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e  Kdresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde karisik bir seyir
izledi.

e  Haftaya ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Jerome Powell'in gecen haf-
ta Cuma glinii yaptigi aciklamalarin etkisiyle kirilgan bir baslangi¢ yapan
risk istahi sonraki guinlerde dalgali bir seyir izledi. Bu hafta Fed Uyelerin-
den de Baskan Powell'in aciklamalarina paralel tonda sahin agiklamalar
geldi ve Fed'in faiz indirimlerine yonelik beklentiler 6telendi. Bu gelis-
melerle uzun vadeli tahvil faizleri hafta baginda hizl yikselirken, sonraki
glinlerde artan jeopolitik gerilimlerin tetikledigi glivenli liman arayislari
bir miktar dengeleyici etkide bulundu. Euro Bélgesi'nde Mart ayi 6nci
verileri enflasyonist baskidaki gerilemenin stirdigiinii ortaya koyarken,
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) anketine gére Euro Bolgesi'nde tiketicile-
rin 12 aylik enflasyon beklentileri diisiis gosterdi. OPEC+ toplantisinda
Uyeler petrol arz politikalarinin devam etmesi yoniinde karar alirken,
bazi tiyeler hedeflere bagliliklarini iyilestirme s6zi verdi. Bu gelisme ve
Ortadogu’da yukselen jeopolitik gerilimlerin etkisiyle petrol fiyatlari
yukseldi.

e ABD'de tarim digi istihdam Mart ayinda beklentilerin {izerinde yikseldi.
Tarim digi istihdam Mart'ta aylik bazda 303 bin kisilik artis gosterdi ve
200 bin olan beklentileri asti. Subat ayinda %3,9 olan ve yatay kalmasi
ongorilen issizlik orani %3,8'e geriledi. Bununla birlikte, aylik ortalama
Ucretler Mart ayinda bir dnceki aya gére tahminlerle uyumlu sekilde %
0,3 artt1. Ucretlerdeki yillik artis hizi ise Subat'taki %4,3'ten Mart'ta %
4,1'e yavasladi.

e  ABD'de ISM imalat ve hizmet endekslerinde ayrisma gériildii. Ulkede
ISM imalat endeksi Mart ayinda beklentileri asarak 47,8'den 50,3'e yiik-
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seldi ve yeniden genisleme bdlgesine gecti. ISM hizmet endeksi ise
Mart'ta tahminlerin aksine 52,6'dan 51,4’e geriledi.

ABD'de Subat ayi fabrika siparisleri ve acik is verilerinde karisik bir
tablo ortaya cikti. Fabrika siparisleri Subat ayinda bir 6nceki aya gore
%1,4 ile beklentilerin tizerinde artarken, Ocak ayi verileri asagi revize
edildi. JOLTS acik is verisi ise Subat'ta 8 milyon 756 bin kisi ile tah-
minlerin Gzerinde kalsa da Ocak ayi1 rakamlari asagi yonlu glincellen-
di. Subat ayi toplam dayanikli mal siparisleri asagi yonlu revize edilir-
ken, glincel verilerde ¢ekirdek dayanikli mal siparislerindeki %0,7’lik
aylk artis degisiklik gostermedi.

Euro Bolgesi'nde Mart ay1 6ncdi tiiketici enflasyonu beklentilerin
altina indi. Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) 6n hesaplamalara gére, Mart
ayinda bir dnceki aya kiyasla %0,9 olan beklentilerin altinda %0,8
artti. Yillik enflasyon %2,6'dan %2,4'e geriledi. Cekirdek TUFE yillik
enflasyonu da %3,1'den %3,0 olan tahminlerin altina %,2,9'a geriledi.
Bdlge genelinde issizlik orani Subat ayinda %6,5'te yataya yakin
kald.

Euro Bolgesinde perakende satiglar Subat'ta tahminlerin dtesinde
geriledi. Perakende satislar Subat ayinda aylik bazda %0,5 daralirken,
Ocak ay1 rakami da %0,1 artistan %0,0'a revize edildi.

Almanya’da Mart ayi 6ncii enflasyonu beklentilerin altinda kaldi. AB
uyumlu tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Mart'ta dncii hesaplamalara
gore aylik bazda %0,7 olan tahminlerin hafif altinda %0,6 artti. Boyle-
ce yillik enflasyon Subat ayindaki %2,7'den %2,3’e geriledi.

Cin Mart ay1 PMI rakamlari yayimlandi. Cin’de Mart ayinda resmi
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imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) beklentilerin Gzerinde
49,1'den 50,8’e, hizmet PMI da 51,4'ten 53,0'a ylkseldi ve ekonomik
aktiviteye dair pozitif sinyaller verdi.

