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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta dalgali bir seyir izledi

ABD Bagkani Donald Trump Cin disindaki tilkelere uygulanacak karsilkli-
lik esasina dayanan tarifelerin 90 giin siireyle ertelendigini ve bu Ulkeler
icin %10’luk tarife rejiminin bu stire zarfinda gecerli oldugunu agiklad.
Avrupa Komisyonu Baskani Ursula von der Leyen, Avrupa Birligi'nin
(AB), ABD'nin acikladigi ek giimrik vergilerini ertelemesi tizerine, 15
Nisan'da yururlige girmesi planlanan 6nlemlerini 90 giinligline durdu-
racagini acikladi. ABD ve Cin arasindaki tarife gerilimlerinin ise strdig
goruldu. Son agiklamalara gore ABD Cin'e yonelik tarifelerini %145’e
yukseltirken, Cin de ABD'ye %125 oraninda giimriik vergisi uygulayaca-
gini acikladi. ABD'de artan biiylime kaygilari nedeniyle dolar endeksi
gerilerken, uzun vadeli tahvil faizlerinde yukselis goralda.

ABD’de Mart ayinda enflasyon beklentilerin altinda geldi. Mart'ta tiiketi-
ci fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,1 diistis gdsterirken, yillik enflas-
yon Subat ayindaki %2,8'den %2,4'e geriledi. Cekirdek TUFE'de aylik
enflasyon %0, 1, yillik enflasyon da %2,8 seviyesinde gerceklesti. Ulkede
Uretici fiyat endeksi (UFE) Mart ayinda bir énceki aya gére %0,4 geriler-
ken, Uretici fiyatlarinda yillik enflasyon %3,2'den %2,7'ye indi.

Euro Bolgesi'nde perakende satislar Subat ayinda yukseldi. Subat'ta
perakende satislar bir &nceki aya gore %0,3 artis kaydederken, Ocak ay!
rakamlari da yukari yonli giincellendi.

Almanya’da sanayi Uretimi Subat ayinda daralma kaydetti. Subat'ta sa-
nayi tretimi aylik bazda %1,3 diisiis gésterdi. Ulkede ayrica Subat ayi dis
ticaret istatistikleri ihracat ve ithalatta aylik bazda sirasiyla %1,8 ve %0,7
yukselisi ortaya koydu. Boylece dis ticaret fazlasi Subat ayinda 17,7 mil-
yar euro seviyesinde gerceklesti.
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e  Cin Mart ayi enflasyon verileri yayimlandi. Mart'ta TUFE aylik bazda
%0,4 duisuis gosterirken, yillik enflasyon orani da -%0,1 seviyesinde
gerceklesti. Uretici fiyatlarinda yillik enflasyon da -%2,2'den -%2,5'e
geriledi.

e  Kiresel riskli varliklara olan talep bu hafta tarife agiklamalarinin etki-
siyle dalgali bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse
senedi endeksi 10 Nisan itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %5,4
gerisindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde %2,6
artis gerceklesti. Bu hafta ABD tahvil faizleri yiikselirken, Almanya
tahvil faizlerinde duistis gérildi. Dolar endeksi gerilerken, gelismek-
te olan ekonomilerin para birimlerinde ortalamada deger kazanci
g6zlendi. Ham petrol fiyati haftay! dlsusle kapatmaya hazirlanirken,
emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir tablo gordlda.

e Subat ayinda sanayi Uretiminde yavaslamanin stirdigi goraldi.
Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis verilere gore toplam sanayi
Uretimi Subat'ta aylik bazda %1,6 daraldi. Takvim etkisinden arindi-
rilmis verilere gore yillik bazda Ocak ayinda %1,2 artan sanayi Ureti-
mi Subat’ta %1,9 geriledi. Ana faaliyet kollarinin genelinde Subat
ayinda daralma gerceklesti. Subat ayinda imalat sanayinde medyan
iretim degisiminde bozulma ve daralan alt faaliyet kolu sayisinda
artis gorildu. Alternatif gostergeler ise yavaslamanin daha ilimli bir
seyirde gerceklestigine isaret etti.

e  Perakende satislar Subat ayinda yavaslayarak da olsa artisini strdur-
di. Subat ayinda mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis reel
perakende satislar aylik bazda %1,1 yikselirken, yillik bazda artis hizi
%12,6'dan %12,2'ye geriledi. Gidada aylk bazda %1,6, gida ve oto-
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motiv yakiti hari¢ cekirdek perakende satislarda %1,4 artis gerceklesti.

Reel cirolarda Subat ayinda sanayi disinda yukselis goriildi. Toplam
ciro endeksi Subat'ta aylik bazda %3,4 ylkselirken, yillik bazda nominal
artis hiz1 %35,7'den %32,0'a indi. Reel cirolarin genelinde de farkli oran-
larda artislar gézlendi. Aylik bazda reel cirolar insaat, ticaret ve hizmet-
lerde sirasiyla %3,7, %1,7 ve %0,1 artis kaydetti. Sanayide ise %0,2 di-
sUs gerceklesti.

Hazine ve Maliye Bakanlig (HMB) Mart ayi hazine nakit gerceklesmele-
rini yayimladi. Mart'ta nakit bazli gelirler yillik bazda %51,8 artarken,
toplam giderlerde artis %58,3 seviyesinde gerceklesti. Faiz disi giderler-
de yillik artis %52,6 olurken, faiz giderlerinde artis %113,9 oldu. Bu so-
nugclarla, Mart 2024'te 103,8 milyar TL olan faiz disi acik 162,9 milyar
TL'ye yukseldi. Nakit bazli toplam acik ise 167,0 milyar TL'den 298,4
milyar TL'ye ¢ikt1.

