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e Kuresel risk istahi bu hafta karisik bir seyir izledi.

esnekligi sagladigi ve bundan sonraki adimlarin veriye dayali ve toplanti
bazli bir yaklagimla alinacagini ifade etti.

®  Bu hafta major merkez bankalarinin faiz kararlari 6n plana ¢ikti. ABD (Fed),

Avrupa (ECB), ingiltere (BoE) ve Japonya (BoJ) Merkez Bankalari beklenildigi
gibi politika faizlerinde degisiklige gitmedi. Ote yandan, BoE ve BoJ son
yayimladiklari projeksiyonlarda enflasyon tahminlerini yukari cekerken, Fed
de karar metninde enflasyon goriiniimi konusunda daha keskin ifadeler
kullandi. Euro Bélgesi ilk ceyrek 6ncii buylime verileri ekonomik aktivitedeki
yavaslamayi ortaya koydu. Ayrica bu hafta agiklanan veriler ABD ekonomisi-
nin de ilk ceyrekte beklenti altinda buyidigini gosterdi. Hiirmiiz Bogazi
kapali kalmay: stirdiirdii ve eneriji fiyatlarindaki yiikselis bu hafta da devam
etti. Enerji arz soklarinin siirmesi ayrica orta vadede de fiyat beklentilerinde

ytuikselise yol aciyor.

®  Fed politika faizini piyasa beklentileri dogrultusunda %3,50-%3,75 araliginda
sabit tuttu. 8 Uiye karar ve metindeki ifadeler lehine oy kullanirken, Stephen

®  BokE politika faizinde degisiklige gitmedi. 8 lye politika faizinin %3,75
seviyesinde tutulmasi yoniinde oy kullanirken, bir tye ise 25 baz puanlik
faiz artigi yontinde oy kullandi. Karar metninde savasin yol actigi belirsiz-
liklere ve eneriji fiyatlarindaki yiikselise dikkat gekildi. Para politikasinin
enerji fiyatlarina etkisi olmadigina deginilse de, kararlarin %2,0'lik enflas-
yon hedefine ulasmak icin alinacaginin alti ¢izildi. Enflasyondaki yiikseli-
se dikkat cekilirken, eneriji fiyatlarinin etkisiyle yilin geri kalaninda enflas-
yonda daha da yliksek seviyeler gériilebilecedi vurgulandi.

BoJ politika faizini %0,75 seviyesinde sabit tuttu. Projeksiyonlarinda
glincellemeye giden BoJ, 2026 yili bllyiime tahminini asagi yonli revize
ederken, cekirdek enflasyon beklentisini yukari ¢ekti.

ABD'de ilk ceyrek dncii biiyiime verileri beklentilerin altinda geldi. ilk

Miran 25 baz puanlik indirim lehinde tercih yapti. Ayrica 3 tiyenin faiz karari-

ceyrekte yilliklandiriimis blyiime orani %2,0 seviyesinde gerceklesti ve

na katilmakla birlikte metinde gevseme egilimine yonelik ifadelerin yer al-

masina karsi ciktiklari goriildi. Metinde Fed'in enflasyon ve istihdam he-

%2,3'liik tahminlerin gerisinde kaldi. Bir 6nceki ¢ceyrekte bilylime orani
%0,5 idi.

defleri, bu hedefler tizerindeki iki yonl riskler ve para politikasindaki duru-

sun degerlendirilmesi konusundaki ifadelerinde bir degisiklik gérinmuyor. e
Bir 6nceki metine kiyasla enflasyon gorinim konusunda daha keskin bir

dil kullanilmasi dikkat ¢ekiyor.

Euro Bolgesi'nde biiylime yilin ilk ceyreginde yavaslama kaydetti. Gayri
safi yurtici hasila (GSYH) bir dnceki ceyrege gore %0,1 genisleyerek tah-
minlerin altinda kaldi. 2025 yili son ceyrekte blyime %0,2 seviyesinde
gerceklesmisti.

e  ECB politika faizini degistirmedi. ECB karar metninde son verilerin enflasyon

gorinimi konusundaki degerlendirmeleriyle uyumlu gériindiigind ifade o
etse de, enflasyon Uzerinde yukari yonli ve buylme tizerindeki asagi yonlu
risklerin arttigini belirtti. Savasin enflasyon ve aktivite Gizerindeki etkilerini

Euro Bolgesi'nde Nisan ayi 6ncl enflasyon verileri yayimlandi. Yillik man-
set enflasyon %2,6'dan %3,0'a ylikselerek beklentileri asti. Ote yandan,
yillik cekirdek enflasyon ise %2,3'ten %2,2'ye geriledi.

enerji fiyat sokunun siresi ve yogunlugunun belirleyeceginin altini cizdi.

