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Kuresel risk istahi bu hafta karisik bir seyir izledi.

En glncel veriler Nisan ayinda petrol arzindaki diisus ve stoklardaki gerile-
menin slirdigund ortaya koydu. Ateskese ragmen Hiirmiiz Bogazi'nin kapali
kalmasi basta petrol olmak Uizere eneriji fiyatlari Gzerindeki yukari yonli

riskleri canli tutuyor. ABD ve Cin Nisan ayi enflasyon verileri savasin enflasyo-

nist etkilerini net bicimde ortaya koyarken, 6zellikle Uretici fiyatlarindaki hizh
yukselisler enflasyonist baskinin strebilecegine isaret etti. Enflasyon beklen-
tilerindeki bozulmanin stirmesiyle gelismis ekonomilerin tahvil faizleri ylk-
seldi. ABD Baskani Donald Trump'in Cin ziyareti sona ererken, ilk yorumlar iki
lider arasinda verilen olumlu gériintliye ragmen mevcut iliskileri daha ileriye
tastyacak kayda deger adimlarin atilmadigi yéniinde oldu. ingiltere’de yerel
secim sonuglari sonrasinda mevcut hiikiimete duyulan giivenin gerilemesi
ile Glkede para birimi deder kaybederken, tahviller satis baskisi altinda kaldi.

ABD'de Nisan ay1 enflasyon verileri yiikselisi ortaya koydu. ABD'de Nisan ayi
TUFE verisi manget tarafta aylik %0,6 ile beklentilere paralel gelse de yiiksek
seyrini korudu. Cekirdek TUFE ise piyasa beklentisi olan %0,3'iin tizerinde,
aylik %0,4 artt1. Yillik bazda manset enflasyon Mart ayindaki %3,3 seviyesin-
den %3,8'e yuikselerek piyasa beklentisi olan %3,7’'nin tzerine ¢ikti. Cekirdek
enflasyon da Mart ayindaki %2,6'dan %2,8’e yukseldi ve %2,7 seviyesindeki
beklentiyi asti. Enerji kalemi yukari yonlu maliyet baskisinin ana kaynaklarin-
dan biri oldu. Enerji endeksi Mart ayinda aylik %10,9 arttiktan sonra Nisan
ayinda da %3,8 yiikseldi. Ayrica {retici fiyat endeksinde de (UFE) sert artis
gériildi. UFE Nisan ayinda aylik bazda %1,4 yiikselirken, yillik enflasyon
%4,3'ten %6,0'a cikti.

ABD'de perakende satislar Nisan ayinda artis gsterdi. Perakende satislar
Nisan ayinda aylik bazda %0,5 artisla beklentilere yakin bir ylikselis kaydetti.
Gida ve enerji disi cekirdek perakende satislar da bir dnceki aya gore %0,5
genisledi.
Déviz Kurlarinda 8-15 Mayis Dénemi Performanslar
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Euro Bolgesi'nde Mart ayi sanayi Uretimi rakamlari tahminlerin gerisinde
kaldi. Sanayi tretimi aylik bazda %0,2 genislerken, Subat ayi verileri asagi
yonli glincellendi.

Gin'de enflasyon Nisan ayinda beklentilerin {izerinde geldi. TUFE aylik
bazda %0,3 artis gosterdi ve tiiketici fiyatlarinda yillik enflasyon
%71,0'dan %1,2'ye cikti. Uretici fiyatlarinda yillik enflasyon da %0,5'ten
%2,8'e ylkselerek son donemin en yliksek seviyesine ¢ikti ve savasin
enflasyonist etkilerini ortaya koydu.

Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta karisik bir seyir izledi. MSCI
gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 14 Mayis itibariyla
onceki hafta kapaniginin %0,3 tizerindeyken, MSCI diinya geneli hisse
senedi endeksinde %1,0'lik bir artis gerceklesti. Bu hafta ABD ve Alman-
ya tahvil faizleri yukseldi. Dolar endeksi artarken, gelismekte olan ekono-
milerin para birimlerinde ortalamada deger kaybi kaydedildi. Ham petrol
fiyati ylkselirken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir gozlendi.

Turk finansal varliklara olan talep bu hafta kirilgan bir seyir izledi.

