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e Kuresel risk istahi bu hafta da kirilgan bir seyir izledi.

®  Bu hafta jeopolitik gerilimlerin etkisiyle kirresel riskli varliklara yonelik talep
zayf bir tablo ¢izdi. Hlirmiiz Bogazi'ndan enerji sevkiyatlarindaki aksamanin
ve enerji piyasasinda belirsizliklerin stirdigl goriildi. Dolarin diger para
birimleri karsisinda deger kazanci suirerken, enflasyonist riskler nedeniyle
tahvil faizlerindeki ylkselis devam etti. Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) Gye
Ulkelerinin acil durum rezervlerinden 400 milyon varil petrolii piyasaya sur-
me kararina ragmen petrol fiyatlarinda artis gerceklesti. ABD'de Subat ayi
enflasyon verileri beklenti dahilinde gelse de, enerji fiyatlar kaynakl enflas-
yon endiseleriyle ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) faiz indirimlerine yonelik
beklentiler geriledi.

e  ABD’de enflasyon Subat ayinda tahminlere yakin gerceklesti. Tuketici fiyat
endeksi (TUFE) Subat'ta bir 6nceki aya gére %0,3 yiikselirken, yillik enflasyon
%2,4'te sabit kaldi. Cekirdek TUFE aylik bazda %0,2 artarken, yillik cekirdek
enflasyon %2,5'te yatay seyretti.

e  Euro Bolgesi'nde sanayi Uretimi Ocak ayinda zayif bir tablo cizdi. Ocak'ta
sanayi Uretimi aylik bazda %1,5 daralarak beklentilerin altinda kald. Aralik
ayi verileri ise yukari yonli revize edildi.

e  Almanya’da sanayi Uretimi Ocak ayinda daralma kaydetti. Ocak'ta sanayi
Uretimi aylik bazda %0,5 gerilerken, Aralik ay1 verileri yukari yonli giincel-
lendi.

e  (Cin'de Subat ayinda enflasyon beklentilerin lizerinde geldi. Tiiketici fiyat
endeksi (TUFE) bir 6nceki aya gére %1,0 yiikselirken, yillik tiiketici enflasyo-
nu %0,2'den %1,3’e ¢ikt1. Yillik Gretici enflasyonu Subat ayinda -%1,4'ten
-9%0,9'a yukseldi.

e  (in'de dis ticaret rakamlari Subat'ta beklentilerin tGzerinde artis gosterdi.
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Subat ayinda yillik bazda ihracat %21,8, ithalat da %19,8 yiikseldi. Boyle-
ce dis ticaret dengesi 213,6 milyar dolar fazla verdi.

Kuresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde jeopolitik gerilimlerin
etkisiyle kirilgan bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse
senedi endeksi 12 Mart itibariyla 6nceki hafta kapaniginin %0,5 gerisin-
deyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde de %1,0 diists ger-
ceklesti. Bu hafta ABD ve Almanya tahvil faizlerinde artis gorildi. Dolar
endeksi ylkselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde
ortalamada deger kaybi kaydedildi. Ham petrol fiyati artis sergilerken,
emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir gézlendi.

Turk finansal varliklara olan talep bu hafta dalgali bir seyir izledi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini beklentilere paralel
sekilde %37,0'da sabit birakti. Kurul ayrica, gecelik vadede bor¢ verme
faiz oranini %40,0'da, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini da %35,5'te
tuttu. Boylece 20 Mart 2025 tarihli ara toplanti karari ile uygulanmaya
baslanan asimetrik faiz koridoru uygulamasina devam edildigi gorildu.
Sonug olarak PPK jeopolitik gelismelerin etkisiyle Temmuz ayinda basla-
digi faiz indirim stirecine ara vermis oldu. Son gilinlerde TCMB'nin attigi
adimlarla agirlikli ortalama fonlama maliyetinin (AOFM) faiz koridorunun
st bandi olan %40,0 seviyelerinde gerceklestigi gortllyor. Politika faizi
olan haftalik repo faizi %37,0'da sabit tutulsa da, AOFM rakamlari
TCMB'nin pratikte sikilastigina isaret ediyor.