Savasin beklenenden uzun siirmesi halinde etkilerin daha sert olacagina
vurgu yapti. Mevcut politika durusunun belirsizlik ortaminda ECB'ye gerekli

Doviz Kurlarinda 24-30 Nisan Dénemi Performanslar
Dolar/Guiney Afrika Randi

Dolar/Meksika Pesosu

Dolar/TL Il 03%
Dolar/Brezilya Reali m 02%
Dolar Endeksi 0,0% |
GBP/USD -0,1% Il
Euro/Dolar -0,3% .
JP Morgan GOE Para Birimleri -0,5% [N

USD/JPY-1,7%

-2,0%  -1,5%
Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 16:34 itibariyla

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

-1,0%  -05% 0,0%  0,5% 1,0%

I 1,5%

I 1,0%

e  (in'de Nisan ayinda imalat ve hizmet aktivitesinde yavaslama gorildu.
imalat PMI 50,4'ten 50,3’e, hizmet PMI da 50,1'den 49,4e geriledi. Bu

Hisse Senedi Endekslerinde 24-29 Nisan Dénemi Performanslar

I  0,7% MSCI Asya Pasifik

I 05%  MSCIGOE

01% W MSCI Tiirkiye
-0,5% [ MSCI Kuzey Amerika
-0,6% NG MSCI Diinya

-12% MSCI GOE Avrupa

-14% I MSCl Avrupa

3

MSCI Latin Amerika

15%  2,0% 35%  3,0% 25% -20% -L5% -1,0% -05% 00% 05%  1,0%

Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

T:+90 212 334 50 50 F: +90 212334 52 34

www.tskb.com.tr

E: info@tskb.com.tr [J[F



Haftalik Gindem

sonuglarla bilesik PMI 50,5'ten 50,1’e inse de genisleme bolgesinde kalmayi
surdurdi.

Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta karisik bir seyir izledi. MSCI gelis-
mekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 29 Nisan itibariyla dnceki hafta
kapanisinin %0,5 tGzerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde
%0,6 dustis gerceklesti. Bu hafta ABD ve Almanya tahvil faizlerinde yiikselis
stirdi. Dolar endeksi yataya yakin seyrederken, gelismekte olan ekonomile-
rin para birimlerinde ortalamada deger kaybi kaydedildi. Ham petrol fiyati
yukselirken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir gozlendi.

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

Mart ayinda istihdamdaki artisla birlikte igsizlik orani geriledi. Mevsimsellik-
ten arindiriimis verilere gore issizlik orani Mart ayinda %8,4'ten %8,1’e indi.
istihdam aylik bazda 226 bin kisi yiikselisle 32 milyon 425 bine, is gliciine
katihm da 129 bin kisilik artisla 35 milyon 298 bin kisiye cikti. Boylece issiz
sayisi aylik bazda 96 bin kisilik azalisla 2 milyon 873 bin kisi oldu. Mart ayin-
da issizlik orani gerilese de, detaylar is glicl piyasasinin manset issizlik ra-
kamlarinin ima ettigi kadar glicli olmadigina yonelik sinyaller verdi. Genis
tanimli issizlik gdstergelerinde goérece zayif bir tablo ortaya cikti. Ayrica,
kendi hesaplamalarimiza gore Mart ayinda toplam istihdamdaki artisa kar-
sin tam zamanli istihdam gerilerken, {¢ aylik ortalamalar bazinda da bu
gerileme egiliminin strdigu goruliyor.

