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OZET: Cuma giinii Wall Street endeksleri, Orta Dogu'daki gelismelere iliskin haber akisi ve ABD'de
bilango sezonu yatirimcilarin odak noktasinda yer alirken karigik seyirle kapatti. ABD'de giglu sirket
bilangolari ve petrol fiyatlarindaki gevseme borsalari olumlu yonde etkilerken, Orta Dogu kaynakli
jeopolitik riskler baski unsuru olmayi siirdiirdli. Bu kapsamda, haftanin son islem giinii Dow Jones
endeksi 150 puanin lzerinde kayipla %0,31 gerileyerek 49.499 puandan kapatirken, S&P 500
endeksi %0,29 artisla 7.230 puandan ve Nasdagq endeksi de %0,89 artisla 25.114 puandan
tamamladi. Haftalik bazda ise Dow Jones endeksi %0,55 ylikselirken, S&P 500 endeksi %0,91 artis
kaydetti ve Nasdaq endeksi de %1,49 artis sergiledi. S&P 500 ve Nasdaq endekslerinde rekor
seviyeler gorildi.

ABD ve Iran arasindaki gériismelere iliskin belirsizlikler devam ederken, gegen hafta iran
yonetiminin, miizakerelerde aracilik yapan Pakistan yonetimine, ABD ile savasi sona erdirebilecek bir
anlasma icin yeni teklif sundugu gézlendi. ABD Baskani Trump ise, iran ile gériismelerin devam
ettigini ancak Tahran yonetiminin kendisine ulastirdigi son tekliften memnun olmadigini belirtti.
Ayrica Trump y6netimi, ABD Kongresi'ne génderdigi mektupta, iran ile diismanliklarin sona erdigini
belirtilerek, bu durumda Kongre'den bir savag onayi almaya gerek olmadigini vurguladi. S6z konusu
mektupta, iran ile savasin heniiz sona ermekten uzak bir noktada olabilecedi de belirtildi. ABD
basininda Trump’in mektubu, iki ay 6nce Kongre'den onaysiz olarak iran’a yénelik baslattigi savasla
ilgili anayasaya uygunluk tartismalarini bosa gikarma gabasi olarak degerlendiriliyor.

Trump’in hafta sonu yaptigi aciklamada, Iran'dan erken ayrilip sorunun yeniden ortaya cikmasina
miisaade etmeyeceklerini ve iran'a yénelik saldirilarin yeniden baslama olasiiginin bulundugunu
belirtmesinin ardindan bu sabah ise Hiirmlz Bogazi'nda mahsur kalan ve Orta Dogu'daki krizle ilgisi
olmayan tarafsiz Ulkelere ait gemilerin bugiinden itibaren bodazdan gegisine yardim etmeye
baslayacaklarini ve iran ile gok olumlu gériismeler yapilmakta oldugunu agiklamasinin etkisiyle risk
istahinda toparlanma goriliyor. Trump’in agiklamalarinin etkisiyle ABD ve Avrupa vadelileri bu sabah
artida seyrediyor. Asya tarafinda teknoloji sirketlerinin beklentilerden giglii gelen bilango
sonuglarinin ardindan Asya borsalari bu sabah rekor seviyelere yakin seyrediyor. Giiney Kore ve
Tayvan borsalari, yapay zeka sektoriindeki canlanmanin da etkisiyle %4’ln Uzerinde artisla rekor
seviyelere ulasti. Asya’da bu haftanin ilk (i glini Japonya'da ve haftanin ilk iki giini ise Cin'de
piyasalar tatil nedeniyle kapali olacak. Bugiin ingiltere piyasalari da resmi tatil nedeniyle kapali
olacak.

Brent petroliin varil fiyati, cuma guni kismen gevsese de, Hiirmiiz Bodazi'nda gegis sorunlarinin
devam etmesiyle ve ABD ile iran miizakerelerine iliskin belirsizliklerle gecen haftayr %2,7 artisla
108,2 USD seviyesinden kapatirken, hafta sonu OPEC+ Grubu tyesi 7 ilkenin haziranda petrol
Uretimini beklentiler dahilinde gunliik 188 bin varil artirma karari almasinin yani sira Trump'in
Hirmiiz Bogazi'na iligkin agiklamalarinin ardindan bu sabah 107,4 USD seviyelerinde bulunuyor.
Dolar endeksi gegen haftayr %0,4 dislsle 98,2 seviyesinde tamamlarken, bu sabah 98,1
seviyelerinde bulunuyor. ABD Hazine tahvili piyasalarinda gegen hafta satis agirlikli bir seyir gézlendi.
Gegen hafta Fed Bagkani Powell'in temkinli tondaki agiklamalari ve Fed Uyeleri arasinda goris
ayriliklarinin - belirginlestiginin goézlenmesinin ardindan para piyasalari bu yil iginde faiz indirimi
beklentilerini neredeyse tamamen terk ederken, 2027'de faiz artisi olasiligini fiyatlamaya bagladi. Bu
gelismelerin yani sira ABD ekonomisinde bir onceki ceyrede biylmenin ivme kazanmasinin,
resesyona yonelik endiselerin sinirli kalmasini saglamasiyla ABD 10 yillik Hazine tahvili faizi gegen
haftay! 7 baz puan artisla %4,37 seviyesinde tamamlarken, bu sabah yatay seyrediyor. Altinin ons
fiyati ise Orta Dogu'da gerilime neden olan risklerin canliigini korumasi, enflasyonist baskilarla faiz
indirimlerinin 6telenebilecedine yonelik endiseler ve yiikselen tahvil faizlerinin etkisiyle gegen haftayi
%?2 gerileyerek 4.614 USD seviyesinde kapatirken, bu sabah 4.585 USD seviyelerinde seyrediyor.
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ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) nisan ayi1 faiz karari ve Fed Baskani Powell'in
konusmasi takip edildi. Fed, bu yil ocak ve mart aylari toplantilarinda federal fonlama faiz araligini
%3,50-%3,75 bandinda sabit tutmasinin ardindan nisan ayi toplantisinda da beklentilerle uyumiu
olarak sabit tuttu. Boylece Fed, bu yil iist iiste iigiincii kez faizlerde degisiklige gitmedi.
Jeopolitik riskler ve enerji fiyatlarindaki hareketlilik nedeniyle Fed’in nisan
ayinda "bekle-gor" stratejisini siirdiirdiigii g6zlendi.

