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Kuresel risk istahi bu hafta da dalgali bir seyir izledi.

Kiresel ekonomide jeopolitik riskler canl kalmayi stirdirirken, pet-
rol fiyatlarindaki ylkselis devam ediyor. Hirmiiz Bogazi'ndan sevki-
yatlarin yapilabilmesi icin bazi girisimler yapilsa da, Bogaz'da trafigin
durma noktasina geldigi verilere yansiyor. Dolayisiyla enerji emtia-
larinda arz sorunlarinin stirdigi gordliyor. Savasin uzamasiyla bir-
likte tedarik sorunlarinin diger emtia ve materyallerde de hissedildi-
gi haber akiglarina yansiyor. Dolayisiyla bu gelismelerin de 6niimiiz-
deki donemde kiiresel enflasyonist baskiyi artirabilecegi diisiinli-
yor. Jeopolitik gelismelerin neden oldugu enflasyonist risklerin ABD
Merkez Bankasi'nin (Fed) projeksiyonlarina yansidigi da kaydedildi.
Fed son projeksiyonlarinda 2026 ve 2027 yillari icin enflasyon tah-
minlerini yukari revize ederken, Fed Baskani Jerome Powell da yiik-
sek enerji fiyatlarinin enflasyonu yukar ¢ekecegini ifade etti.

Fed politika faizini piyasa beklentileri dogrultusunda %3,50-%3,75
araliginda sabit tuttu. 11 Gye karar lehine oy kullanirken, Stephen
Miran’in 25 baz puanlik indirim lehinde tercih yaptigi gortldi. Karar
metninde sinirli degisiklik yapildi. Orta Dogu’daki gelismelerin ABD
ekonomisi Gizerindeki etkilerinin heniiz belirsiz oldugu vurgulandi.
issizlik oranlar hakkinda bir 6nceki metinde kullanilan dengelenme
ifadesi yerine, sinirl degisim gozlendigi belirtildi. Glincel projeksi-
yonlarini yayimlayan Fed'in, biiyime goriinimi konusunda bir 6n-
ceki projeksiyon dénemine gére daha iyimser oldugu gériildii. Ote
yandan, 2026 ve 2027 yillari icin hem mangset hem de ¢ekirdek
enflasyon tahminleri yukar cekildi. Aralik ayindaki projeksiyonlara
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paralel sekilde 2026 ve 2027 yillari icin Uyeler tarafindan yalnizca
birer 25 puanlik faiz indirimi kaleme alindi. Bir diger dikkat cekici
gelisme de uzun vadeli faiz beklentisinin %3,0’dan %3,1’e, uzun
vadeli biiylime tahmininin de %1,8’den %2,0’a ¢cekilmesi oldu.

e Japonya Merkez Bankasi (BoJ) politika faizini degistirmeyerek
%0,75 seviyesinde tutma karari aldi. Karar 8'e karsi 1 oyla alindi.
BoJ ekonomide ilimli toparlanmanin stirdiigiini belirtirken Orta
Dogu’daki gerilim ve yikselen petrol fiyatlarinin gériiniim agisin-
dan yakindan izlenecegini ifade etti. Ekonomik gortinim, projek-
siyonlariyla uyumlu gercgeklesirse parasal sikilik derecesinin kade-
meli olarak artirilmaya devam edilebilecegini vurguladi.

e ABD'de sanayi lretimi Subat'ta beklentilerin hafif (izerinde artis
gosterdi. Sanayi Uretimi aylik bazda %0,2 yikseldi. Mevsimsellik-
ten arindinlmis veriler Subat ayinda kapasite kullanim oraninin
%76,3 seviyesinde sabit kaldigini gésterdi.

e Almanya’da ZEW yatirimci gliven endeksi Mart ayinda sert bir
sekilde geriledi. Endeks 58,3 seviyesinden -0,5'e inerek beklenti-
lerin oldukga altinda kaldi. Mevcut kosullar alt endeksinde ise
hafif ylkselis gorildi ve endeks -65,9'dan -62,9'a yiikseldi.