TCMB yilin ikinci Enflasyon Raporu’nu yayimladi. Son glinlerde raporla
ilgili en ¢cok konusulan konu TCMB'nin ara hedef ve/veya tahmin aralikla-
rinda giincellemeye gidip gitmeyecedi idi. Beklentiler dogrultusunda
TCMB ara hedeflerinde yukari yonlu glincellemeye gitti. 2026 yil ara
hedefini %16'dan %24,’e, 2027 ara hedefini %9'dan %15’e ve 2028 ara
hedefini %8'den %9'a ¢ekti. TCMB ayrica tahmin araligi iletisimine ara
vererek bunun yerine nokta tahminler acikladi. 2026 yili tahmini ara
hedefinin 2 yiizde puan lizerinde %26 seviyesinde duyurulurken, 2027
ve 2028 tahminleri ara hedeflerle 6rtisti. TCMB bu gilincellemede, son
donemde yasanan jeopolitik gelismelerin etkisiyle artan enerji fiyatlari-
nin dogrudan ve dolayl etkilerinin 6ne ciktigini ifade etti. Diger faktorler
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olarak da gida enflasyonu varsayiminda yapilan yukari yonli glincelleme ve
enflasyonun ana egiliminin 6ngorilenden yiksek olmasini siraladi.

Cari agikta Mart ayinda belirginlesen genisleme dis denge lizerindeki baski-
nin yilin ilk ceyreginde hiz kazandigini ortaya koydu. Cari islemler hesabi
Mart ayinda 9,7 milyar dolar acik verdi. Bu rakam, Subat ayindaki 7,3 milyar
dolarlk agigin belirgin sekilde tzerine ¢ikarken, Mart 2025'teki 4,9 milyar
dolarlik agigin neredeyse iki katina ulasti. Béylece yillik bazda bozulma
yaklasik 4,8 milyar dolar oldu. Ocak-Mart déneminde cari agik gectigimiz
yila kiyasla 14,1 milyar dolardan 23,7 milyar dolara ylkselerek ilk ceyrekte
dis denge Uzerindeki baskinin hizlandigini ortaya koydu. 12 aylik cari agik
Mart itibariyla 39,7 milyar dolara yikseldi. Bu tutar Subat ayindaki 35,0 mil-
yar dolarin ve Mart 2025'teki 17,5 milyar dolarin oldukca lzerinde. Cari
acigin yani sira yiksek miktardaki portfoy cikislari, yurt disi bankalarin yurt
ici mevduatlarindaki hizli azalis ve net hata noksan kalemindeki 7,0 milyar
dolarlik ¢ikisin etkisiyle resmi rezervlerde son yillarda gorilen en sert gerile-
me gerceklesti.

Nisan 2026’da merkezi yonetim buitcesi 338,7 milyar TL acik verdi. Faiz disi
denge de Mart'taki 6,1 milyar TL fazla seviyesinden Nisan’da 81,1 milyar TL
acgiga dondu. Butge gelirleri gecen yilin ayni ayina gore %23,9 artarken biit-
ce giderleri ise %34,7 yukseldi. Bu ayrisma manset biitce agiginin yillik baz-
da genislemesine neden oldu. Gegen yil Nisan ayinda biitce acigi 174,7
milyar TL seviyesindeyken bu yil ayni ayda agik 338,7 milyar TL'ye cikti.
Gelirlerin artis hizinin yavasglamasi ve 6zellikle faiz disi harcama tarafindaki
hizlanma nedeniyle biitce dengesi yeniden bozuldu.

Perakende satislar Mart ayinda yuikselis kaydetti. Mart'ta mevsim ve takvim
etkilerinden arindiriimis reel perakende satiglar aylik bazda %2,6 genisler-
ken, yillik bazda ise %21,2 artis kaydetti. Gidada aylik bazda %0,8, gida ve
otomotiv yakiti haric¢ cekirdek perakende satislarda da %3,4 yiikselis goril-

di.

8 Mayis haftasinda TCMB rezervlerinde artis goriildi. 8 Mayis haftasinda
TCMB'nin doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 4,0 milyar dolar, altin
rezervleri de yaklasik 2,1 milyar dolar ylkselis kaydetti. Boylece briit
rezervler 171,5 milyar dolara ¢ikti. Ayrica, net rezervler de 8 Mayis hafta-
sinda 53,7 milyar dolardan 55,0 milyar dolara genisledi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 8 Mayis haftasinda pozitif bir
seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirnilmis verilerine
gore, yurtdisi yerlesikler 8 Mayis'ta biten haftada 214,5 milyon dolar
karsihg Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢c bor¢lanma senetle-
rinde de (DIBS) portféylerini 181,7 milyon dolar artirdilar. Ozel sektor
tahvillerindeki 34,1 milyon dolarlik satisa ragmen toplamda 362,1 mil-
yon dolarlik Tiirk finansal varlik alimi yapiimis oldu. Bu sonuglarla yil
basindan bu yana yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net
pozisyonu 2 milyar 134,7 milyon dolar artisa isaret etti.