e Nisan ayi toplantisinda, Orta Dogu'daki catismanin neden oldugu artan belirsizlik
ortaminda iiyeler arasinda goriis ayrihginin derinlestigi gozlendi. Bu kapsamda, 4 iiye
karara karsi gekimser oy kullandi. Cleveland Fed Baskani Hammack, Minneapolis Fed Baskani
Kashkari ve Dallas Fed Baskani Logan'n federal fonlama faiz araliinin korunmasini
desteklediklerini, ancak bu asamada agiklamaya “gevseme egiliminin” dahil edilmesini
desteklemedikleri gériiliirken, Fed Yénetim Kurulu Uyesi Miran ise 25 puanlik faiz indirimi lehinde
taraf alarak Fed'in kararina karsi oy kullandi.

24.04.2026 01.05.2026 Degisim
BIST 100 Endeksi 14.409 14.443 0,23%
TR 5 Yillik CDS Primi 240 244 4 bps

2 Yillik Gésterge Tahvil Faizi 40,15% 41,22% 107 bps
10 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi 33,38% 33,89% 51 bps
ABD 2 Yillik Tahvil Faizi 3,78% 3,88% 10 bps
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi 4,30% 4,37% 7 bps
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45,0103 45,1812 0,38%
EUR/TL 52,7574 53,2051 0,85%
EUR/USD 1,1722 1,1721 -0,01%
Dolar Endeksi (DXY) 98,5 98,2 -0,38%
Altin (USD / Ons) 4.710 4.614 -2,02%
Giimiis (USD / Ons) 76 75 -0,49%
Brent Petrol (USD / Varil) 105,33 108,17 2,70%
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e Fedin karar metninde, Orta Dogu'daki gelismelerin ekonomik goriiniim konusunda yiiksek diizeyde belirsizlije neden oldugu belirtildi.
Enflasyonun kismen kiiresel enerji fiyatlarindaki son artisi yansitacak sekilde “yiiksek seviyelerde” oldugu belirtildi, bu ifade ©nceki
doénemlerde kullanilan enflasyonun “bir miktar” yiiksek oldugu degerlendirmesinin yerini aldi.

* Nisan ayi FOMC toplantisi, Fed Baskani Powell'in gelecek ay gorev siiresi dolmadan 6nceki son toplantisi olurken, Powell, faiz kararinin ardindan
yaptigi konusmada, politika durusunun, bekleyip gormek icin ¢ok iyi bir noktada bulundugunu, Ortadogu'da ne olacagini gérmek igin
beklediklerini, bdylece harekete gegmeden 6nce islerin nasil gelistigini gérebileceklerini vurguladi.

ABD’de bu yilin ilk geyregine iliskin 6ncii GSYH biiyiime verileri takip edildi. ABD ekonomisi yilliklandirimis geyreklik bazda gegen yilin son
ceyredinde %0,5 orani ile 2025'in ilk geyredindeki daralmadan bu yanaki en zayif bliylimeyi kaydetmesinin ardindan bu yilin ilk geyreginde %2
oraninda bilyiime sergileyerek beklentilerin (%2,3) altinda performans gosterdi. ilk ceyrekteki biiylimede, ézellikle 6zel yatinmlar (%8,7),
kamu tlketim harcamalari ve yatinmlarindaki (%4,4) gugli artislar etkili olurken, tiiketim harcamalari ise daha ilimh biyime kaydetti, buna karsin net
ihracat ise biiyiimeyi asagi gekti. Ozellikle iilke ekonomisinin biiyiik kismini olusturan tiiketim harcamalari gegen yilin son ceyredinde %1,9 biiylimenin
ardindan bu yilin ilk ceyreginde %1,6 oraninda biiyiime kaydederek kismen yavaglamasina karsin beklentilerin (%1,4) {izerinde performans sergiledi. Ilk
ceyrek biyiime verisi, Orta Dogu catismasinin petrol fiyatlarini keskin bir sekilde yikseltmesine ve kiresel tedarik zincirlerini aksatmasina karsin ABD
ekonomisinin istikrarll seyrettigine isaret etti.

ABD'de Fed'in 6nemli bir enflasyon gostergesi olarak takip ettigi kisisel titketim harcamalan (PCE) fiyat endekslerinin bu yilin ilk
ceyregine iliskin oncii verileri takip edildi. Yilliklandirilmis geyreklik bazda manset PCE fiyat endeksi, gecen yilin son geyredinde %2,9 artisin
ardindan bu yilin ilk geyreginde %4,5 artis kaydederken, gekirdek PCE fiyat endeksi ise gegen yilin son geyredinde %2,7 artisin ardindan bu yilin ilk
ceyredinde %4,3 artis kaydederek beklentilerin (%4,1) (izerinde gergeklesti. Veriler, bu yilin ilk ceyredinde enflasyonist baskilarin bir dnceki ceyrege gore
belirgin sekilde artigina isaret etti.

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

e Martta manset PCE deflatoriin artis hizi aylik bazda beklentilerle uyumlu olarak %0,4'ten %0,7'ye yikselirken, yillk bazda %?2,8'den %3,5
seviyesine yikseldi.

o Martta gekirdek PCE deflatoriin artis hizi aylik bazda beklentilerle uyumlu olarak %0,4'ten %0,3'e yavaslarken, yilllk bazda %3'ten %3,2'ye
yukseldi.

o Kisisel gelirler aylik bazda subatta yatay seyrin (%0) ardindan martta %0,6 oraninda artisla beklentilerin (%0,3) {izerinde toparlanma kaydetti,
kisisel harcamalarin artis hizi ise beklentilerle uyumlu olarak %0,6'dan %0,9’e yukseldi.

