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

e Hafta basinda ABD'de artan biiyiime kaygilari nedeniyle risk istahi geri-
lerken, Ulkenin hisse senetleri endekslerinde teknoloji sirketleri 6nciill-
glnde disus goruldi. Sonraki glinlerde tilkede hiikimetin kapanmasi-
ni 6nleyecek yasa tasarisinin senatodan ge¢me ihtimalinin gliclenmesi
ise risk istahini destekledi. Basinda ¢ikan haberlere gére, Almanya'daki
partiler devlet bor¢lanmasinin biiylik oranda artiriimasi konusunda an-
lasmaya vardi. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde
ticaret, savunma ve iklim konularindan kaynaklanan soklarin Euro Bol-
gesi'nde enflasyon lizerinde yukari yonli risk olusturdugunu ve yeni
doénemde fiyat istikrarini korumanin zorlu bir gérev olacagini séyledi.
Cin'de Subat ay1 enflasyon verileri Ulkede i¢ talepteki zayifliga dair sin-
yaller verdi.

e ABD'de Subat ayi enflasyon verileri beklentilerin hafif altinda gercekles-
ti. Subat ayinda tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,2 yiikselir-
ken, yillik enflasyon %3,0'dan %2,8'e geriledi. Cekirdek TUFE'de aylik
enflasyon %0,2 seviyesinde gerceklesirken, cekirdek yillik enflasyon da
%3,3'ten %3,1'e indi. Uretici fiyat endeksi (UFE) Subat'ta bir énceki aya
gore yatay seyrederken, Ocak ayi rakami yukari yonlu gtincellendi. Boy-
lece Uretici fiyatlarinda yillik enflasyon orani %3,7'den %3,2'ye geriledi.

e  Euro Bolgesi'nde sanayi Uretimi Ocak ayinda aylik bazda genisledi. Ocak
ayinda sanayi Uretimi bir dnceki aya gore %0,8 yiikselirken, Aralik ayi
verileri de yukari revize edildi.

e Almanya’da Ocak ayinda sanayi Uretimi artis gosterirken, dis ticaret faz-
lasi beklenti altinda gerceklesti. Sanayi Uretimi Ocak ayinda aylik bazda
%2,0 yiikselirken, Aralik ayi rakamlari da yukari yonlii revize edildi. Ulke-

Doviz Kurlarinda 7-14 Mart Dénemi Performanslar

Euro/Dolar I 7%
JP Morgan GOE Para Birimleri I 0,7%
UsD/JPY I 0,5%
GBP/USD I 02%
Dolar/TL M 0,1%
Dolar/Guiney Afrika Randi -0,2%
Dolar/Brezilya Reali -0,2% |
Dolar Endeksi -0,2% [N

Dolar/Meksika Pesosu-1,3%
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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de Ocak ayinda ihracat bir 6nceki aya gore %2,5 daralirken, ithalatta
%1,2 artis goruldi. Béylece dis ticaret fazlasi 16,0 milyar euro seviye-
sinde gerceklesti.

Cin'de Subat ay1 enflasyon verileri aciklandi. Subat ayinda tiiketici
fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,2 gerilerken, yillik enflasyon ora-
n1-%0,7 seviyesinde gerceklesti. Uretici fiyatlarinda ise yillik enflas-
yon orani -%2,2 oldu.

Kiresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde karisik bir tablo
¢izdi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 13 Mart
itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %2,0 gerisindeyken, MSCI diinya
geneli hisse senedi endeksinde de %3,8 diislis gerceklesti. ABD ve
Almanya tahvil faizlerinde bu hafta dalgali bir seyir izlendi. Dolar
endeksi hafif gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para birimle-
rinde ortalamada deger kazanci gézlendi. Ham petrol fiyati haftayi
sinirl bir yukselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin gene-
linde de ortalamada yataya yakin seyir goruldu.