Mart ayinda ihracat yillik bazda daralirken ithalat genisleme kaydetti. ihra-
cat yillik bazda %6,4 gerileyerek 21,9 milyar dolara inerken, ithalat %8,2
artisla 33,1 milyar dolar seviyesine yiikseldi. ihracatin ithalat karsilama ora-
ni bir dnceki yilin ayni ayindaki %76,5 seviyesinden %66,1'e indi. Dis ticaret
acig1 7,2 milyar dolardan 11,2 milyar dolara yuikseldi. Mart ayi verilerinin
detaylari, savasin ana pazarlarimiza yansiyan etkileri nedeniyle ihracatta
daralmayi ortaya koydu. ithalat tarafinda ise enerji ithalatindaki gerilemeye
ragmen altin ithalati ve cekirdek ithalatta gorilen yikselisin etkisiyle genis-

leme gergeklesti. Mart ayinda hizli artis kaydeden enerji fiyatlarina rag-
men enerji ithalatinin yillik bazda gerilemesinde yurticinde kuvvetli
yagislarin da destegiyle ylkselen yenilenebilir elektrik iretiminin etkisi
oldugunu degerlendiriyoruz.

Nisan ayinin dérdiinci haftasinda TCMB rezervlerinde diisiis goralda.
24 Nisan haftasinda TCMB'nin doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik
0,9 milyar dolar, altin rezervleri de yaklasik 2,6 milyar dolar disus kay-
detti. Boylece briit rezervler 171,1 milyar dolara indi. Ayrica, net rezerv-
ler de 24 Nisan haftasinda 58,4 milyar dolardan 54,2 milyar dolara indi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 24 Nisan haftasinda pozitif
bir seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine
gore, yurtdisi yerlesikler 24 Nisan’da biten haftada 328,1 milyon dolar
karsihg Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet ic bor¢lanma senetle-
rinde de (DIBS) portféylerini 193,6 milyon dolar artirdilar. Ozel sektdr
tahvillerindeki 200,2 milyon dolarlik satisa ragmen toplamda 321,5
milyon dolarlik Tlrk finansal varlik alimi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil
basindan bu yana yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net
pozisyonu 2 milyar 478,6 milyon dolar artisa isaret etti.

24 Nisan'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari yaklasik 0,6 milyar dolar duistis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore,
haftalik bazda parite etkisinden arindiriimis hanehalki YP mevduati
yaklasik 1,0 milyar dolar gerilerken, tiizel kisiler YP mevduat parite etki-
sinden arindirlmis olarak yaklasik 0,5 milyar dolar yiikselis kaydetti.

Yurticinde Tiirk finansal varliklar bu hafta dalgal bir seyir izledi. 29 Ni-
san itibartyla MSCI Tirkiye endeksi haftalik bazda %0,3 artis kaydetti.
Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde yiikselis gérildii. 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 Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 41,31 116 -74 409
5 Yillik 37,95 33 -96 467
10 Yilhk 34,00 62 46 504
TLRef 39,99 0 -1 203
TCMB Agirlikli Ortalama 40,00 0] 0] 200
uUsD

5 Yilhk 6,59 22 -37 92

10 Yilhk 7,31 20 -33 73

5 Yillik USD CDS (Baz puan) 250 12 -57 45

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,89 11 9 42

ABD-10 Yillik 4,39 8 8 23

Almanya-2 Yillik 2,65 8 3 52

Almanya-10 Yilhk 3,05 4 4 19
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Yeni hafta

e Kiiresel tarafta niimiizdeki hafta ABD Nisan ay1 is giicti piyasasi verileri ®  Yurticinde Sniimiizdeki haftanin en énemli verisi hafta basinda agik-

ile Mayis ay1 6ncii tiiketici gliven endeksi verileri takip edilecek. Ayrica, lanacak Nisan ayi enflasyon rakamlari olacak. Ayrica, Mart ayi sanayi
Euro Bolgesi Mart ayi perakende satis ve (retici enflasyonu ile Almanya dretimi, Nisan ayr imalat PMI ve hazine nakit dengesi verileri yayimla-
Mart ayi sanayi Gretimi verileri agiklanacak. nacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
4May  Turkiye TUFE (aylik degisim) Nisan 3,28% 1,94%
4May  Tirkiye imalat PMI Nisan 47,9
6May  Euro Bélgesi UFE (aylik degisim) Mart -0,7%
7May  Euro Bélgesi Perakende Satislar (aylik degisim) Mart -0,2%
8May  Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Mart -0,3%
8 May  Tirkiye Sanayi Uretimi (aylik degisim) Mart 2,6%
8May ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Nisan 73 178
8May  ABD Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi Mayis 49,8
8 May  Tirkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Nisan -279,6
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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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