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

e  ABD-Cin arasinda hafta sonunda gerceklesen ticaret gortismelerinin ardin-

dan iki tilkenin tarifelerde 90 giin boyunca indirim uygulayacagi agiklandi.

Buna gore, ABD'nin Cin’e uyguladidi tarife orani bu siire boyunca %145'ten

%30a, Cin'in tarifeleri ise %125'ten %10’a diisirildi. iki tlke arasindaki

tarife gerilimlerinin azalmasi kiiresel risk istahini destekledi. ABD Merkez

Bankasi (Fed) tyeleri yaptiklari aciklamalarda tarifelerin ekonomik goriinim
Gzerinde yarattigi belirsizlikler nedeniyle para politikasinda ihtiyath durusun

korunmasi gerektigi yoniinde mesajlar verdiler.

e  ABD’de Nisan ayi enflasyon verileri beklentilerin altinda geldi. Nisan ayinda

tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,3 yiikselecegi beklentilerine

karsin %0,2 artig gosterdi. Boylece yillik enflasyon sabit kalacagi tahminleri-

ne ragmen %?2,4'ten %2,3'e indi. Cekirdek TUFE bir énceki aya gére %0,2

yukselirken, yillik cekirdek enflasyon orani %2,8'de sabit kaldi. Ayrica Uretici
fiyat endeksi (UFE) bir 6nceki aya gére %0,5 diisiis kaydederken, yillik Giretici

enflasyonu %3,4'ten %2,4’e indi.

e  ABD’de Nisan ayi ekonomik aktivite verileri yayimlandi. Nisan ayinda pera-

kende satislarin aylik deg@isim hizi %1,7'den %0,1’e gerilese de beklentilerin

Uzerinde gergeklesti. Sanayi Uretimi ise aylik bazda Mart ayindaki daralma-
nin ardindan Nisan ayinda yatay seyretti.

e  Euro Bolgesi'nde sanayi Uretimi Mart ayinda beklentileri asti. Mart'ta sanayi

Uretimi bir 6nceki aya gore %2,6 genisleyerek %1,8 olan tahminleri geride
birakti.

®  Almanya’da ZEW yatirimci gliven endeksi Mayis ayinda tahminlerin tizerinde

gergeklesti. Endeks Mayis'ta -14,0'dan 25,2'ye yiikselerek beklentileri astl.
Mevcut kosullar alt endeksi ise -81,2'den -82,0'a geriledi.
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e ingiltere ilk ceyrek biiylime rakamlari yayimland.. ilk ceyrekte gayrisafi
yurtici hasila (GSYH) bir 6nceki ceyrege goére %0,7 biylime kaydetti.
Yillik blytime rakami da %1,3 seviyesinde gergeklesti.

e Japonya ekonomisi ilk ceyrekte daraldi. Japonya’da gayrisafi yurtici hasi-
la (GSYH) ilk ceyrekte bir dnceki ceyrege gore %0,2 daralma kaydetti.
Japonya ekonomisi 2024 son ceyrekte ceyreklik bazda %0,6 blylimustd.

e Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta ABD-Cin arasindaki ticaret
gerilimlerinin azalmasiyla pozitif bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan
ekonomiler hisse senedi endeksi 15 Mayis itibariyla 6nceki hafta kapani-
sinin %3,1 tzerindeyken, MSCI dlinya geneli hisse senedi endeksinde de
%3,5 artis gerceklesti. Bu hafta ABD ve Almanya tahvil faizleri dalgal bir
seyir izledi. Dolar endeksi hafif ylkselirken, gelismekte olan ekonomile-
rin para birimlerinde ortalamada sinirli deger kazanci gorildi. Ham
petrol fiyati haftayi yiikselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin
genelinde karisik bir tablo vardi.