TCMB Nisan ayi Piyasa Katilimcilari Anketi sonuglarini yayimladi. Kati-
limcilarin 2025 yil sonu enflasyon beklentileri Mart ayindaki %28,04'ten
%29,98'e ylikselirken, 12 ay sonrasi icin beklenti de %24,55'ten %
25,56'ya ciktl. Anket katilimcilarinin 24 ay sonrasi icin enflasyon beklen-
tisi de %17,06’dan %17,69'a yiikseldi. Bununla birlikte, ankette cari yIl
sonu dolar/TL kuru beklentisi 42,79'dan 43,60'a ¢ikarken, 12 ay sonrasi
icin tahmin 44,42'den 45,85’e yiikseldi.

istanbul Sanayi Odas (iSO) Mart ayi ihracat iklim endeksi rakamlarini
yayimladi. Subat ayinda 51,1 olan ihracat iklim endeksi Mart'ta 51,5'e
yukseldi ve ihracat pazarlarinin talep kosullarinda ilk ceyrek sonu itiba-
riyla ihmliiyilesmeye isaret etti. S6z konusu iyilesme, Haziran 2024'ten
bu yana en belirgin diizeyde gerceklesti. Boylece ihracat ikliminde ke-
sintisiz glclenme egilimi 15. aya ulasti.

Nisan ayinin ilk haftasinda TCMB rezervlerinde diistis stirdii. 4 Nisan
haftasinda TCMB déviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 2,8 milyar do-
lar gerilerken, altin rezervleri 0,5 milyar dolar artis gésterdi. Boylece
brit rezervler 154,3 milyar dolara indi. Benzer sekilde, net rezervler 4
Nisan haftasinda 56,1 milyar dolardan 48,7 milyar dolara geriledi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 4 Nisan haftasinda geriledi.
TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis verilerine gore, yurtdisi
yerlesikler 4 Nisan'da biten haftada 445,2 milyon dolar karsihg Ttrk
hisse senedi satisi yaparken, devlet ic borclanma senetlerinde de (DIBS)
portfoylerini 2 milyar 19,5 milyon dolar azalttilar. Hafta genelinde 6zel
sektor tahvillerindeki satislarla beraber toplamda 2 milyar 522,1 milyon
dolarhk Tirk finansal varlik satisi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basin-
dan bu yana yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net pozis-
yonu 1 milyar 507,4 milyon dolar azalmis oldu.

4 Nisan'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari 3,3 milyar dolar artis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik
bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis olarak 0,5
milyar dolar, tlizel kisiler YP mevduat da parite etkisinden arindiriimis
olarak yaklasik 2,8 milyar dolar yukselis kaydetti.
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 50,05 180 1198 949
5 Yilhk 40,58 222 858 748
10 Yilhik 34,00 161 625 496
TLRef 46,00 0] 377 -280
TCMB Agirlikhi Ortalama 46,00 0 350 -213
usD

5 Yillik 7,35 35 73 67
10 Yilhik 7,96 35 63 49
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 355 35 95 95
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 3,87 20 -12 -38
ABD-10 Yillik 4,50 51 18 -8
Almanya-2 Yillk 1,71 -11 -52 -38
Almanya-10 Yillik 2,51 -6 -38 14

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 16:08 itibariyla

Yeni hafta

Yurticinde 6niimizdeki hafta TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK)
faiz karar 6n planda olacak. Ayrica, Subat ay1 6demeler dengesi
ve Mart ayl merkezi y6netim buitce dengesi verileri yayimlanacak.

e  Kiresel tarafta 5nimuzdeki hafta ABD ve Cin Mart ay1 ekonomik hd
aktivite verileriile Cin ilk ceyrek biiylime rakamlari yayimlanacak.
Euro Bolgesi Subat ayi sanayi retim, Almanya Nisan ayi yatirimci
gliven endeksi, Ingiltere ve Japonya Mart ayi enflasyon ile Cin Mart
ay1 dis ticaret verileri takip edilecek. Ayrica Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) politika faiz kararini aciklayacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
14Nis  Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Mart 77,0 170,5
14 Nis  Turkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Subat -4,3 -3,8
15Nis  Turkiye Merkezi Yonetim Blitce Dengesi (milyar TL) Mart -310,1
15Nis  Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Subat 0,1% 0,8%
15Nis  Almanya ZEW Yatirimci Glven Endeksi Nisan 10,0 51,6
16Nis  Cin GSYH Biyumesi (yillik degisim) 20251 51% 5,4%
16 Nis  Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Mart 5,6% 5,9%
16Nis  Cin Perakende Satislar (yillik degisim) Mart 4,2% 4,0%
16 Nis  Ingiltere TUFE (yillik degisim) Mart 2,7% 2,8%
16 Nis  ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Mart 1,3% 0,2%
16 Nis  ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Mart -0,3% 0,7%
17 Nis  Turkiye TCMB Faiz Karari Nisan 42,5% 42,5%
17 Nis Euro Bolgesi ECB Depo Faiz Karari Nisan 2,25% 2,50%
18 Nis  Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Mart 3,2% 3,0%
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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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