8 Mayis'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduat-
lari sinirh diistis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik bazda parite
etkisinden arindirilmis hanehalki YP mevduati 6 milyon dolar, tiizel
kisiler YP mevduat da parite etkisinden arindiriimis olarak yaklasik 50
milyon dolar gerileme kaydetti.

Yurticinde Tirk finansal varliklar bu hafta kirilgan bir seyir izledi. 14
Mayis itibarryla MSCI Turkiye endeksi haftalik bazda %2,2 dustis kaydet-
ti. Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde artig gériildi. TL, dolar ve
euro esit agirlikh sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikish bir gra-
fik cizdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim

Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 42,37 172 293 515
5 Yillik 38,47 81 204 519
10 Yillik 34,88 128 266 592
TLRef 39,99 0 5 203
TCMB Agirhkli Ortalama 40,00 0 0 200
usD

5 Yillik 6,50 13 29 84

10 Yillik 7,19 10 20 61

5 Yillik USD CDS (Baz puan) 233 6 1 29

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,05 16 29 58

ABD-10 Yilhk 4,54 18 26 39

Almanya-2 Yillik 2,71 12 17 59

Almanya-10 Yilhk 3,12 12 7 26

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 14:52 itibariyla
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Yeni hafta

e Kiresel tarafta 5niimiizdeki hafta gelismis ekonomilerin Mayisayr ~ ®  Yurticinde énimizdeki hafta TCMB yilin ilk Finansal istikrar rapo-

éncli aktivite rakamlari, Japonya ilk ceyrek biyiime, ingiltere ve runu yayimlayacak. Veri tarafinda ise Nisan ayi dis ticaret ve mer-
Japonya Nisan ayi enflasyon ile Cin Nisan ayi ekonomik aktivite veri- kezi yonetim borg stoku rakamlari ile Mayis ay tiiketici gliven
leri takip edilecek. endeksi ve imalat sanayi kapasite kulanim orani verileri izlenecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
18May Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Nisan 5,9% 5,7%
18 May Cin Perakende Satislar (yillk degisim) Nisan 2,0% 1,7%
18 May  Turkiye Tuketici Glven Endeksi Mayis 85,5
19May Japonya GSYH Buyiimesi (ceyreklik degisim) 2026-1 0,4% 0,3%
20 May Ingiltere TUFE (aylik degisim) Nisan 0,7%
20 May  Turkiye Merkezi Yonetim Borg Stoku (milyar TL) Nisan 14.447
21 May  Euro Bolgesi imalat PMI Mayis 51,6 52,2
22 May Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Nisan 1,7% 1,8%
22 May  Turkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Mayis 73,8%
22 May  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Nisan -11,2
22 May  Turkiye TCMB Finansal istikrar Raporu 2026-|
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2026 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S./nin faaliyetleri kapsaminda, bilgilendirme amach olarak hazirlanmistir. Bu dokiimana dayal
herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngértlen bir husus degildir. Belirtilen gérusler sadece bizim glincel gériglerimizdir. Bu raporda yer alan
bilgileri makul bir esasa dayall olarak giincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak
saglanamamis olabilir.

Raporda, Uretken yapay zeka araclari yalnizca literatiir derleme, calisma konusu ile ilgili 6n arastirma yapma, dil ve yazim denetleme, ceviri, yazim
dilini iyilestirme veya okunabilirligi artirma amaciyla kullanilmis olabilir. Uretken yapay zeka ciktilari gercek kisiler tarafindan kontrol edilmektedir.
S6z konusu Uretken yapay zeka araclar elestirel diisiince, uzman goérisii veya degerlendirmesi yerine gececek sekilde kullaniimamistir.

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

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak lzere
6nemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak yatinmcilarin menfaatlerine ters diisebilir. Déviz kurlarindaki herhangi
bir degismenin yatirimin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Ge¢misteki performans her zaman
gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor séz konusu menkul kiymetlerin alinmasi
veya satilmasi icin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satiimasina 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 icin yatirnm bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinnm tavsiyesi olmayip
raporda yer alan firmalara yatinim yapilmasindan 6tirl Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hicbir sorumluluk kabul etmez.
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