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

®  Mart'ta cari islemler dengesi acik verdi. 2025 yili Mart ayinda cari islemler
acig1 gectigimiz yihn ayni ayindakine benzer sekilde 4,1 milyar dolar
seviyesinde gerceklesti. S6z konusu dénemde altin harig cari acik 2,6
milyar dolardan 2,9 milyar dolara ¢ikarken, enerji harig cari denge 0,3
milyar dolar agiktan 0,3 milyar dolar fazlaya dondi. Bu sonuclarla, 1,2
milyar dolar olan altin ve enerji hari¢ ¢ekirdek cari fazla ise Mart 2025'te
1,5 milyar dolara cikti. 12 aylik rakamlar toplam cari agigin Subat’taki
12,6 milyar dolar seviyesinde yatay seyrettigini, cekirdek cari fazlanin ise
51,3 milyar dolardan 51,6 milyar dolara ¢iktigini gosterdi. Mart ayinda
hizmetler dengesindeki fazlaya ragmen dis ticaret acigi ve gelir hesabin-
daki cikisin etkisiyle cari denge acik kaydetti. Finansman tarafinda ise
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uzun vadeli bor¢lanmalardaki direncli gériinime ragmen, portfoy yatinmla-
rindaki cikiglar ve yurtici bankalarin yurtdisi muhabir hesaplarindaki hizh
yukselisin etkisiyle resmi rezervler sert geriledi.

Merkezi yonetim butge acigi Nisan'da gectigimiz yilin ayni ayina gore sinirli
bir iyilesme kaydetti. Nisan'da yillik bazda gelirler %60,7 artigla 957,4 milyar
TL oldu. Yillik bazda faiz disi giderler %32,1, faiz giderleri de %128,6 yikselis
gosterdi. Boylece toplam giderler %46,3 artigla 1 trilyon 132,1 milyar TL
olarak gergeklesti. Nisan'da toplam butce acigi 174,7 milyar TL olurken, faiz
disi denge 85,9 milyar TL fazla verdi. Nisan sonuglariyla birlikte 2025 yilinin
ilk dort ayinda butce gelirleri yillik bazda %50,7, harcamalar da %45,3 ora-
ninda artislar kaydetti. Toplam bitce acigi 2024 yilinin ayni ddnemindeki
691,3 milyar TL'den 885,5 milyar TL'ye yiikselirken, faiz disi acik 326,8 milyar
TL'den 160,9 milyar TL'ye indi.

Perakende satislar Mart ayinda bir 6nceki aya gore geriledi. Mart'ta mevsim
ve takvim etkilerinden arindiriimis reel perakende satislar aylik bazda %1,4
diserken, yillik bazda artis hizi %12,2'den %9,2'ye yavasladi. Gidada aylik
bazda %1,0, gida ve otomotiv yakiti hari¢ cekirdek perakende satiglarda
%2,0 dists gerceklesti.

Reel cirolarda Mart ayinda karisik bir seyir gortildii. Toplam ciro endeksi
Mart'ta aylik bazda %4,2 yiikselirken, yillik bazda nominal artis hizi
%32,1'den %33,4’e cikti. Reel cirolarda ise karisik bir tablo gozlendi. Aylik
bazda reel cirolar sanayi ve ticarette sirasiyla %3,0 ve %3,2 yikselirken,
insaat ve hizmetlerde sirasiyla %6,9 ve %2,0 disus kaydedildi.

Hizmet liretim endeksi Mart ayinda sinirli artis gosterdi. Mevsim ve takvim
etkilerinde arindinlmis verilere gore hizmet Gretim endeksi Mart'ta aylik
bazda %0,1 yiikseldi. Endeksin alt kalemlerinden ulastirma ve depolama,
bilgi ve iletisim ile mesleki, bilimsel ve teknik hizmetlerde artis gortlirken,
konaklama ve yiyecek, gayrimenkul ile idari ve destek hizmetlerinde daral-
ma gergeklesti.

TCMB Mayis ayi Piyasa Katilimcilari Anketi sonuglarini yayimladi. Katilimcila-

rin 2025 yil sonu enflasyon beklentileri Nisan ayindaki %29,98'den
%30,35'e yukselirken, 12 ay sonrasi icin beklenti %25,56'dan %25,06'ya
indi. Anket katiimcilarinin 24 ay sonrasi icin enflasyon beklentisi ise
%17,69'dan %17,77'ye yiikseldi. Bununla birlikte, ankette cari yil sonu
dolar/TL kuru beklentisi 43,60'dan 43,70'e cikarken, 12 ay sonrasi igin
tahmin 45,85'ten 46,62'ye yikseldi.