Tirk finansal varliklara yonelik risk istahi bu hafta dalgali bir seyir
izledi.

Ocak'ta cari islemler acid1 yillik bazda genisledi. 2024'tn ayni ayinda
2,3 milyar dolar olan cari islemler acig1 2025 yil Ocak ayinda 3,8 mil-
yar dolara yikseldi. S6z konusu dénemde altin haric cari agik 1,3
milyar dolardan 2,7 milyar dolara cikarken, enerji harig cari fazla 2,9
milyar dolardan 1,3 milyar dolara geriledi. Bu sonuclarla, 3,8 milyar
dolar olan altin ve enerji haric cekirdek cari fazla ise Ocak 2025'te 2,4
milyar dolara indi. 12 aylik rakamlar toplam cari acigin Aralik'taki
10,0 milyar dolardan 11,5 milyar dolara ¢iktigini, cekirdek cari fazla-

Hisse Senedi Endekslerinde 7-13 Mart Donemi Performanslar
I (3%  MSClTirkiye
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-0,7% N MSCI GOE Avrupa
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nin ise 52,6 milyar dolardan 51,2 milyar dolara geriledigini gosterdi. ®  Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta dalgali bir
Ocak ayinda hizmetler dengesindeki fazlaya ragmen dis ticaret acigi ve seyir izledi. Hisse senetleri gdsterge endeksleri TL olarak haftay
gelir hesabindaki cikisin etkisiyle cari acik yiikselis kaydetti. Finansman ytikselisle kapatmaya hazirlanirken, 13 Mart itibariyla MSCI Turkiye
tarafinda ise pozitif bir tablo ortaya cikti. Dogrudan yatinm kaleminde endeksi %1,3 oraninda artis kaydetti. Hafta icinde Ulke risk primi ve
dnceki aya gore yavaslama goriilse de, bankalar ve reel sektériin nette uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde yukselis goriildi. TL, dolar ve
gerceklestirdikleri borclanmalarda giiclii artis ve portféy yatirmlarinda euro esit agirlikh sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli cikish bir
onceki ayin aksine net giris gerceklesti. Tim bu gelismeler ve yurtdisi grafik cizdi.

bankalarin yurtici mevduatlarinda yasanan artisla birlikte rezervlerde
yikselis goruldu.

2024 yilinin son ¢eyregdinde toparlanan sanayi Uretimi yeni yila yavas
bir baslangi¢ yapti. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis verilere
gore toplam sanayi Uretimi Ocak’ta aylik bazda %2,3 daraldi. Takvim
etkisinden arindiriimis verilere goére yillik bazda Aralik ayinda %7,0 ar-
tan sanayi Uretimi Ocak'ta %1,2 yiikseldi. Ana faaliyet kollarinda Ocak
ayinda karisik bir tablo ortaya cikarken, teknoloji diizeylerinin genelin-
de olumsuz performans gériildii. imalat sanayisinde toplam 24 alt faali-
yet kolunun 10’unda Uretim artarken, medyan Uretim degisimi gibi
istatistikler ile yayillim gostergelerinde 6nceki aya gére bozulma kayde-
dildi.

Perakende satiglar Ocak ayinda hizlanarak artisini stirdtrdii. Ocak ayin-
da mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis reel perakende satiglar
ayhk bazda %2,0 yikselirken, yillik bazda artis hizi %12,5 seviyesinde
gerceklesti. Gidada aylik bazda %1,3, gida ve otomotiv yakiti hari¢ ce-
kirdek perakende satislarda %2,0 artis gerceklesti.

iSO Subat ayi ihracat iklim endeksini yayimladi. ihracat iklimi endeksi
Subat'ta 51,1 seviyesinde gerceklesti. Endeks, 51,2 olan Ocak ayi dege-
rine gore 6nemli bir degisim gostermedi ve ihracat talep kosullarinda
gl¢lenmenin siirdiigiine isaret etti. Subat verileri ile beraber ihracat
iklimindeki kesintisiz iyilesme trendi 14 aya ulasti.

