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e  Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta karisik bir seyir izledi

e  ABD ve Cin iki Ulke arasindaki ticaret geriliminin ¢6zimu icin mizakere-
lere baslama konusunda anlasmaya varirken, ABD ve Cin'li yetkililerin
tarife gériismeleri icin bu hafta sonunda bir araya gelecegi 6grenildi.
Toplanti 6ncesinde agiklamalarda bulunan ABD Baskani Donal Trump,
Cin’e yonelik %80 oraninda tarifelerin uygun olabilecegini sdylerken,
Cin’e pazarlarini ABD (Uriinlerine agma ¢agrisinda bulundu. Bu hafta
icinde ABD-Birlesik Krallik ve Birlesik Krallik-Hindistan arasinda ticaret
anlasmalari imzalandigi duyuruldu. ABD Ticaret Bakani Howard Lutnick
Gliney Kore ve Japonya ile mizakerelerin stirdiglini ve ticaret anlas-
malarinin imzalanmasinin ¢ok daha uzun sirebilecegini ifade etti. ABD
Merkez Bankasi (Fed) beklentiler dahilinde politika faizini sabit tuttu.
Karar sonrasi agiklamalarda bulunan Fed Baskani Jerome Powell, tarife
rejiminin netlesmemesinden dolay1 ekonomiye olasi etkilerini belirle-
menin zor oldugunu, dolayisiyla para politikasi durusunu degistirmek
icin daha fazla netlige ihtiyac oldugunu belirtti. ingiltere Merkez Bankasi
(BoOE) ise politika faizinde indirime gitti. Cin Merkez Bankasi (PBoC) eko-
nomiyi desteklemek amaciyla politika faizi ve zorunlu karsilik oranlarini
asadi cekti.

e  Fed beklentiler dahilinde politika faizini %4,25-4,50 araliginda sabit
tuttu. Fed'in karar metninde sinirl degisiklige gittigi gorildu. ithalatta
gorulen dalgalanmalarin biytime rakamlarini asagi cektigine deginir-
ken, aktivitenin hala direncli oldugunu vurguladi. Ekonomik goériiniim
Uzerindeki belirsizliklerin arttigina deginen Fed, enflasyon ve issizlik
Uzerindeki yukari yonli risklerin ylkseldigine isaret etti.

e BoE politika faizini beklentiler dogrultusunda 25 baz puan indirerek
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%4,25'e ¢ekti. 9 Gyenin 5'i 25 baz puan, 2 liye ise 50 baz puan indirim
yoniinde oy kullanirken, iki tye ise faizlerin sabit tutulmasi yoniinde
karar belirtti. Karar metninde dezenflasyonda son iki yilda goriilen
ilerlemenin, BoE'nin para politikasinda kademeli bir sekilde gevse-
mesine imkan verdigi ifade edildi. Kiiresel belirsizliklerin arttigina
dikkat ¢ceken BoE, 6nlimiizdeki donem kararlarinda riskleri dikkate
alarak ilerleyecegini belirtti.

Euro Bolgesi'nde perakende satislar Mart ayinda bir 6nceki aya gore
daralma kaydetti. Mart'ta perakende satiglar aylik bazda %0,1 geriler-
ken, Subat ayi rakamlari da hafif asagi yonla glincellendi.

Almanya Mart ayi sanayi Uretimi ve dis ticaret verileri yayimlandi.
Mart ayinda sanayi Uretimi aylik bazda tahminlerin tizerinde %3,0
artis gdstererek aktiviteye dair olumlu sinyaller verdi. Ulkede Mart
ayinda ihracat bir 6nceki aya gore %1,1 artarken, ithalat %1,4 daral-
ma kaydetti. Boylece Mart'ta dis ticaret fazlasi 21,1 milyar Euro sevi-
yesinde gerceklesti.

Cin’de Nisan ayi dis ticaret istatistikleri yayimlandi. Buna gére ihracat
Nisan ayinda yillik bazda %8,1 artti ve tahminleri geride birakt. itha-
latta ise %0,2 daralma gorildu. Boylece dis ticaret fazlasi 96,2 milyar
dolar seviyesinde gerceklesti.

Kiresel riskli varliklara olan talep bu hafta karisik bir seyir izledi. MSCI
gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 8 Mayis itibariyla
onceki hafta kapanisina yakin seyrederken, MSCI diinya geneli hisse
senedi endeksinde %0,4 dusus gerceklesti. Bu hafta ABD ve Alman-
ya tahvil faizleri dalgali bir seyir izledi. Dolar endeksi hafif ylkselir-
ken, gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde ortalamada
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yatay bir seyir izledi. Ham petrol fiyati haftayi yiikselisle kapatmaya
hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir tablo vardi.