Kiresel riskli varliklara olan talep bu hafta Fed yetkililerinin agiklamalari
ve jeopolitik gerilimlerin etkisiyle karisik bir seyir izledi. MSCI gelismek-
te olan ekonomiler hisse senedi endeksi 4 Nisan itibariyla 6nceki hafta
kapanisinin %0,5 tGzerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endek-
sinde %1,5 disus gerceklesti. ABD ve Almanya’da uzun vadeli tahvil
faizlerinde artis goruldi. Dolar endeksi yataya yakin seyrederken, gelis-
mekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada artis kaydettiler.
Ham petrol fiyati haftayi ylkselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fi-
yatlarinin genelinde ise daha sinirl artislar goraldu.

Bu hafta Turk finansal varliklara yonelik risk istahi genelde pozitif bir
seyir izledi.

TUFE Mart'ta piyasa ortalama beklentilerinin hafif altinda gelse de yillik
enflasyonda yiikselis stirdii. TUFE Mart'ta aylik %3,2 artarken, yillik
enflasyon Subat'taki %67,1'den %68,5'e ¢cikti. Momentum gdstergele-
rindeki yukselis enflasyonist baskinin direncini koruduguna isaret etti.
Mart'ta aylik enflasyona en yiiksek katki yine gidadan geldi. Gida ve
alkolsiiz iceceklerde aylik enflasyon %3,4 seviyesinde gelirken, genel
enflasyona katkisi 0,9 ylizde puan oldu. Ana harcama gruplari icerisinde
en yuksek katki yapan ikinci ana grup konut oldu. Alt kalemlerde ayris-
ma gozlenirken, konutta aylik enflasyon %3,4 ile bir 6nceki ay seviye-
sinde geldi. Mal tarafinda gidada, hizmet tarafinda ise haberlesme di-
sindaki kalemlerde yavaslama dikkat cekti. Yurtici Uretici fiyat endeksi
(Yi-UFE) aylik bazda %3,3 artarken, yillik enflasyon Subat'taki %47,3'ten
%51,5'e yiikseldi. Béylece TUFE ile UFE yillik enflasyonlari arasindaki
makas 20 ylizde puandan 17 ylizde puana indi.

TCMB Mart ayi fiyat gelismeleri raporunda ge¢mise endeksleme, biri-
kimli maliyetler ve direncli talebin etkisi Gzerinden ¢ekirdek gostergele-
re dikkat ¢ekti. Mart ayinda hizmet, gida ve temel mallarda fiyat artisla-
rinin &ne ciktigini belirtti. Ucret etkisinin ve geriye dogru endeksleme
davranisinin belirgin oldugu hizmet grubunda aylik fiyat artisi bir mik-
tar yavaslamakla birlikte, kira, egitim ve haberlesme kalemleri 6nculi-
gunde gorece ylksek seyrettigini isaret etti. Temel mal grubu fiyat arti-
sinda doviz kurunun etkisi ve i talep kosullarindaki direncli seyrin etki-
si oldugunu ifade etti. Aylk Uretici enflasyonun 6nceki aya gore yavas-
lasa da yliksek seyrettigini, yillik Uretici enflasyonunun disik bazin da
etkisiyle artis kaydettigini belirtti. Bu gériiniim altinda, mevsimsellikten
arindirilmis verilerle B ve C gostergelerinin aylik artis oranlarinin devam
eden zayiflama egilimine ragmen Enflasyon Raporu 6ngoriilerinin tze-
rinde kaldigini vurguladi.

Ticaret Bakanligi Mart ay1 6ncli dis ticaret verilerini yayimladi. Buna
gore, Mart'ta ihracat yillik bazda %4,1 azalarak 22,6 milyar dolar oldu.
Ayni donemde ithalat %5,7 oraninda daralarak 30,1 milyar dolara indi.
Bu sonucla dis ticaret agig1 yillik bazda %10,3 azalarak 7,5 milyar dolara
geriledi.

istanbul Sanayi Odasi (iSO) Mart ayi imalat PMI verilerini acikladi. Subat
ayinda 50,2 olan imalat PMI, Mart ayinda hafif bir diistisle 50,0 diizeyin-
de gercekleserek faaliyet kosullarinda genel olarak duragan bir seyre

isaret etti. Uretim hafif artarken yeni siparis ve istihdam hacminde
istikrara yaklasildi. Girdi alimlari Ust Uste ikinci ay artis kaydetti.
TL'nin ABD dolari karsisindaki deger kaybi sektoriin girdi fiyatlarin-
da yiikselise yol agan ana unsur olmaya devam etti.

Uc aylik toparlanmanin ardindan Mart ayinda TL reel olarak deger
kaybetti. TCMB hesaplamalarina gore, reel efektif doviz kuru endek-
si Mart ayinda bir dnceki aya kiyasla %0,8 geriledi. S6z konusu d6-
nemde TL reel olarak diger gelismekte olan ekonomilerin para bi-
rimleri karsisinda %0,2, gelismis ekonomilerin para birimleri karsi-
sinda ise %1,4 deger kaybetti.