Mart ayinin ilk haftasinda TCMB rezervlerinde yeniden yiikselis goruldu.
7 Mart haftasinda TCMB déviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 3,0 mil-
yar dolar, altin rezervleri de 1,5 milyar dolar artis gésterdi. Boylece briit
rezervler 169,9 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde, net rezervler de 7
Mart haftasinda 68,4 milyar dolardan 74,3 milyar dolara yikseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 7 Mart haftasinda hisse ve
tahvil tarafinda ayrisma goésterdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden
arindiriimis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 7 Mart'ta biten haftada
216,3 milyon dolar karsiligi Tirk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢
borclanma senetlerinde (DIiBS) portféylerini 159,4 milyon dolar azaltti-
lar. Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki sinirli yabanci alimlariyla
beraber toplamda 68,4 milyon dolarlik Tirk finansal varlik ahmi yapil-
mis oldu. Bu sonuclarla yil basindan bu yana yabancilarin Turk finansal
varliklardaki toplam net pozisyonu 2 milyar 855,8 milyon dolar artmis
oldu.

7 Mart'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduat-
lar 2,5 milyar dolar artis gésterdi. TCMB’nin verilerine gore, haftalik
bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis olarak 0,3
milyar dolar, tlizel kisiler YP mevduat da parite etkisinden arindiriimis
olarak yaklasik 2,2 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 Yillik 38,12 -6 -138 -244
5 Yilhk 32,27 85 -18 -83
10 Yillik 27,96 52 -62 -108
TLRef 44,50 0 -16 -430
TCMB Agirlikli Ortalama 42,50 0 -250 -563
uUsD

5 Yilhk 6,64 -1 -12 -4
10 Yillik 7,35 0 -11 -12
5 Yillilk USD CDS (Baz puan) 260 3 11 0
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,99 -2 -38 -27
ABD-10 Yillik 4,32 1 -31 -25
Almanya-2 Yillik 2,22 -2 9 13
Almanya-10 Yillik 2,94 10 46 57

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15:29 itibariyla

Yeni hafta

e Kiresel tarafta oniimiizdeki hafta Fed basta olmak {izere Japonya ~ ®  Yurticinde 6niimUizdeki hafta Subat ayl merkezi yénetim bitce
(BoJ) ve ingiltere (BoE) Merkez Bankalari’'nin faiz kararlari 6n planda
olacak. Ayrica ABD ve Cin Subat ayi ekonomik aktivite verileri, Al-

manya Mart ayi yatirimci gliven endeksi ile Japonya Subat ayi enflas-
yon verileri takip edilecek.

dengesi ve borg stoku verileri, konut fiyat endeksi ile Mart ayi
tlketici gliven endeksi rakamlari yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
17Mar  Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Subat 5,3% 6,2%
17Mar  Cin Perakende Satislar (yilhk degisim) Subat 4,0% 3,7%
17 Mar  Tirkiye Merkezi Yonetim Blitce Dengesi (milyar TL) Subat -139,3
17 Mar  ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Subat 0,7% -0,9%
18 Mar  Tirkiye Konut Fiyatlari (aylik degisim) Subat 4,7%
18 Mar  Almanya ZEW Yatirimci Guven Endeksi Mart 52,8 26,0
18 Mar  ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Subat 0,5%
19 Mar  Japonya BoJ Faiz Karari Mart 0,5% 0,5%
19Mar ABD Fed Faiz Karari (Ust bant) Mart 4,5% 4,5%
20 Mar ingiltere BoE Faiz Karari Mart 4,5% 4,5%
20 Mar  Turkiye Merkezi Yonetim Borg Stoku (milyar TL) Subat 9.579
21 Mar  Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Subat 2,9% 3,2%
21 Mar  Turkiye Tuketici Guven Endeksi Mart 82,1
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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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