Ocak'ta cari islemler dengesi acik verdi. 2025 yili Ocak ayinda 4,0 milyar
dolar olan cari islemler acigi 2026 Ocak'ta 6,8 milyar dolara yukseldi. S6z
konusu dénemde altin harig cari acik 2,9 milyar dolardan 5,4 milyar dola-
ra yukseldi. Enerji harig cari denge ise 1,1 milyar dolar fazladan 2,6 milyar
dolar agiga dondu. Bu sonuclarla, gegen yil Ocak'ta 2,2 milyar dolar olan
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altin ve enerji harig cekirdek cari fazla Ocak 2026'da 1,2 milyar dolar agiga
dondu. 12 aylik rakamlar toplam cari acigin Aralik ayindaki 30,1 milyar do-
lardan 32,9 milyar dolara yiikseldigini, cekirdek cari fazlanin ise 37,3 milyar
dolardan 33,9 milyar dolara geriledigini gosterdi. Dis ticaret agigindaki ge-
nisleme ve gelir dengesindeki bozulmanin etkisiyle cari agik yillik bazda
yukselis kaydetti. Finansman tarafinda portfoy yatinmlarindaki gui¢li girigle-
rin etkisiyle net rezervlerde artis gerceklesti.

Sanayi Uretimi 2026 yilina zayif bir baslangi¢ yapti. Mevsim ve takvim etki-
sinden arindirilmis verilere gore toplam sanayi tretimi Ocak'ta bir 6nceki
aya gore %2,8 daraldi. Takvim etkisinden arindirilmis verilere gore de yillik
bazda sanayi Uretimi %1,8 disls kaydetti. Ana faaliyet kollarinin genelinde
aylik bazda diistis goralda. Ara mali, dayanikl, dayaniksiz tiiketim mali ve
sermaye mali Uretimi aylik bazda sirasiyla %4,2, %6,9, %0,1 ve %3,9 azald..
Enerji Uretiminde ise %2,1'lik yikselis kaydedildi. Toplam 24 alt faaliyet
kolunun 16'sinda tretimin daraldigi, 8'inde ise yiikseldigi gériildii. Ote
yandan, imalat sanayi alt faaliyet kollarinda aylik bazda medyan tretim
degisimi Ocak’ta -%2,1 seviyesinde gercekleserek 6nceki aya gére bozulma
kaydetti.

Perakende satislar Ocak ayinda aylik bazda artisini siirdiirdii. Ocak’ta mev-
sim ve takvim etkilerinden arindirilmis reel perakende satislar aylik bazda
%2,4 yukselirken, yillhik bazda artis hizlanarak %16,5'ten %18,8'e ¢ikti. Gida-
da aylik bazda %1,1, gida ve otomotiv yakiti hari¢ cekirdek perakende satis-
larda da %3,4 artis goriildi.

Reel cirolarda Ocak ayinda duistis gorildi. Toplam ciro endeksi Ocak’ta aylik
bazda %2,6 yiikselirken, yillik bazda nominal artis hizlanarak %35,0'dan
%35,8'e ¢ikti. Reel cirolarda ise duslis goriildi. Aylik bazda reel cirolar sana-
yi, hizmet, ticaret ve insaatta sirasiyla %4,4, %2,6, %1,2 ve %0,4 daralma
kaydetti.

Mart ayinin ilk haftasinda jeopolitik gerilimlerin etkisiyle TCMB rezervle-
rinde diistis gorildu. 6 Mart haftasinda TCMB'nin doviz rezervleri hafta-
lik bazda yaklasik 10,6 milyar dolar, altin rezervleri de yaklasik 2,1 milyar
dolar gerileme kaydetti. Boylece briit rezervler 197,5 milyar dolara indi.
Ayrica, net rezervler de 6 Mart haftasinda 91,8 milyar dolardan 78,8
milyar dolara geriledi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 6 Mart haftasinda negatif bir
seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirnilmis verilerine
gore, yurtdisi yerlesikler 6 Mart'ta biten haftada 755,6 milyon dolar
karsihg Turk hisse senedi satisi yaparken, devlet i¢ bor¢lanma senetle-
rinde de (DIBS) portfoylerini 1 milyar 725,5 milyon dolar azalttilar. Ozel
sektor tahvillerindeki 59,0 milyon dolarlik alimla birlikte toplamda 2
milyar 422,1 milyon dolarlik Turk finansal varlik satisi yapilmis oldu. Bu
sonuglarla yil basindan bu yana yabancilarin Tiirk finansal varliklardaki
toplam net pozisyonu 5 milyar 886,3 milyon dolar artisa isaret etti.