ABD’de mart ayina iliskin dayanikli mal siparisleri oncii verileri izlendi. Dayanikli mal siparisleri aylik bazda subat ayinda %1,2 oraninda
diisiisiin ardindan, mart ayinda %0,8 artisla beklentilerin (%0,5 yiikselis) {izerinde toparlanma kaydetti. iran-ABD savasinin eneriji fiyatlarinda artisa ve
kiiresel nakliyatta aksamalara yol agmasina karsin, son aya iliskin veriler ABD'de mal sipariglerinin bir ivme yakaladigini gosterdi. Yatirim
harcamalarinin gostergesi olan ucak hari¢ savunma disi sermaye mallari siparisleri ise subat ayinda aylik bazda %1,6 artisin ardindan, mart
ayinda %3,3 artis kaydetti ve olumlu seyrin hizlanarak sirdiigiine isaret etti.

ABD’de yiiksek frekansl istihdam piyasasi verilerinden 25 Nisan haftasina iliskin haftalik yeni igsizlik maasi basvurulari, 215 bin kisi
seviyesinden 189 bin kisi seviyesine gerileyerek beklentilerin belirgin sekilde lzerinde dlsls kaydetti ve 1969'dan bu yana en dustk seviyede gergeklesti.
S6z konusu veri, saglam is glicl piyasasina ve istihdamin halen gok giiglii bir zeminde olduguna isaret etti.

Avrupa tarafinda, Avrupa Merkez Bankasi’'nin (ECB) nisan ayi faiz karari ve ECB Baskani Lagarde’in konusmasi takip edildi. ECB, bu yil
subat ve mart aylan toplantilarinda faizleri sabit tutmasinin ardindan nisan ayi toplantisinda da beklentilerle uyumlu olarak sabit tuttu. Buna
gore, temel refinansman faiz orani %,2,15 seviyesinde, marjinal borg verme faizi orani %2,40 seviyesinde ve mevduat imkani faiz orani %2 seviyesinde
korundu. ECB'nin, belirli bir faiz oranina iliskin dnceden taahhiitte bulunmadigi ve 6nceden belirlenmis bir faiz patikasina bagli olunmadigi vurgulandi.
Para politikasi durusunu belirlemek icin veriye dayal ve toplanti bazl yaklasim izlenecegi yinelendi.

e Karar metninde, enflasyona yonelik yukari yonli risklerin ve biiylimeye ydnelik asadi yonli risklerin yogunlastigi belirtilirken, bankanin mevcut
belirsizligi yonetmek icin iyi bir konumda bulundugu vurgulandi.

e Orta Dodu'daki savasin enerji fiyatlarinda keskin bir artisa yol acarak enflasyonu yukari cektigi ve ekonomik giiven (zerinde baski olusturdugu
belirtildi. Enerji sokunun orta vadeli enflasyon ve ekonomik aktivite (izerindeki etkilerinin, enerji fiyatlarindaki artisin siddeti ve siresinin yani sira
dolayli etkilerin 6lgedine badh olacadi vurgulandi. Savasin ve yiiksek enerji maliyetlerinin devam etmesi durumunda, genel enflasyon ve ekonomi
lUzerindeki olumsuz yansimalarin daha da derinlesebilecedi uyarisinda bulunuldu.

ECB Baskani Lagarde, toplantinin ardindan yaptigi konusmada, lyelerin oy birlidiyle alinan karar tartistigini, ancak ayni zamanda faiz artinmi olasiligini
da uzun uzun ve derinlemesine tartistigini vurguladi. Ayrica Lagarde, Orta Dogu'daki savasin ekonomide olumsuz etkilerine dikkat gekerek baz
senaryolarindan uzaklastiklarini ve enerji fiyatlan yliksek seyrettikge genis capli enflasyon ve ekonomi (izerindeki etkisinin de yogunlagtigini, Euro
Bolgesi'nde enflasyonun nisanda %3'e yiikseldigini ve bu artigin Orta Dogu kaynakl enerji fiyatlarindaki artistan kaynaklandigini ve eneriji fiyatlarindaki
artisin enflasyonu kisa vadede %2'nin {izerinde tutacagini belirtti. Enerji fiyatlarina karsin bolge ekonomisinin direngliligini gosterdigini, bununla birlikte
Orta Dogu'daki savasin Euro Bolgesi ekonomisinde asadi yonli riskler olusturdugunu ve mevcut gelismelerin bir miktar yavaslamaya neden olma
potansiyeline sahip oldugunu belirtti.
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ingiltere Merkez Bankasi (BoE), gecen yilin aralik ayinda politika faizini 25 baz puanlik indirimle %4'ten %3,75 seviyesine gekmis, bu yilin ilk {ig
toplantisinda sabit tutmustu. BoE, nisan ayi toplantisinda da beklentilerle uyumlu olarak politika faizini %3,75 seviyesinde sabit tuttu ve son (g yilin en
diisiik seviyesinde siirdiirdii. Detaylara bakildiginda, 8 tyenin faiz oranini sabit tutma yoniinde oy kullandigi; 1 Gyenin ise faiz oraninin %4 seviyesine
cikarilmasi yoniinde oy kullandigi gériildii. Uyeler, Orta Dogu'daki catismanin kiiresel enerii fiyatlari igin énemli bir belirsizlik olusturdugunu vurguladi ve
savagin tetikledigi enflasyon artiginin sonuclarina iliskin degerlendirmelerde bulundu. Nitekim ingiltere’de enflasyon seviyeleri %3,3'e kadar yiikseldi ve
enerji maliyetlerinin enflasyona yansimasiyla birlikte yilin ilerleyen dénemlerinde TUFE'nin daha da yiikselmesi bekleniyor. BoE Baskani Bailey ve liyelerin
codu, enflasyonun zamanla gerileyecedini 6ngérse de beklenti kanali ve ikinci tur etkiler nedeniyle sinirli ek sikilasma sinyali verdi. Bu cercevede
haziranda faiz artisi piyasa oyunculari tarafinda beklenirken, eneriji fiyatlarinin yliksek kalmasi halinde yilin ikinci yarisinda ilave artiglar giindeme gelebilir.

