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Kiresel riskli varliklara olan talep bu hafta toparlanmayi stirdiirdii

Bu hafta tarifelerle ilgili miizakerelere yonelik haber akisi, beklenti Usti
gelen bazi teknoloji sirketlerinin bilanco verileri ile Cin ydnetiminin tibbi
ekipman ve endstriyel kimyasallar dahil olmak lizere bazi ABD Ur{nleri-
nin ithalatina uygulanan giimriik vergilerini askiya alabilecegine yonelik
basinda ¢ikan haberler kiiresel risk istahini destekledi. Uluslararasi Para
Fonu (IMF) Kiresel Ekonomik Goriiniim, Nisan 2025 raporunda tarifele-
rin yarattigi belirsizliklerin etkisiyle kiiresel bllylime tahminini asagi
cekti. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde, ABD'nin
tarifeleriyle Cin'in ihracatlarini Avrupa’ya yénlendirmesiyle birlikte bél-
gede dezenflasyonist bir etki yaratabilecegini soyledi.

IMF Kiresel Ekonomik Gortiniim, Nisan 2025 raporunu yayimladi. Rapor-
da IMF'nin kiresel buylime tahminlerini, tarifelerin yarattigi belirsizlikle-
rin etkisiyle, Ocak 2025 gilincellemesine gére asagdi ¢ektigi goruldi. Ki-
resel blytime tahminini 2025 yili icin %3,3'ten %2,8’e, 2026 yili icin de
%3,3'ten %3,0'a ¢ekti. Artan ticaret gerilimlerinde 6ne ¢ikan ABD, Cin,
Meksika ve Kanada gibi Ulkelerde asagi yonli revizyonlar daha yiksek
kaydedilirken, Euro Bolgesi'nde revizyonlarin daha sinirli kaldigi gérdil-
di. 2025 yiliigin ABD blytime tahmini %2,9'dan %1,8’e ¢ekilirken, Cin
blyume tahmini de %4,6'dan %4,0a indirildi. Euro Bolgesi icin asadi
yonlu buylime gilincellemeleri 0,2 ylizde puan ile sinirli kaldi ve 2025 ve
2026 yillari igin sirastyla %0,8 ve %1,2 buyiime tahmin edildi. Kurresel
manset enflasyonda gerilemenin Ocak glincellemesine kiyasla daha
yavas olacagi 6ngortlirken, gelismis Ulkelerde yukari yonld, gelismekte
olan ekonomilerde ise hafif asagi yonli revizyona gidildigi gozlendi.
Raporda IMF, Turkiye icin biiylme tahminini 2025 yilinda %2,6'dan
%2,7'ye yukseltirken, 2026 yili icin %3,2'de sabit tuttu. Yil genelinde
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ortalama tiiketici enflasyonun 2025'te %35,9 olacagini tahmin eder-
ken, 2026'da %22,8'e gerileyecedi beklentisine yer verdi.

e  Gelismis Ulkelerin Nisan ay1 6ncli PMI verileri aktiviteye dair karisik
sinyaller verdi. Euro Bolgesi'nde imalat PMI Nisan'da 48,6'dan 48,7'ye
sinirl ylkselirken, hizmet PMI 51,0'dan 49,7'ye gerileyerek daralma
bélgesine gecti. ingiltere’de hem imalat hem de hizmet PMI'da dii-
sUs gordllrken, bilesik PMI Nisan ayinda 51,5'ten 48,2'ye gerileyerek
daralma bolgesine indi. ABD'de imalat PMI beklentileri asarak
50,2'den 50,7'ye ylikselse de, hizmet PMI 54,4'ten 51,4’e geriledi.

e ABD'de ikinci el konut satislar Mart'ta beklenti altinda kaldh. ikinci el
konut satislari Mart ayinda aylik bazda %5,9 gerilerken, yilliklandiril-
mig konut satislari 4,0 milyon seviyesinde gerceklesti.

e Almanya’da Ifo is iklimi gliven endeksi Nisan’da tahminleri asti. En-
deks Nisan ayinda 86,7'den 86,9'a ylkseldi. Mevcut kosullar alt en-
deksinde artis, beklenti alt endeksinde ise hafif gerileme goruld.

e  Kiresel riskli varliklara olan talep bu hafta toparlanma gosterdi. MSCI
gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 24 Nisan itibariyla
onceki hafta kapanisinin %2,3 tizerindeyken, MSCI diinya geneli
hisse senedi endeksinde %3,5 artis gerceklesti. Bu hafta ABD ve
Almanya tahvil faizleri dalgal bir seyir izledi. Dolar endeksi hafif yiik-
selirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde ortalamada
deger kazanci gézlendi. Ham petrol fiyati haftayi diisiisle kapatmaya
hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir tablo vardi.

e Yurticinde Nisan ayi sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapa-
site kullanim orani verileri aktiviteye dair yavaslama sinyalleri verdi.

Hisse Senedi Endekslerinde 18-24 Nisan Donemi Performanslar
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Haftalik Gindem

Mevsimsel etkilerden arindirilmis verilere gére, Nisan ayinda reel sektor
gliven endeksi 103,2'den 100,8’e, imalat sanayi kapasite kullanim orani
da %75,2'den %74,6'ya geriledi. Ayni donemde hizmet sektorl gliven
endeksi 114,4'ten 109,5'e, insaat sektoru gliven endeksi ve perakende
sektoru gliven endeksleri de sirasiyla 88,9'dan 85,1'e ve 113,4'ten
110,6'ya geriledi.