e (in'de sanayi Uretimi ve perakende satiglar Subat ayinda beklen-
tileri asti. Subat'ta sanayi Uretimi yillik bazda %6,3, perakende
satislar da %2,8 artis kaydetti.

e  Kiresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde jeopolitik gelis-
melerin etkisiyle dalgali bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan
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ekonomiler hisse senedi endeksi 18 Mart itibariyla 6nceki hafta ka- *  Yurticinde Tiirk finansal varliklar bu hafta karisik bir seyir izledi.
panisinin %33 iizerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi en- 18 Mart itibariyla MSCI Turkiye endeksi haftalik bazda %0,7 yuk-
deksinde de %0,3 yiikselis gerceklesti. Bu hafta ABD ve Almanya selis kaydetti. Ote yandan, iilke risk primi ve TL cinsi tahvil faizle-
tahvil faizleri dalgali bir seyir izledi. Dolar endeksi hafif gerilerken, rinde artig gorildu. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsi-
gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde de ortalamada sinda hafta boyunca inisli cikish bir grafik cizdi.

deger kaybi kaydedildi. Ham petrol fiyati artisini sirdtriirken, emtia
fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir gézlendi.

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

Subat ayinda merkezi yonetim bitcesi fazla verdi. Subat ayinda
bitce 24,4 milyar TL fazla verirken, bitce gelirleri 1 trilyon 353,6
milyar TL'ye, buitce giderleri ise 1 trilyon 329,2 milyar TL'ye ulasti.
Ayni donemde faiz disi denge de 208,1 milyar TL fazla verdi. Subat
ay1 verilerinde gelir artisinin gider artisinin oldukga tzerine ¢ikmig
olmasi dikkat cekti. Subat ayinda biitce gelirleri gecen yilin ayni
ayina gore %87,1 artarken, vergi gelirleri %91,8 artigla 1 trilyon 122
milyar TL'ye yiikseldi. Buna karsilik biitce giderlerindeki artis %28,6
ile daha sinirli kalirken faiz disi giderler %28,2 artisla 1 trilyon 145,5
milyar TL'ye ¢ikti.

Yurtici ve Yurtdigi Faizler

SonVeri  Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 39,90 8 419 268
5 Yillik 37,55 122 485 427
10 Yilhk 33,39 53 365 443
TLRef 39,99 0 329 203
TCMB Agirlikli Ortalama 40,00 0 300 200
usD

5 Yillik 6,56 0 82 89

10 Yillik 7,32 0 70 74

5 Yillik USD CDS (Baz puan) 276 7 62 71

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,82 8 38 35

ABD-10 Yillik 4,28 0 23 13

Almanya-2 Yillik 2,51 8 46 38

Almanya-10 Yillik 2,97 -1 23 11
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Yeni hafta

e Kiresel tarafta niimiizdeki hafta gelismis ekonomilerin Mart ayr ®  Yurticinde énimuzdeki hafta Subat ay1 merkezi ydnetim borg
éncii PMI verileri yayimlanacak. Ayrica, ABD Mart ayi tiiketici stoku verileri ile Mart ay! tiiketici gliven endeksi ve imalat sa-
giiven endeksi ve Japonya ve ingiltere Subat ayi enflasyon veri- nayi kapasite kullanim orani rakamlari yayimlanacak.
leri takip edilecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
23 Mar  Turkiye Tuketici Glven Endeksi Mart 85,7
23 Mar  Turkiye Merkezi Yonetim Borg Stoku (milyar TL) Subat 14.264
24 Mar  Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Subat 2,0%
24 Mar  Turkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Mart 73,5%
24 Mar  Euro Bolgesi imalat PMI Mart 51,9
25Mar  Ingiltere TUFE (aylik degisim) Mart -0,5%
27 Mar  ABD Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi Mart 55,5
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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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