Mayis ayinin ikinci haftasinda TCMB rezervlerinde yeniden artis gorul-
di. 9 Mayis haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 3,6
milyar dolar, altin rezervleri de 2,2 milyar dolar ylkselis gosterdi. Boyle-
ce brit rezervler 144,3 milyar dolara cikti. Benzer sekilde, net rezervler
de 9 Mayis haftasinda 32,8 milyar dolardan 37,6 milyar dolara ytikseldi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 9 Mayis haftasinda pozitif
seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis verilerine gore,
yurtdisi yerlesikler 9 Mayis'ta biten haftada 102,0 milyon dolar karsiligi
Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢c bor¢lanma senetlerinde
(DIBS) portféylerini 933,7 milyon dolar artirdilar. Hafta genelinde 6zel
sektor tahvillerindeki sinirli satislarla beraber toplamda 1 milyar 28,4
milyon dolarlik Turrk finansal varlik alimi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil
basindan bu yana yabancilarin Tiirk finansal varliklardaki toplam net
pozisyonu 4 milyar 962,6 milyon dolar azalmis oldu.

9 Mayis'ta haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlari
yaklasik 0,7 milyar dolar diisus gosterdi. TCMB'nin verilerine gore, haf-
talik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis olarak
0,5 milyar dolar, tizel kisiler YP mevduat da parite etkisinden arindiril-
mis olarak yaklasik 0,2 milyar dolar gerileme kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta genelinde
dalgali bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak
haftay yiikselisle kapatmaya hazirlanirken, 15 Mayis itibarryla MSCI
Turkiye endeksi %1,5 oraninda artis kaydetti. Hafta icinde lke risk primi
gerilerken, TL cinsi tahvil faizlerinde diisus gorildu. TL, dolar ve euro
esit agirlikli sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikish bir tablo
cizdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 47,95 -126 -271 739
5 Yilhk 39,44 -6 -171 634
10 Yilhik 34,30 -43 -79 526
TLRef 48,99 0 299 19
TCMB Agirliklhi Ortalama 48,35 -46 235 22
usD

5 Yilhk 6,94 -5 -20 26
10 Yilhik 7,63 -6 -15 16
5 Yillhik USD CDS (Baz puan) 297 -31 -36 37
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,97 9 19 -28
ABD-10 Yillik 4,40 2 12 -18
Almanya-2 Yilhk 1,88 9 14 -20
Almanya-10 Yillik 2,63 7 12 26
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Yeni hafta

e Kiresel tarafta dniimiizdeki hafta gelismis lkelerin Mayis ay1 énci @ Yurticinde 6niimtizdeki haftanin en 6nemli gelismesi TCMB'nin

satin alma yoneticileri endeksi (PMI) verileri yayimlanacak. Ayrica yihin ikinci Enflasyon Raporu’nu yayimlamasi olacak. Ayrica Mayis
ABD Nisan ayi konut verileri, Euro Bélgesi Mayis ayi tiiketici giiven ay! tiiketici giiven endeksi ile imalat sanayi kapasite kullanim
endeksi, Almanya Mayis ay! is iklimi giiven endeksi, ingiltere ve Ja- orani ve sektdrel gliven endeksleri ile Nisan ayr merkezi yonetim
ponya Nisan ayi enflasyon rakamlari ile Cin Nisan ayi ekonomik akti- borg stoku verileri agiklanacak.

vite verileri takip edilecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
19May Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Nisan 5,5% 7,7%
19May Cin Perakende Satislar (ylllk degisim) Nisan 5,5% 5,9%
20 May  Turkiye Tiketici Glven Endeksi Mayis 83,9
20 May  Euro Bolgesi Tiketici Glven Endeksi Mayis -16,7
20 May  Turkiye Merkezi Yonetim Borg Stoku (milyar TL) Nisan 10.271
21May Ingiltere TUFE (yilhk degisim) Nisan 3,3% 2,6%
22 May  Turkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Mayis 74,3%
22 May  Turkiye TCMB Enflasyon Raporu 2025-1
22 May  Euro Bolgesi imalat PMI Mayis 49,5 49,0
22 May Almanya Ifo Is iklimi Giiven Endeksi Mayis 87,5 86,9
22May ABD imalat PMI Mayis 50,2
22 May ABD ikinci El Konut Satislari (milyon adet) Nisan 4,1 4,0
23 May Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Nisan 3,4% 3,2%
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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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