Tiketici fiyat endeksi (TUFE) Nisan'da piyasa beklentilerinin gerisinde
geldi. TUFE Nisan'da aylik bazda %3,0 artarken, yillik enflasyon Mart'taki
%38,1'den %37,9'a indi. Nisan’da manset enflasyona en yiiksek katki
konut grubundan gelirken, gida harcamalari grubunda artis tahminle-
rin altinda kaldi. Mal ve hizmet fiyatlarinin aylik enflasyonunda hizlan-
ma gorulurken, Cekirdek gostergelerin aylik enflasyonunda artis ger-
ceklesti. Nisan'da yurtici Uretici fiyat endeksi (Yi-UFE) aylik bazda %2,8
artarken, yillik enflasyon Mart'taki %23,5'ten %22,5'e indi. Béylece TUFE
ile UFE yillik enflasyonlari arasindaki makas 15,4 yiizde puan seviyesin-
de gerceklesti.

Nisan ayi reel efektif déviz kuru verileri yayimlandi. TUFE bazli reel efek-
tif déviz kuru Nisan ayinda %2,1 gerilerken, UFE bazli reel efektif déviz
kurunda da %2,4 dists gorild.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Nisan ayi hazine nakit gerceklesmele-
rini acikladi. Nisan'da nakit bazl gelirler yillik bazda %64,0 artarken,
toplam giderlerde artis %40,2 seviyesinde gerceklesti. Faiz disi giderler-
de yillik artis %25,7 olurken, faiz giderlerinde artis %144,4 oldu. Bu so-
nuglarla, Nisan 2024'te 132,2 milyar TL agik veren faiz disi denge 73,6
milyar TL fazla verir konuma geldi. Nakit bazli toplam acik ise 237,1
milyar TL'den 183,5 milyar TL'ye indi.

Mayis ayinin ilk haftasinda TCMB rezervlerindeki gerileme siirdii. 2
Mayis haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 1,7
milyar dolar, altin rezervleri de 0,8 milyar dolar diistis gosterdi. Boy-
lece briit rezervler 138,5 milyar dolara indi. Benzer sekilde, net re-
zervler de 2 Mayis haftasinda 35,0 milyar dolardan 32,8 milyar dola-
ra geriledi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 2 Mayis haftasinda hisse
ve tahvil tarafinda ayrisma gosterdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerin-
den arindiriimis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 2 Mayis'ta biten
haftada 173,6 milyon dolar karsihid Turk hisse senedi alimi yapar-
ken, devlet i¢ borclanma senetlerinde (DIBS) portfdylerini 1 milyar
161,9 milyon dolar azalttilar. Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerin-
deki satislarla beraber toplamda 1 milyar 19,2 milyon dolarlik Ttirk
finansal varlik satisi yapilmis oldu. Bu sonuclarla yil basindan bu
yana yabancilarin Tiirk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu
5 milyar 991,0 milyon dolar azalmis oldu.

2 Mayis'ta haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatla-
ri yaklasik 0,8 milyar dolar diisiis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore,
haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis
olarak 0,1 milyar dolar, tiizel kisiler YP mevduat da parite etkisinden
arindirilmis olarak yaklasik 0,7 milyar dolar gerileme kaydetti.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim

Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 49,24 -17 -14 868
5 Yilhk 39,56 56 -45 646
10 Yilhk 34,76 44 175 572
TLRef 48,99 0 300 20
TCMB Agirhikh Ortalama 48,79 -3 279 66
usbD

5 Yilhk 6,99 -15 -47 31
10 Yilhk 7,68 -10 -38 22
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,87 3 -8 -38
ABD-10 Yilhk 4,39 7 -1 -19
Almanya-2 Yillik 1,80 3 8 -29
Almanya-10 Yilhk 2,57 5 -1 21
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Yeni hafta

e Kiiresel tarafta oniimiizdeki hafta ABD ‘de Nisan ayi enflasyon, eko- @  Yurticinde éniimiizdeki hafta Mart ay perakende satis ve ciro

nomik aktivite ve konut baslangiclar verileri ile Mayis ayi 6ncii tiike- endeksleri, 5demeler dengesi verileri ile Nisan ayr merkezi y6ne-
tici gliven endeksi rakamlari takip edilecek. Ayrica ingiltere ve Ja- tim butce dengesi rakamlari yayimlanacak. Ayrica TCMB Mayis ayi
ponya ilk ceyrek ncii bliylime, Euro Bolgesi Mart ayi sanayi tretimi piyasa katiimailari anketi sonuglarini agiklayacak.

ile Almanya Mayis ayi yatirimci giiven endeksi yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
12May  Tirkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Mart 1,1%
13 May  Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Mart -4,0 -4,4
13May Almanya ZEW Yatinmci Gliven Endeksi Mayis 10,0 -14,0
13May ABD TUFE (aylik degisim) Nisan 0,3% -0,1%
15May ingiltere GSYH Blyumesi (ceyreklik degisim) 2025-1 0,6% 0,1%
15May  Tirkiye Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (milyar TL) Nisan -261,5
15May  Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Mart 1,5% 1,1%
15May ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Nisan 0,1% 1,4%
15May ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Nisan 0,1% -0,3%
16 May  Japonya GSYH Buytmesi (ceyreklik degisim) 2025-| -0,1% 0,6%
16 May  Tirkiye TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Mayis
16 May  ABD Konut Baslangiclar (aylik degisim) Nisan -11,4%
16 May ABD Michigan Universtesi Tiiketici Gliven Endeksi Mayis 53,0 52,2
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2025 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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