Tiketici gliven endeksi Nisan ayinda geriledi. Nisan ayinda endeks
85,9'dan 83,9'a indi. Endeksin alt kirlimlarinda da genele yayilan bir
disus gerceklesti.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Mart ayi itibariyla merkezi yonetim
borg stoku istatistiklerini acikladi. Buna gore, i¢ borg stoku bir 6nceki ay
seviyesine gore 279 milyar TL artisla 5,75 trilyon TL'ye ¢ikti. Ayni d6-
nemde dis borg¢ stoku 81 milyar TL artarken, toplam stok 10,27 trilyon
TL oldu. Stok igerisinde ddviz cinsi olanlarin payi ise %54,4 seviyesinde
gerceklesti.

TCMB finansal kesim disindaki firmalarin Subat ay1 net déviz pozisyonu
verilerini yayimladi. Buna gore, bu firmalarin bir dnceki aya goére doviz
cinsi varliklarinda 0,7 milyar dolar diisis gerceklesirken, déviz cinsi
yukimliltklerinde yaklasik 6,6 milyar dolar artis oldu. Béylece toplam
doviz acik pozisyonu 148,1 milyar dolardan 155,4 milyar dolara ytiksel-
di. Kisa vadeli doviz fazla pozisyonu 12,1 milyar dolardan 7,9 milyar
dolara geriledi.

TCMB Nisan ayi sektorel enflasyon beklentilerini agikladi. Buna gore,
2025 yili Nisan ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri, piyasa

katihmcilari i¢in 1,0 ylizde puan artarak %25,6 seviyesine, reel sek-
tor icin 0,6 ylizde puan artarak %41,7 seviyesine yikselirken, hane-
halki icin %59,3 seviyesinde yatay seyretti.

Nisan ayinin ti¢lincl haftasinda TCMB rezervlerindeki gerileme
yavasladi. 18 Nisan haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda
yaklasik 3,7 milyar dolar gerilerken, altin rezervleri 2,8 milyar dolar
artis gosterdi. Boylece brit rezervler 146,6 milyar dolara indi. Ben-
zer sekilde, net rezervler de 18 Nisan haftasinda 38,9 milyar dolar-
dan 38,6 milyar dolara geriledi.

Yabanailarin Turk finansal varliklarina ilgisi 18 Nisan haftasinda
hisse ve tahvil tarafinda ayristi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden
arindirilmis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 18 Nisan'da biten
haftada 269,1 milyon dolar karsihdi Turk hisse senedi satisi yapar-
ken, devlet i¢ borclanma senetlerinde (DIBS) portfdylerini 970,0
milyon dolar azalttilar. Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki
sinirli satislarla beraber toplamda 709,2 milyon dolarlik Tiirk finan-
sal varlik satisi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana
yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 5
milyar 346,3 milyon dolar azalmis oldu.

18 Nisan'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP)

mevduatlari 2,4 milyar dolar artis gésterdi. TCMB'nin verilerine go-
re, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiril-
mis olarak 293 milyon dolar, tuizel kisiler YP mevduat da parite etki-
sinden arindirimis olarak yaklasik 2,1 milyar dolar yikselis kaydetti.

Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 50,12 53 195 956
5 Yillik 40,19 100 288 709
10 Yilhk 34,64 82 227 560
TLRef 48,99 0 300 19

TCMB Agirlikl Ortalama 48,11 14 214 -2

usD

5 Yillik 7,13 7 18 45

10 Yilhk 7,77 4 17 30

5 Yillik USD CDS (Baz puan) 325 2 19 66

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,79 -1 -22 -46
ABD-10 Yillik 4,27 -5 -6 -30
Almanya-2 Yillik 1,73 5 -39 -36
Almanya-10 Yilhk 2,47 0] -32 11
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Yeni hafta

e Kiresel tarafta oniimiizdeki hafta ABD, Euro Bélgesi ve Almanya ®  Yurticinde 6niimtizdeki hafta Mart ay1 is glicii ve dis ticaret istatis-
birinci ceyrek 6ncii bilyiime verileri yayimlanacak. Ayrica ABD Mart tikleriile Nisan ayi imalat PMI verileri yayimlanacak.
ay! bireysel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi ile Nisan ayi ta-
rim disi istihdam rakamlari, Euro Bélgesi ve Almanya Nisan ayi oncii
enflasyon verileri ve Cin Nisan ayi satin alma yoneticileri endeksi
(PMI) rakamlari takip edilecek. Bunlara ek olarak, Japonya Merkez
Bankas! (BoJ) faiz kararini agiklayacak.

Ayrica, bugiin piyasalar kapandiktan sonra uluslararasi kredi dere-
celendirme kurulusu S&P'nin Tirkiye kredi notu degerlendirmesi-
ni yayimlayip yayimlamayacadi izlenecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
29Nis  Turkiye issizlik Orani Mart 8,2%
30Nis  Cin imalat PMI Nisan 49,9 50,5
30Nis  Almanya Perakende Satislar (aylik degisim) Mart -0,2% 0,8%
30Nis  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Mart -7,8
30Nis  Almanya GSYH Blyumesi (ceyreklik degisim) 2025-1 0,2% -0,2%
30Nis  Euro Bolgesi GSYH Buytmesi (ceyreklik degisim) 2025-1 0,2% 0,2%
30Nis  Almanya TUFE (yillik degisim) Nisan 2,3% 2,3%
30Nis  ABD GSYH Buyumesi (yilhklandiriimis degisim) 2025-| 0,4% 2,4%
30Nis ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (aylik degisim) Mart 0,1% 0,4%
1May Japonya BoJ Faiz Karar Mayis 0,5% 0,5%
2May  Tirkiye imalat PMI Nisan 47,3
2May  EuroBolgesi TUFE (yillik degisim) Nisan 2,0% 2,2%
2May ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Nisan 130 228
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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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