Euro Bolgesi‘'nde tiiketici giiveni, nisanda onci veriyle uyumlu olarak bir dnceki aya gore 4,3 puan disUsle -20,6'va geriledi ve Aralik 2022'den bu
yana en dilslk seviyede kaydedildi. Siiregelen jeopolitik gerilimler ve enerji tedarik sorunlari, enerji fiyatlarinin ylikselmesine ve enflasyonist baskilarin
artmasina neden olurken hanehalklarinin satin alma giiclini azaltabilecegine iliskin endiseler tiketici glivenini olumsuz etkiliyor.

Euro Bolgesi'nde nisan ayina iliskin éncii TUFE verileri takip edildi. Euro Bélgesi'nde manset TUFE, aylik bazda martta %1,3 artisin ardindan
nisanda beklentilerle uyumlu olarak %1 artis kaydederken, yillik bazda 6zellikle sert artis kaydeden eneriji fiyatlarinin etkisiyle %2,6'dan %3 seviyesine
yiikselerek Eyliil 2023'ten bu yana en yiiksek seviyeye ulasti. Bdylece ECB'nin %2'lik hedefinin {izerindeki seyrini siirdiirdii. Gekirdek TUFE ise, nisanda
beklentilerle uyumlu olarak %2,3'ten %2,2 seviyesine hafif geriledi.

Almanya’da nisan ayina iliskin oncii TUFE verileri izlendi. Almanya’da manset TUFE, aylik bazda martta %1,1 artisin ardindan, nisanda %0,6
artis gosterdi ve bununla birlikte dnceki ay kaydedilen Eyliil 2022'den bu yana goriilen en sert aylik artisin ardindan nisan ayinda artisi yavaslayarak
siirdii. Yillk bazda manset TUFE ise nisan ayinda %2,7'den %?2,9 seviyesine artis gostererek Ocak 2024'ten bu yana en yiiksek seviyede
kaydedildi ve ECB'nin %2'lik hedefinin {izerinde gerceklesti. Yillk bazda enflasyondaki séz konusu yiikseliste ABD-iran-Israil savaginin etkisiyle enerji
maliyetlerinin artmasi 6nemli rol oynadi. Gida ve enerjiyi harig tutan gekirdek enflasyon ise nisan ayinda yillik bazda %?2,5ten %?2,3 seviyesine
hafif diisiis kaydetti ve Haziran 2021'den bu yana en diisiik seviyeye geriledi.

Euro Bolgesi’'nde ve Almanya’da bu yilin ilk geyregine iliskin GSYH oncii bilyiime verileri izlendi.

o Euro Bolgesi ekonomisi gegen yilin son ceyreginde bir onceki ceyrege gore %0,2 oraninda biiyiimenin ardindan bu yilin ilk
ceyreginde %0,1 oraninda sinirh bilyiime kaydetti, beklentiler ise %0,2 biiylime yoniindeydi. Euro Bolgesi ekonomisi yillik bazda (bir 6nceki
yilin ayni geyredine gore) ise, gegen yilin son geyredinde %1,2 biiyimenin ardindan bu yilin ilk geyredinde %0,8 oraninda biiylime sergiledi,
beklentiler ise %0,9 biiyiime yonindeydi. S6z konusu veriler, Orta Dogu'daki savasin petrol ve sivilagtiriimis dodal gaz akisini sekteye ugratmasinin
ardindan, bélgedeki biiyiik ekonomiler igin kritik nem tagiyan enerji arzindaki sikisiklik kaynakli baskiyi yansitiyor.

« Almanya ekonomisi, gecen yilin son geyreginde bir 6nceki geyrege gore %0,2 oraninda bilyiimenin ardindan bu yilin ilk geyreginde
%00,3 oraninda bilyiime kaydederek beklentilerin (%0,1) iizerinde performans sergiledi. Aimanya ekonomisi yillik bazda ise, gegen yilin
son geyreginde %0,4 biiytimenin ardindan bu yilin ilk ceyreginde %0,3 oraninda biiylime sergiledi, beklentiler ise %0,2 blyime yoniindeydi.

Asya tarafinda, Cin'de nisan ayi imalat sektorii resmi PMI, 50,4'ten 50,3'e gerileyerek imalat sektériinde biyliimenin hafif yavasladigina isaret etti.
Resmi imalat PMI, daha yavas bir tempoda da olsa bu yilin baglarinda daha giglii hiikimet harcamalarinin destegiyle art arda ikinci ayda biiyiime
bolgesinde seyretti. Nisan ayi imalat disi resmi PMI ise, 50,1'den 49,4'e gerileyerek imalat disi sektorlerin yeniden daralma bélgesine gectigine isaret
etti. Cin'de kiiciik 6lgekli imalat isletmelere iliskin sinyal veren Caixin imalat sektorii PMI ise, 50,8'den 52,2'ye yiikselerek imalat sektdriindeki
ilgili isletmelerde biylimenin hizlandigini ve Aralik 2020'den bu yana en hizli performansa ulasildigini gosterdi.

Yurt icinde ise, TUIK tarafindan mart ay is giicii istatistikleri yayimlandi. Arindinlmamis verilere gore, issizlik orani martta %9'dan %8,1
seviyesine disls gosterdi ve 2025 yili ortalamasinin (%8,4) altina geriledi. Detaylara bakildiginda mart ayinda istihdam edilenlerin sayisinda aylik 295 bin
artis ve issiz sayisinda ise 300 bin azalis kaydedildigi goriildi. Diger taraftan toplam istihdam edilenlerin sayisi 31,5 milyondan 31,8 milyon seviyesine
hafif ylikselis gostermekle birlikte, 2023'ten bu yana en duisiik seviyelerdeki seyrini siirdiirdi.

o Mevsim etkisinden arindinlmis igsizlik orani ise mart ayinda %8,4'ten %8,1 seviyesine geriledi. Mart ayinda aylik bazda istihdam edilenlerin
sayisl 226 bin artis sergilerken, issiz sayisi ise 96 bin kisi azalig kaydetti.

