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Kuresel risk istahi bu hafta karisik bir seyir izledi.

Bu hafta da savasla ilgili haber akisi piyasanin temel belirleyicisi olmayi
stirdiirdi. ABD Baskani Donald Trump’in 27 Mart icin ilan ettigi iran'in
enerji altyapisini vurmama takvimini on giin streyle uzattigini duyurmasi-
na ragmen jeopolitik tansiyon yiiksek seyrediyor. ABD ve iran arasinda
ateskesin sartlarina yonelik temel goris ayriliklari olduguna ve ABD’nin
bolgeye askeri sevkiyatini artiracagina dair haber akislari jeopolitik riskleri
artirdi. Mart ayi 6ncu verileri savasin ekonomik goriiniim tizerindeki nega-
tif etkilerinin yansidigini gosterdi. Gelismis ekonomilerin PMI verileri
enflasyonist baskilarin arttigini ve ekonomik aktivitenin yavasladigini
ortaya koydu.

OECD Kiresel Ekonomik Gorlinlim raporu Mart glincellemesini yayimladi.
OECD raporda 2026 yili igin kiuresel bllyime tahminini degistirmedi ve
%2,9'da sabit tuttu. Teknoloji kaynakl yatirimlar ve beklenenden dusutk
tarife oranlari bliylimeyi desteklese de, Orta Dogu’da yasanan savasin
aktivite Uzerinde asagi yonlu risk olusturdugunu vurguladi. Enerji ve diger
emtialardaki kuiresel tedarik zincirlerindeki aksamanin fiyat artislarina
neden oldugu, talebi baskiladigi ve enflasyonu yukari ¢cekebilecegi belir-
tildi. 2026 yili icin enflasyon tahminlerini yukari ceken OECD, gelismis
ekonomiler icin tahminini 1,2 ylizde puan revize ederek %4,0a yikseltti.
OECD'nin, projeksiyonlarinda enerji fiyatlarindaki yiikselisin gecici olacagdi
ve 2026 yilinin ikinci yarisindan itibaren diistis gorulecegi varsayimini
kullandigi ifade edildi. Turkiye icin 2026 yili bliylime tahminini %3,4'ten
%3,3'e ¢ekerken, enflasyon beklentisini %20,8'den %26,7'ye yukseltti.

Gelismis ekonomilerin Mart ay1 6ncl PMI verileri savasin negatif etkilerine
isaret etti. ABD'de 6zellikle hizmetler tarafindaki baski nedeniyle ekono-
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mik faaliyet son 11 ayin en dusuk diizeyine gerilerken maliyet baskila-
rinin da canli kaldigi goruldu. PMI verilerine gore ortalama girdi mali-
yetleri son on ayin en hizli aylik artisini kaydederken, bu gérinim
satis fiyatlarina da yansidi ve Agustos 2022'den bu yana en sert artis-
lardan biri goriildi. Euro Bolgesi'nde bilesik PMI Mart ayinda 51,9'dan
50,5'e gerileyerek blytumenin zayifladigina isaret ederken maliyet
baskilarindaki hizlanma stagflasyon endisesini giiclendirdi. ingilte-
re'de ise bilesik PMI 53,7'den 51,0’a indi ve girdi maliyetleri 1992'den
bu yana en sert artisi kaydetti. Japonya tarafinda da ivme kaybi belir-
gindi. Bilesik PMI 53,9'dan 52,5’e gerilerken hem imalat hem hizmet-
lerde momentumun zayifladigi gorald.

e ingiltere ve Japonya’da Subat ayi enflasyon verileri beklentilere yakin
gerceklesti. ingiltere’de tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,4
artis gosterirken, yillik enflasyon %3,0’da sabit kaldi. Cekirdek aylik ve
yillik enflasyon da sirasiyla %0,6 ve %3,2 seviyesinde gerceklesti. Ja-
ponya’da yillik cekirdek enflasyonun %2,0’dan %1,6'ya geriledigi go-
ruldu.

e  Kiresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde jeopolitik gelismele-
rin etkisiyle karisik bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler
hisse senedi endeksi 26 Mart itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %1,0
gerisindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde de %0,1
dusls gerceklesti. Bu hafta ABD ve Almanya tahvil faizlerinde artis
goruldu. Dolar endeksi yiikselirken, gelismekte olan ekonomilerin
para birimlerinde ortalamada deger kaybi kaydedildi. Ham petrol
fiyati inisli cikish bir grafik cizerken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik
bir seyir gézlendi.
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Haftalik Gindem

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

Tiketici gliven endeksi Mart ayinda geriledi. Endeks Subat ayindaki 85,7
seviyesinden 85,0'a indi. Mevcut dénemde hanenin maddi durumu alt
endeksi ylikselis kaydederken, diger alt endekslerin genelinde disis
goruldu.

Mart ay1 imalat sanayi kapasite kullanim orani ve reel sektor gliven en-
deksi verileri yayimlandi. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis veri-
lere gore kapasite kullanim orani Mart'ta %74,0'da sabit kalirken, reel
sektor gliven endeksi 104,1'den 100,0'a geriledi.