6 Mart'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduat-
lari yaklasik 0,2 milyar dolar artis gosterdi. TCMB’nin verilerine gore,
haftalik bazda parite etkisinden arindiriimis hanehalki YP mevduati
yaklasik 0,1 milyar dolar, tlizel kisiler YP mevduat da parite etkisinden
arindiriimis olarak yaklasik 0,1 milyar dolar yukselis kaydetti.

Yurticinde Tirk finansal varliklar bu hafta dalgali bir seyir izledi. 12 Mart
itibarlyla MSCI Turrkiye endeksi haftalik bazda %3,6 yiikselis kaydetti.
Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde artis gériildii. TL, dolar ve
euro esit agirhkli sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikisli bir gra-
fik cizdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Bagindan Bu Yana
TL % Baz Puan
2 Yilhk 39,82 136 381 260
5 Yilhk 36,49 181 335 321
10 Yilik 32,95 173 284 399
TLRef 39,99 0 312 203
TCMB Agirhikli Ortalama 40,00 0 300 200
uUsD
5 Yillik 6,43 17 60 76
10 Yilik 7,22 14 51 64
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 261 9 47 56
Kiiresel Faizler
ABD-2 Yillik 3,71 15 20 24
ABD-10 Yilhk 4,26 13 9 10
Almanya-2 Yillik 2,39 8 33 26
Almanya-10 Yillik 2,95 8 15 9
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Yeni hafta

e  Kiiresel tarafta 6niimiizdeki hafta ABD (Fed), Avrupa (ECB), ingiltere ®  Yurticinde 6niimizdeki hafta Subat ay1 merkezi yénetim biitce den-
(BoE) ve Japonya (BoJ) Merkez Bankalari’nin faiz kararlari 6n planda ola- gesi verileri yayimlanacak.
cak. Ayrica, ABD Subat ayi sanayi Uretimi, Almanya Mart ayi yatirmci
gliven endeksi ve Cin Subat ayr ekonomik aktivite verileri takip edilecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
16 Mar  Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Subat 5,0% 5,2%
16 Mar  Cin Perakende Satislar (yillik degisim) Subat 2,5% 0,9%
16 Mar  Turkiye Merkezi Yonetim Buitce Dengesi (milyar TL) Subat -214,5
16 Mar  ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Subat 0,7%
17 Mar  Almanya ZEW Yatirimci Glven Endeksi Mart 38,0 58,3
18 Mar  ABD Fed Faiz Karari (Ust bant) Mart 3,75% 3,75%
19 Mar  Japonya BoJ Faiz Karar Mart 0,75% 0,75%
19 Mar ingiltere BoE Faiz Karari Mart 3,75% 3,75%
19 Mar  Euro Bolgesi ECB Faiz Karari (deposit rate) Mart 2,0% 2,0%
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2026 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S./nin faaliyetleri kapsaminda, bilgilendirme amach olarak hazirlanmistir. Bu dokiimana dayal
herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngértlen bir husus degildir. Belirtilen gérusler sadece bizim glincel gériglerimizdir. Bu raporda yer alan
bilgileri makul bir esasa dayall olarak giincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak
saglanamamis olabilir.

Raporda, Uretken yapay zeka araclari yalnizca literatiir derleme, calisma konusu ile ilgili 6n arastirma yapma, dil ve yazim denetleme, ceviri, yazim
dilini iyilestirme veya okunabilirligi artirma amaciyla kullanilmis olabilir. Uretken yapay zeka ciktilari gercek kisiler tarafindan kontrol edilmektedir.
S6z konusu Uretken yapay zeka araclar elestirel diisiince, uzman goérisii veya degerlendirmesi yerine gececek sekilde kullaniimamistir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili
olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tizerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirnma girebilir; bu menkul
kiymetleri ihra¢ eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak lzere
6nemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak yatinmcilarin menfaatlerine ters diisebilir. Déviz kurlarindaki herhangi
bir degismenin yatirimin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Ge¢misteki performans her zaman
gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor séz konusu menkul kiymetlerin alinmasi
veya satilmasi icin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satiimasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya
zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon
alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatirnm bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinnm tavsiyesi olmayip
raporda yer alan firmalara yatinim yapilmasindan 6tirl Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hicbir sorumluluk kabul etmez.
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