¢ Tamamlayicl ve daha kapsayici gosterge olarak agiklanan verilerden mevsim etkisinden arindirilmis atil is giicii orani ise martta 1,6 puan
artarak %31,5 seviyesine yikselis gdsterdi ve bununla birlikte 2025 yill Haziran ayinda kaydedilen %31,4 seviyesindeki rekor seviyenin de lizerinde
kaydedildi. Zamana bagl eksik istihdam, potansiyel is giicli ve issizlerden olusan atil is glicii oraninin 2025 yili ortalamasi %29,8 seviyesindeydi,
pandemi zamani gordigl tepe noktasi ise %29,4 idi. Neticede s6z konusu veriler bir arada degerlendirildiginde is glici piyasasi manset
gostergelerinin ima ettiginden farkli bir yapida oldugunu ve is gticli arz-talep dengesinin tam anlamiyla saglanamadigi goriiliiyor.

TUIK tarafindan nisan ay1 ekonomik giiven endeksi verisi yayimland. Tiiketici, reel sektdr, hizmet, perakende ve insaat sektorlerindeki giiven
endekslerinin adirlikhi bilesiminden olusan ekonomik gliven endeksi, mart ayinda aylik %2,8 dlstisle 100,7 seviyesinden 97,9 seviyesine gerilemenin
ardindan nisan ayinda %1,5 dustsle 96,4 seviyesine geriledi. Boylece endeks son dokuz ayin en distk seviyesinde kaydedilirken, 100 iyimserlik esik
seviyesinin altindaki seyrini ikinci aya tagidi.
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TUiK tarafindan mart ay1 dis ticaret dengesi verisi yayimlandi. 2026 yili Mart ayinda Tiirkiye'nin dis ticaret acigi genislemeyi siirdiirdii. Thracat
yillik bazda %6,4 azalarak 21,9 milyar USD’ye gerilerken, ithalat %8,2 artisla 33,1 milyar USD'ye yiikselirken; bu gelismeler sonucunda dis ticaret agidi
%56 artarak 11,2 milyar USD’ye cikti ve ihracatin ithalati karsilama orani %66,1’e geriledi. Benzer egilim yilin ilk ceyredinde de stirdli, Ocak-Mart
doneminde ihracat %3,2 azalirken ithalat %4,7 artti ve dis ticaret agi§i %27,5 genigledi. 12 aylik kiimiilatif bazda ihracat mart ayinda 271 milyar
USD'ye hafif gerilerken, ithalat ise 369 milyar USD seviyesine yiikseldi.

o Enerji ithalati mart ayinda yillik bazda yaklasik %3,1 azalarak 5,7 milyar USD seviyesinde gergeklegirken; Ocak-Mart doneminde ise %14,2 disiisle
15,7 milyar USD'ye geriledi. Dolayisiyla ilk geyrekte enerji ithalati dis ticaret agigini artiran degil, aksine sinirlayici yonde calisan bir kalem oldu. Buna
karsin altin ithalatinda mart ayinda sinirli bir gerileme goriilse de, yilin ilk geyreginde ithalat 6,4 milyar USD’den 8,1 milyar USD'ye yiikseldi.

Kiiltiir ve Turizm Bakanhg tarafindan mart ay1 gelen yabanci ziyaretgi sayisi istatistikleri yayimlandi. Gelen yabanci ziyaretgi sayisi
ayhk bazda mart ayinda toparlanma gostererek bir onceki aya gore %15,9 oraninda artisla 2,1 milyon kisi seviyesinden 2,5 milyon kisi seviyesine
yukseldi. Bununla birlikte gelen yabanci ziyaretgi sayisinda yillik bazda %5 oraninda artis gozlendi. 12 ayhk kiimiilatif bazda gelen yabanci
ziyaretgi sayisi subat ayindaki 52,8 milyon kisi seviyesinden, mart ayinda %0,2 oraninda sinirli artisla 52,9 milyon kisi seviyesine yiikseldi.

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

*  Yurt ici yerlesiklerin DTH'1I arindinimamis verilere gore, 24 Nisan haftasinda 3,34 milyar USD’lik diisiis (gergek kisilerde 3,32 milyar USD diislis
ve tlizel kisilerde 0,02 milyar USD diisus) sergiledi. Gergek kisilerde ilgili haftada kiymetli maden hesaplarinda 2,67 milyar USD dustls goriillirken,
tlzel kisilerin kiymetli maden hesaplarinda ise 0,31 milyar USD diislis gdzlendi. Boylece yurt igi yerlesiklerin toplam DTH'I 233,8 milyar USD
seviyesinde (gergek kisiler 153 milyar USD ve tiizel kisiler 80,8 milyar USD) kaydedildi.

*  Yurt igi yerlesiklerin DTH'1 arindinlmis verilere gore ise, 24 Nisan haftasinda 0,56 milyar USD'lik diisiis (gergek kisilerde 1,02 milyar USD
diisus ve tiizel kisilerde 0,46 milyar USD artis) sergiledi.

« Yabanci yatinmcilar hisse senedi piyasasinda, 24 Nisan haftasinda 328 milyon USD'lik net alis gergeklestirdi. Boylece son (¢ haftadaki toplam
alislari 1,34 milyar USD'ye ulasti. Yabanci yatinmcilar, yil basindan bu yana ise 2,46 milyar USD'lik alis gergeklestirdiler.

+ Yabancilarin hisse senedi piyasasindaki payi ise %35,7'den %35,3 seviyesine gerilemekle birlikte 2025 yilinin ortalamasinin altinda gergeklesti.

« Tahvil piyasasinda ise 24 Nisan haftasinda yabancilar 194 milyon USD'lik net alis gergeklestirdi ve bdylece son U¢ haftadaki toplam aliglar 1,15
milyar USD'ye ulasti. Yabanal yatinmailar, yil bagindan bu yana ise 1,14 milyar USD’lik satis gergeklestirdiler.