TCMB Ocak ayi itibariyla finans disi kesimin doviz varlik ve yukimli-
Iiklerini acikladi. Buna gére, bir dnceki aya gore reel sektoriin doviz
cinsi varliklar yaklasik 3,3 milyar dolar azalirken, déviz cinsi ytikiim-
lultklerinde de yaklasik 3,0 milyar dolar diists oldu. Bdylece toplam
doviz acik pozisyonu 82,3 milyar dolardan 82,6 milyar dolara yuk-
seldi. Kisa vadeli doviz fazla pozisyonu ise 61,0 milyar dolardan 59,4
milyar dolara geriledi.

Mart'in son haftasinda TCMB rezervlerinde ayrisma gorildi. 29
Mart haftasinda TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklasik 1,2
milyar dolar artsa da, doviz rezervleri yaklasik 1,9 milyar dolar geri-
ledi. Béylece briit rezervler 123,1 milyar dolara indi. Ote yandan, net
rezervler 15,2 milyar dolardan 15,5 milyar dolar seviyesine sinirli
yukseldi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 29 Mart haftasinda pozi-
tif seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine
gore, yurtdisi yerlesikler 29 Mart'ta biten haftada 266,7 milyon dolar
karsihgi Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢c bor¢lanma se-
netlerinde (DIBS) portféylerini 111,5 milyon dolar artirdilar. Béylece
hafta genelinde yabancilar toplamda 384,8 milyon dolarlik Tirk
finansal varlik alimi yapmis oldular. Bu sonuglarla yil basindan bu
yana yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu
350,8 milyon dolar artmis oldu.

29 Mart'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlan yaklasik 2,7 milyar dolar diisiis gosterdi. TCMB'nin verileri-
ne gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden
arindirilmis olarak yaklasik 0,3 milyar dolar yukselse de, tlzel kisiler
YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak yaklasik 3,0 milyar
dolar distis gosterdi. 29 Mart 2024 itibariyla bankalardaki toplam
YP mevduat miktari, gegen yilin ayni ddnemine gore %1,0 azalarak
216,7 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep hafta genelinde
pozitif bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak
haftayi ylkselisle kapatmaya hazirlanirken, 4 Nisan itibaryla MSCI
Turkiye endeksi %3,5 oraninda artis kaydetti. TL, dolar ve euro esit
agirlikli sepet kur karsisinda haftayi deger kazanciyla kapatacak
goriintisi sergiliyor. Ayrica hafta icinde Ulke risk priminde disls
gorllse de, uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde artis gerceklesti.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 43,51 -193 -425 383
5 Yillik 31,71 64 -60 571
10 Yillik 26,90 8 -100 184
TLRef 52,99 0 650 936
TCMB Agirlikh Ortalama 50,19 -103 392 769
usD

5 Yillik 6,93 -10 -45 14
10 Yilhik 7,61 -4 -31 25
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 288 -13 -30 7
Kiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,71 9 15 46
ABD-10 Yillik 4,39 19 28 53
Almanya-2 Yilhk 2,88 5 0 48
Almanya-10 Yillik 2,40 11 7 37

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15:53 itibariyla

Yeni hafta

e Kiiresel tarafta 6niimiizdeki hafta ABD Mart ayi enflasyon verilerive ®  Yurticinde 6nimtizdeki hafta bayram tatili nedeniyle veri akisi
ECB faiz karari &n planda olacak. Ayrica Almanya Subat ayi sanayi oldukga sinirli olacak. Hafta basinda TUIK Subat ay1 sanayi Gretimi
Gretimi ile dis ticaret istatistikleri, Cin Mart ay1 enflasyon ile dis tica- verilerini yayimlayacak.
ret rakamlari ve ABD Nisan ayi1 6ncii tiiketici gliven endeksi verileri
takip edilecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
8 Nis Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Subat 0,2% 1,0%
8 Nis Almanya Dis Ticaret Dengesi (milyar euro) Subat 26,0 27,5
8 Nis Tarkiye Sanayi Uretimi (aylik degisim) Subat 0,0%
10Nis  ABD TUFE (aylik degisim) Mart 0,3% 0,4%
11Nis  Cin TUFE (yillik degisim) Mart 0,7%
11 Nis  Euro Bolgesi ECB Depo Faiz Karari Nisan 4,00% 4,00%
11 Nis  ABD UFE (aylik degisim) Mart 0,3% 0,6%
12Nis  Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Mart 125,2
12Nis  ABD Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi Nisan 79,4
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2024 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

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

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina 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 igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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