ilkede petrol disi ekonomik aktivitedeki artis yaklagik son bes yilin en diisiik hizinda gergeklesti. Bolgedeki diger ekonomilere bakildiginda,
Suudi Arabistan, Kuveyt, Katar ve Liibnan'da da Uretimin azaldigi gériildii. Tirk ihracatgilarinin éniimiizdeki aylardaki performansinin, biiyiik dlciide ran savaginin
ardindan baglayan miizakere siirecine ve tedarik aksamalarinin giderilebilme derecesine bagli olmasi bekleniyor.

TCMB tarafindan haftalik, DTH, rezerv ve sermaye hareketleri istatistikleri yayimlandi.

*  Yurt ici yerlesiklerin DTH"1 arindirlimamis verilere gore, 3 Nisan haftasinda 5,86 milyar USD'lik artis (gergek kisilerde 3 milyar USD artis ve tizel kisilerde
2,86 milyar USD artis) sergiledi. Gergek kisilerde ilgili haftada kiymetli maden hesaplarinda 3,19 milyar USD artis goriliirken, tiizel kisilerin kiymetli maden
hesaplarinda ise 0,15 milyar USD artis gozlendi. Boylece yurt igi yerlesiklerin toplam DTH'I 232,5 milyar USD seviyesinde (gergek kisiler 153,1 milyar USD ve
tuzel kisiler 79,4 milyar USD) kaydedildi.

*  Yurt ici yerlesiklerin DTH'1 arindirilmis verilere gore ise, 3 Nisan haftasinda 2,79 milyar USD'lik artis (gergek kisilerde 0,24 milyar USD artis ve tiizel
kisilerde 2,55 milyar USD artis) sergiledi.
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Dolarizasyon orani (YP mevduatin payi) 3 Nisan haftasinda %40,4'ten %41,1 seviyesine ylkseldi. Ayrica standart TL mevduatin toplam mevduattaki payi
%>59,6'dan %58,9 seviyesine geriledi.

Yabanci yatirnmcilar hisse senedi piyasasinda, 3 Nisan haftasinda yeniden net satisa gegti. 3 Nisan haftasinda 218 milyon USD’lik satis gerceklestiren
yabanci yatinmcilar, yil basindan bu yana ise 1,12 milyar USD’lik alim gergeklestirdiler.

Yabancilarin hisse senedi piyasasindaki payi ise %35,8'den %35,4 seviyesine hafif gerilemekle birlikte 2025 yilinin ortalamasinin altinda gergeklesti.

Tahvil piyasasinda ise 3 Nisan haftasi itibariyla 7 haftalik araliksiz satis serisi olustu, yabancilar ilgili haftada 784 milyon USD'lik net satis gerceklestirdiler ve
boylece son 7 haftadaki toplam satislari 8,1 milyar USD"ye ulasti. Yabanci yatinmcilar, yil basindan bu yana ise 2,29 milyar USD'lik satis gergeklestirdiler.

Yabancilarin repo harig DiBS stoku igindeki payi, 3 Nisan itibariyla %6,42'den %6,06 seviyesine geriledi ve 2025 yili ortalamasinin altindaki seyrini
surdirdd.

TCMB'nin toplam rezervleri, 3 Nisan haftasinda 6,3 milyar USD'lik artisla 155,3 milyar USD'den 161,6 milyar USD seviyesine yiikseldi. (Rekor seviye ise 31
Ocak haftasinda 218,2 milyar USD idi).

Net rezervi, 3 Nisan haftasinda 10,6 milyar USD'lik artigla 35,1 milyar USD’den 45,7 milyar USD seviyesine yiikseldi.

Swap harig net rezerv, ilgili haftada yaklasik 1,8 milyar USD dustisle 20,2 milyar USD'den 18,4 milyar USD seviyesine geriledi, bdylece pozitif bolgedeki seyrini
doksan yedinci haftaya tagidi.

Toplam swap hacmi ise ilgili haftada 14,9 milyar USD'den 27,3 milyar USD seviyesine yiikseldi.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak(Saat (TSi) Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki
Turkiye Reel Efektif D6viz Kuru Endeksi (Mart) 104,61 102,78
ABD ISM imalat Disi Endeksi (Mart) 54,0 54,9 56,1
Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL, Mart) -279,6 -92,4

Turkiye

Almanya Hizmet Sektérii PMI (Nihai Veri, Mart) 50,9 51,2 53,5
Hizmet Sektort PMI (Nihai Veri, Mart) 48,8 48,3 49,6
Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Mart) 50,2 50,1 51,9
Sentix Yatinmci Guveni (Nisan) -19,2 -8,0 -3,1
Hizmet Sektdrii PMI (Nihai Veri, Mart) 50,5 51,2 53,9
Dayanikli Mal Siparisleri (Oncii Veri, Aylik Degisim, Subat) -1,4% -1,2% -0,5%
Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Subat) 0,9% 3,0% -11,1%
Fed FOMC Toplanti Tutanaklarinin Yayimlanmasi
ihracat (Aylik Degisim, Subat) 3,6% 1,3% -1,5%
ithalat (Aylik Degisim, Subat) 4,7% 3,5% -5,1%
Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Subat) -0,3% 0,7% 0,0%
GSYH Buytmesi (Yilliklandinlmis Ceyreklik, 4. Ceyrek, Nihai Veri) 0,5% 0,7% 4,4%
Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalan (PCE) Fiyat Endeksi (Ceyreklik, 4. Ceyrek, Nihai Veri) 2,7% 2,7% 2,9%
PCE Deflator (Yillik, Subat) 2,8% 2,8% 2,8%
Cekirdek PCE Deflator (Yillik, Subat) 3,0% 3,0% 3,1%
Kisisel Gelirler (Subat) -0,1% 0,3% 0,4%
Kisisel Harcamalar (Subat) 0,5% 0,6% 0,4%
Yeni issizlik Maagi Bagvurulan (Bin Kisi, 4 Nisan) 219 210 203
Turkiye : Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Subat) -2,8%

Fransa

Euro Bolgesi

ingiltere
ABD

Almanya
ABD

Almanya

IRARART AN HEEC

3 Sanayi Uretimi (Yillik Degisim, Subat) -1,8%
Cin * TUFE (Yillik Degisim, Mart) 1,3%
: UFE (Yillik Degisim, Mart) -0,9%
Almanya TUFE (Nihai Veri, Yillik Degisim, Mart) 1,9%

ABD TUFE (Yillik Degisim, Mart) 2,4%
Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Mart) 2,5%

Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Oncii Veri, Nisan) 53,3
Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Subat) 0,1%
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