«  Yabancilarin repo haric DIBS stoku icindeki payi, 24 Nisan itibariyla %6,38'den %6,45 seviyesine yiikselmekle birlikte 2025 yili
ortalamasinin altindaki seyrini stirdiirdd.

+  TCMB'nin toplam rezervleri, 24 Nisan haftasinda 3,4 milyar USD'lik diisiisle 174,5 milyar USD’den 171,1 milyar USD seviyesine geriledi. (Rekor
seviye ise 31 Ocak haftasinda 218,2 milyar USD idi).

* Net rezervi, 24 Nisan haftasinda 4,1 milyar USD'lik diiglisle 58,4 milyar USD’den 54,2 milyar USD seviyesine geriledi.

+ Swap harig net rezerv, ilgili haftada yaklasik 3,3 milyar USD dusisle 39,7 milyar USD'den 36,4 milyar USD seviyesine geriledi, bdylece pozitif
boélgedeki seyrini yliziincl haftaya tasidi.

+ Toplam swap hacmi ise ilgili haftada 18,7 milyar USD'den 17,8 milyar USD seviyesine geriledi.

Yurt disinda bu hafta, ABD tarafinda bugiin mart ayi fabrika siparisleri, yarin nisan ay1 S&P Global hizmet sektorii nihai PMI verisi ve ISM
imalat disi endeksi ile mart ay1 JOLTS acilan is sayisi, yeni konut satislar ve dis ticaret dengesi, carsamba giinii nisan ay1 ADP 6zel sektor
istihdam degisimi, persembe giinii haftalik yeni igsizlik maasi basvurulari ve cuma gini nisan ayi tarim disi istihdam, issizlik orani ve
ortalama saatlik kazanclar verileri ile mayis ay1 Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi oncii verisi takip edilecek. Avrupa
genelinde, buglin nisan ay1 HCOB imalat sektorii nihai PMI verileri, carsamba gini nisan ayr HCOB hizmet sektérii nihai PMI verileri,
persembe giinii Almanya’da mart ayi fabrika siparisleri ve cuma giinii ise Almanya’da mart ayi sanayi iiretimi ve dis ticaret verileri izlenecek.
Asya tarafinda, garsamba giini Cin’de nisan ayi Caixin Hizmet Sektorii PMI verisi takip edilecek.

ABD tarafinda bu hafta 6ne gikan veriler,

o Nisan ay1 S&P Global hizmet sektorii 6ncii PMI verisi, 49,8'den 51,3’e yiikselerek hizmet sektdriiniin yeniden ihml daralma bdlgesinden
bliyime bdlgesine gegtigine isaret etmisti ve beklentilerin (50) Ulzerinde kaydedilmisti. Nisanda firmalarin yeni siparigleri ihml sekilde artis
kaydetmisti, ancak misterilerin 6deme giicli sorunlari nedeniyle artis hizi énceki iki yilin ortalamasinin altinda kalmisti. Firmalarin girdi maliyetleri
aralik ayindan bu yana en hizli artisi kaydetmisti, bu artis, firmalarin satis fiyatlarini son 45 ayin en yiiksek seviyesine gikarmalarina neden
olmustu. Firmalarin istihdam seviyeleri ise yiikselmisti.
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Subat ay1 JOLTS agilan is sayisi, 7,24 milyondan 6,88 milyon seviyesine gerileyerek beklentilerin hafif altinda gergeklesmisti. Bunun yaninda,
tarihsel ortalamalarin oldukga altinda kalmisti ve ABD ekonomisinde is glicii talebinin zayif olduguna isaret etmisti.

Ozel sektoriin is giicii piyasasina dair bilgi veren verilerden ADP istihdam verisi, mart ayinda 62 bin kisilik artigla beklentilerin (40
bin artis) iizerinde kaydedilmisti ve son donemdeki belirsizliklere karsin is giicii piyasasinda istikrarl seyre ve dayanikliliga isaret
etmisti. 2025 yill ortalamasi ise 33 bin kisi seviyesinde ve tarihsel ortalama ise 120 bin kisi seviyesinde idi. Buna gére, 6zel sektdr istihdaminda
gegen yil ortalamasina goére toparlanma gozlenirken, tarihsel ortalamaya gore ise zayif seyrin stirdiigi gozlenmisti.

Tarim disi istihdam, subat ayindaki 133 bin kisi diisiisiin ardindan mart ayinda 178 bin kisi artisla beklentilerin (65 bin) belirgin sekilde
lizerinde kaydedilmisti ve bdylece Aralik 2024'ten bu yana en yiiksek istihdam artisina isaret etmisti. Gegen yilin genelinde aylik
ortalama 10 bin kisi ve tarihsel olarak ise 110 bin kisi istihdam artisi gézlenmisti. Bu kapsamda, mart ay verisi, istihdamda gegen yila ve uzun vadeli
ortalamalara gére belirgin bir sekilde toparlanmaya isaret etmisti. Igsizlik orani, mart ayinda yatay seyir beklentilerine karsin %4,4'ten %4,3
seviyesine gerilemisti. Enflasyonun seyri agisindan bakilan ortalama saatlik kazanglar, yani licretlerdeki artis hiz1 ise mart ayinda
%0,4'ten %0,2 seviyesine yavaslayarak beklentilerin (%0,3) altinda kaydedilirken, yillik bazda artis hizi ise %3,8'den %3,5 seviyesine gerilemisti,
beklentiler ise %3,7 seviyesine hafif gerilemesi yonlindeydi.

Subat ayinda dis ticaret acig, ithalatin ihracattan daha fazla artmasiyla 54,7 milyar USD'den 57,3 milyar USD’ye yiikselis kaydetmekle birlikte

beklentilerden daha sinirli gergeklesmisti. Subat ayinda aylik bazda ihracat, %4,2 artigla 314,8 milyar USD'ye ulasarak rekor seviyede kaydedilirken,
ithalat ise %4,3 artisla 372,1 milyar USD'ye yiikselmisti ve bdylece son 11 ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilmisti.

Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi nisan ayi nihai verisi, tarihi diisiik seviye olan 47,6'dan 49,8 seviyesine yukari yonlii revize
edilmekle birlikte ABD-Israil ve iran arasindaki catismalarin tiiketiciler {izerindeki olumsuz etkisiyle kayitlardaki en diisiik seviyelerdeki seyrini
siirdiirmistii. Ozellikle, Orta Dodu'daki catismanin tiiketiciler {izerindeki asil etkilerinin enerji ve daha genis fiyat soklarindan kaynaklandigi
gdzlenmisti. Bu kapsamda, tiiketicilerin kisa vadeli enflasyon beklentileri %3,8'den %4,7ye yiikselerek Nisan 2025'ten bu yana en biyik aylik artigi
sergilerken, uzun vadeli enflasyon beklentileri %3,2'den %3,5’e yiikselerek ekimden bu yana en yiiksek seviyede kaydedilmisti.

Avrupa tarafinda bu hafta one cikan veriler,

Avrupa genelinde imalat PMI'lar, nisanda 6nci verilere 50 esik seviyesinin lizerinde biiyiime bdlgesinde kaydedilmisti. Buna gore imalat PMI'lar
bir dnceki aya gore Fransa’da 50 esik seviyesinden 52,8 seviyesine yiikselerek imalat sektoriiniin duragan seyirden bliylimeye gegtigine isaret
ederken, Ingiltere’de 51’den 53,6’'ya ve Euro Bbdlgesinde 51,6'dan 52,2'yve yiikselerek imalat sektdriinde biiylimenin hizlandigini géstermisti,
Almanya’da ise 52,2'den 51,2've gerileyerek imalat sektoriinde biylimenin kismen yavasladidina isaret etmisti. Bolge genelinde hizmet
PMTI'lar, nisan ayinda dncii verilere Ingiltere harig 50 esik seviyesinin altinda daralma bélgesinde gerceklesmisti. Buna gére hizmet PMI'lar, nisanda
Fransa’da 48,8'den 46,5'e gerilemeyle daralma bolgesinde kalmayi siirdiirerek sektérde daralmanin hizlandigina isaret ederken, Almanya’da 50,9'dan
46,9'a ve Euro Bolgesi'nde 50,2'den 47,4’e gerileyerek hizmet sektdriiniin yeniden daralma bélgesine gectigini gdstermisti, buna karsin Ingiltere’de
50,5'ten 52'ye yiikselerek hizmet sektoriinde bllylimenin hizlandidina isaret etmisti.

Almanya'da fabrika siparisleri subat ayinda, Avrupa'nin en biiyilk ekonomisinin toparlanmasini sekteye ugratma riskini artiran iran savasinin
baglamasindan 6nce beklentilerden zayif bir toparlanmaya isaret etmisti. Aimanya’da fabrika siparisleri, ayllk bazda ocak ayinda i¢ ve dis talebin
zayifidiyla %11,1 dislsiin ardindan martta %0,9 oraninda artisla sinirli toparlanma kaydetmisti. Aylik bazda s6z konusu ihmi artis, tekstil Griinleri
(%45,2), otomotiv (%3,8) ve metal Uretimi ve isleme (%3,7) sektorlerindeki siparis artislarindan kaynaklandi, buna karsin ugak, gemi, tren ve askeri
araclar dahil olmak lzere diger arag imalati siparislerindeki %25,9 oraninda sert distis, toparlanmayi sinirlandirmisti. Yillik bazda ise fabrika
siparislerinin artis hizi subatta %0,3'ten %3,5’e hizlanmisti.

Almanya’da sanayi iiretimi aylk bazda, ocak ayinda yatay seyrin (%0) ardindan, subat ayinda artig beklentilerine karsin %0,3 oraninda
gerilemisti. Detaylara bakildiginda, subat ayinda adirlikli olarak insaat -%1,2, bilgisayar, elektronik ve optik Urlinler -%3,9 ve ilag sektoriinde -%4,4
oraninda disusler gorilirken, otomotiv sektorli %1,7'lik artisla bir miktar destek saglamisti. Yilllk bazda sanayi Uretimi ise, ocak ayindaki %0,9
oraninda daralmanin ardindan, subat ayinda yatay seyir (%0) izlemisti.

Almanya’da aylik bazda ihracat ocak ayinda %1,5 oraninda diistsiin ardindan, subat ayinda beklentilerin belirgin lizerinde %3,6 oraninda artis
sergilemisti ve son tic yilin en yiiksek seviyesi olan 135,2 milyar euroya ulasmisti. Ithalat ise aylik bazda ocak ayinda %5,1 diisiisiin ardindan, subat
ayinda beklentilerin lzerinde %4,7 artis kaydetmisti ve 115,4 milyar euroya ulasmisti. Bu gelismeler gergevesinde dis ticaret fazlasi 20,3 milyar
eurodan 19,8 milyar euro seviyesine gerilemisti.

Yurt iginde ise, bugiin nisan ay1 TUFE ve UFE verileri ile Tiirkiye ISO imalat PMI, yarin nisan ayi reel efektif déviz kuru endeksi ve cuma giinii ise
mart ayi sanayi liretimi verisi ve nisan ay1 Hazine nakit dengesi verisi takip edilecek.