Mart ayi sektorel gliven endeksi verileri ekonomik aktiviteye dair olum-
suz sinyaller verdi. Mevsimsel etkilerden arindiriimis verilere gore, Mart
ayinda perakende sektorii gliven endeksi 115,9'dan 113,6'ya, hizmet ve
insaat sektori gliven endeksleri de sirasiyla 113,8'den 113,2'ye ve
83,9'dan 80,6'ya geriledi.

Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Subat ayi itibariyla merkezi yonetim
bor¢ stoku istatistiklerini acikladi. Buna gore, i¢ borg stoku bir dnceki aya
gore 67 milyar TL artisla 8,7 trilyon TL'ye ¢ikti. Ayni donemde dis borg
stoku da 64 milyar TL yikselirken, toplam stok 14,4 trilyon TL oldu. Stok
icerisinde doviz cinsi olanlarin payi ise %52,9 seviyesinde gerceklesti.

TCMB Ocak ayi kisa vadeli dis borg istatistiklerini acikladi. Buna gore, kisa
vadeli dis borg stoku 2026 yili Ocak ayi itibariyla 2025 yil sonuna gore
yaklasik 6,0 milyar dolar ylkselerek 173,4 milyar dolar seviyesinde ger-
ceklesti. Orijinal vadesine bakilmaksizin vadesine 1 yil veya daha az kal-
mis dis borg stoku ise Ocak ayi itibariyla 239,0 milyar dolar olarak kayde-
dildi.

Mart ayinin tigtincii haftasinda TCMB rezervlerinde diisus strdi. 20
Mart haftasinda TCMB'nin déviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 5,8
milyar dolar yikselse de, altin rezervleri yaklasik 18,0 milyar dolar
gerileme kaydetti. Boylece briit rezervler 177,5 milyar dolara indi.
Ayrica, net rezervler de 20 Mart haftasinda 69,0 milyar dolardan 57,4
milyar dolara geriledi.

Yabancilarin Tiirk finansal varliklarina ilgisi 20 Mart haftasinda negatif
bir seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verileri-
ne gore, yurtdisi yerlesikler 20 Mart'ta biten haftada 137,6 milyon
dolar karsiligi Turk hisse senedi satisi yaparken, devlet i¢c bor¢lanma
senetlerinde de (DIBS) portféylerini 130,1 milyon dolar azalttilar. Ozel
sektor tahvillerindeki 38,8 milyon dolarlik alima ragmen toplamda
228,9 milyon dolarlik Tiirk finansal varlik satisi yapilmis oldu. Bu so-
nuglarla yil basindan bu yana yabancilarin Turk finansal varliklardaki
toplam net pozisyonu 2 milyar 419,3 milyon dolar artisa isaret etti.

20 Mart'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlar yaklasik 0,8 milyar dolar artis gosterdi. TCMB'nin verilerine
gore, haftalik bazda parite etkisinden arindirilmis hanehalki YP mev-
duati yaklasik 0,3 milyar dolar, tiizel kisiler YP mevduat da parite
etkisinden arindinimis olarak yaklasik 0,5 milyar dolar ytikselis kay-
detti.

Yurticinde Turk finansal varliklar bu hafta kirilgan bir seyir izledi. 20
Mart itibariyla MSCI Tiirkiye endeksi haftalik bazda %3,2 diisus kay-
detti. Ulke risk primi gerilese de TL cinsi tahvil faizlerinde artis goriil-
di. TL, dolar ve euro esit agirlkh sepet kur karsisinda hafta boyunca
inisli cikish bir grafik cizdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim

Son 1 Aylik Degisim Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 42,62 272 641 540
5 Yillik 39,42 187 609 614
10 Yilhik 34,28 89 410 532
TLRef 40,00 0 321 203
TCMB Agirhikli Ortalama 40,00 0 300 200
usD

5 Yilhk 7,02 12 120 135
10 Yillik 7,68 8 98 111
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 291 -16 66 86
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,99 10 52 53
ABD-10 Yillik 4,46 7 42 31
Almanya-2 Yillik 2,71 5 66 59
Almanya-10 Yillik 3,12 8 41 25
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Yeni hafta

e Kiiresel tarafta niimiizdeki hafta ABD Subat ayi perakende satis ve Mart ®  Yurticinde 6niimiizdeki haftanin en 6nemli verisi Mart ay1 enflasyon
ay! is glicli verileri, Euro Bolgesi ve AlImanya Mart ay1 6ncii enflasyon rakamlari olacak. Ayrica, Subat ayi is glicli ve dis ticaret istatistikleri ve
rakamlari ile Cin Mart ayi PMI verileri takip edilecek. Mart ay1 imalat PMI rakamlari yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
30Mar  Almanya TUFE (aylik degisim) Mart 0,4%
31 Mar  Gin imalat PMI Mart 50,0 49,0
31 Mar  Tirkiye issizlik Orani Subat 8,1%
31 Mar  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Subat -8,4
31 Mar  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Mart 2,7% 1,9%
1Nis  Tirkiye imalat PMI Mart 49,3
1 Nis ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Subat -0,2%
1Nis  ABD ISM imalat PMI Mart 52,4
3Nis  Tirkiye TUFE (ayhk degisim) Mart 2,96%
3 Nis ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Mart 48 -92
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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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