Mart ayinda TUFE, aylik bazda piyasa beklentisi olan %2,34 seviyesinin altinda %1,94 artmistr. TUFE yillik bazda ise %31,53'ten %30,87
seviyesine gerilemisti, beklentiler ise yillik TUFE'nin %31,40 seviyesine gerilemesi yoniindeydi. Mart ay! verisi incelendiginde ise son dénemde
Orta Dogu kaynakli jeopolitik gelismelerin petrol fiyatlarini tirmandirmasinin ardindan beklendigi (izere enerji iiriinleri fiyatlarinda sert hizlanma
kaydedilmigti. Buna karsin, enerji ve gida disi mallar grubu fiyatlarinin subat ayindaki diistsiin ardindan mart ayinda yeniden artis kaydetmekle
birlikte artisinin sinirli kaldigi, gida ve alkolsiiz icecekler grubu fiyatlarinin ise belirgin yavaslama sergiledigi goriilmistii. Hizmet grubunda ise
mart ayinda artan petrol fiyatlarinin akaryakit lcretlerine etkisi ve Ramazan Bayrami nedeniyle artan taleple ulastirma hizmetleri fiyatlarinin
belirgin hizlanma kaydettigi, diger kalemlerin ise yavaslama sergiledigi gdzlenmisti. Mart ayinda UFE, aylik bazda %2,43'ten %2,30'a yavaslama
kaydederken, yilllk bazda, %27,56'dan %28,08 seviyesine kismen yiikselerek Aralik 2024'ten bu yana en yiksek seviyede kaydedilmisti. Nisan
ayinda ise Bloomberg Anketi'ne gore TUFE'nin, ayhk medyan %3,40 artis kaydetmesi ve yillik bazda ise %30,87'den medyan
%031,40'a yiikselmesi bekleniyor.
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Mart ayi Tiirkiye ISO imalat PMI verisi, hem toplam yeni siparislerde hem de yeni ihracat siparislerinde yavaslamanin belirginlesmesiyle imalat
sektoriinde uzun siredir devam eden daralma dongusiiniin yeniden hizlandidina isaret etmisti. Tiirk imalat sanayi PMI verisi, mart ayinda 49,3'ten
47,9 seviyesine gerileyerek son bes ayin en disik seviyesinde kaydedilmisti. Bunun yaninda son iki yildir 50 seviyesindeki biiyiime esik degerinin
altinda kalmay: strdirmust.

Reel efektif doviz kuru endeksi subat ayinda %0,7 oraninda ylkselisin ardindan, martta %1,8 oraninda artisla 102,78'den 104,61 seviyesine
yiikselis kaydederek son on dért ayin en yilksek seviyesine ulagmisti. Reel efektif déviz kuru endeksindeki artis, temel olarak TUFE'deki artisin
nominal kurdaki artistan daha fazla olmasindan kaynaklanmigti. Bununla birlikte reel efektif doviz kurundaki bu yilkselis gegen yilin son iki ayindaki
deder kaybinin ardindan 2026 yilinin ilk @ig ayinda TL'nin reel anlamda yeniden toparlandigina isaret etmisti.

Sanayi iiretimi, ocak ayinda mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis bazda aylk %2,9 oraninda dislisiin ardindan subatta %2,6 artisla
toparlanma kaydetmisti. Sanayi Uretiminin takvim etkisinden arindirimig yillik bazda degisimine bakildidinda ise ocakta %1,9 diistisin ardindan
subatta %2,2 artis kaydetmisti ve bdylece iki aylik diislisiin ardindan toparlanma sergilemisti, s6z konusu yillik artista baz etkisi de destekleyici
olmustu.

Hazine nakit dengesi, mart ayinda 279,6 milyar TL seviyesinde acik vermisti, subat ayinda 92,4 milyar TL seviyesinde acgik verirken, gegen yilin
mart ayinda ise 299 milyar TL seviyesinde acik vermisti. 12 ayhk kiimiilatif bazda nakit acigi subat ayindaki 1,85 trilyon TL'den martta 1,83
trilyon TL seviyesine hafif gerilerken, 12 aylik kiimiilatif bazda nakit agiginin GSYH'a orani da %2,93'ten %2,90 seviyesine hafif gerilemisti. Kimilatif
bazda nakit agiginin 2025 yili ortalamasi %4, 1 seviyesinde idi, bu kapsamda gegen yilin ortalamasina gore belirgin iyilesme gozlenmisti.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke i Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki
Tirkiye TUFE (Aylik Degisim, Nisan) 3,40% 1,94%
TUFE (Yillik Degisim, Nisan) 31,40% 30,87%
Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Nisan) 28,80% 29,68%
UFE (Ayhk Degisim, Nisan) 2,30%

UFE (Yillik Degisim, Nisan) 28,08%

Tiirkiye iSO imalat PMI (Nisan) 47,9
Almanya imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Nisan) 52,2
Fransa imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Nisan) 50,0

Euro Bélgesi imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Nisan) 51,6
Sentix Yatinmei Guveni (Mayis) -19,2

ingiltere imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Nisan) 51,0
ABD Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Mart) 0,0%
Turkiye Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi (Nisan) 104,61
ABD Dig Ticaret Dengesi (Aylik, Milyar USD, Mart) -57,3

Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Nisan) 49,8

ISM imalat Digi Endeksi (Nisan) 54,0

JOLTS Agilan is Sayisi (Milyon Adet, Mart) 6,88
Yeni Konut Satiglar (Aylik Degisim, Subat ve Mart) -17,6%

Caixin Hizmet Sekt6ri PMI (Nisan) 52,1

Cin

Almanya

Hizmet Sekt6ri PMI (Nihai Veri, Nisan) 50,9
Hizmet Sektéri PMI (Nihai Veri, Nisan) 48,8
Hizmet Sektérii PMI (Nihai Veri, Nisan) 50,2
Hizmet Sektéri PMI (Nihai Veri, Nisan) 50,5
ADP Ozel Sektér istihdam (Bin Kisi, Nisan) 62
Fabrika Siparigleri (Aylik Degisim, Mart) 0,9%
Yeni issizlik Maagi Bagvurulan (Bin Kisi, 2 Mayis) 189
Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Mart) 2,6%

Fransa

Euro Bolgesi

ingiltere
ABD

Almanya
ABD

RS I A

Tirkiye

Sanayi Uretimi (Yillik Degisim, Mart) 2,2%
Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL, Nisan) -279,6
ihracat (Aylik Degisim, Mart) -2,0% 3,6%
ithalat (Aylik Degisim, Mart) 0,5% 4,8%
Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Mart) 0,3% -0,3%
Tanim Digi istihdam (Bin Kisi, Nisan) 60 178

Almanya

issizlik Orani (Nisan) 4,3% 4,3%

Ortalama Saatlik Ucretler Degisimi (Yillik, Nisan) 3,8% 3,5%

C ®
C
Cx
=
=
=
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Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi (Oncii Veri, Mayis) 48,8 49,8
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