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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta karisik bir seyir izledi

ABD Baskani Donald Trump, otomobil ithalatina %25 glimrik vergisi
uygulanmasini 6ngoren bir kararname imzaladi. ABD'de karsilikhlik esa-
sina dayanan tarifelerin 2 Nisan'da devreye girmesi beklenirken, Bagkan
Donald Trump bu kapsamdaki tarifelerin iliml olacagini ve bazi tlkelere
muafiyet taninabilecegini ifade etti. Tarifelerin yarattigi belirsizlikler
kiresel risk istahini sinirladi. Bazi ABD Merkez Bankasi (Fed) Uyeleri giim-
ruk tarifelerinin en azindan yakin vadede enflasyonu artirmasinin kagi-
nilmaz goriindiiguini ve dolayisiyla faiz oranlarini daha uzun sire sabit
tutmanin uygun olacagini disiindiiklerini belirttiler.

Gelismis Ulkelerin Mart ay1 dncti PMI verileri aktiviteye dair karisik sinyal-
ler verdi. Mart ayinda ABD'de imalat PMI 52,7'den 49,8'e gerileyerek
daralma bolgesine gecti. Hizmet PMl ise ayni ddnemde 51,0'dan 54,3’e
yukselerek beklentileri asti. Euro Bolgesi'nde imalat PMI 47,6'dan 48,7'ye
yukselse de, hizmet PMI 50,6'dan 50,4’e sinirli geriledi.

ABD’de Subat ayi bireysel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi verile-
ri yayimlandi. Aylik bazda bireysel gelirlerde artis hizi Ocak ayindaki
%0,7'den %0,8'e hizlanirken, bireysel harcamalar aylik bazda %0,4 yUk-
seldi. Ayni donemde PCE fiyat endeksi tahminlerle uyumlu sekilde bir
onceki aya gore %0,3 artarken, PCE yillik enflasyonu %2,5'te sabit kaldi.
Gida ve enerji harig ¢ekirdek PCE aylik enflasyonu %0,4 gelirken, cekir-
dek PCE yillik enflasyonu %2,7'den %2,8'e yikseldi.

ABD'de aciklanan veriler karisik bir tablo ¢izdi. Ocak ayinda mevsim etki-
sinden arindinlmis verilere gore konut fiyatlar bir 6nceki aya gére %0,5
artis gosterdi. Yeni konut satislar Subat ayinda aylik bazda %1,8 yuksel-
di ve yilliklandirlmis konut satislari 676 bin seviyesinde gergeklesti. Con-

Déviz Kurlarinda 21-28 Mart Dénemi Performanslar

ference Board tiiketici gliven endeksi Mart ayinda dusus gosterirken,
endeksi Subat ayindaki 100,1'den 92,9'a geriledi.

Almanya’da Ifo is iklimi gliven endeksi Mart ayinda genele yayilan
bir artis gosterdi. Endeks Mart'ta 85,3'ten 86,7'ye ¢ikarken, endeksin
alt kinlimlarinda da yukselis gerceklesti. Mevcut kosullar endeksi
85,0’dan 85,7'ye, beklentiler endeksi de 85,6'dan 87,7ye toparlandi.

ingiltere’de Subat ayinda yillik enflasyon beklentilerin tesinde geri-
ledi. Subat ayinda aylik enflasyon %0,4 seviyesinde gelirken, yillik
enflasyon %3,0'dan %2,8'e geriledi.

Kiresel riskli varliklara olan talep hafta boyunca karisik bir seyir izle-
di. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 27 Mart
itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %0,1 gerisindeyken, MSCI diinya
geneli hisse senedi endeksinde %0,2 artis gerceklesti. Bu hafta ABD
tahvil faizlerinde yukselis, Almanya tahvil faizlerinde ise diistis goriil-
di. Dolar endeksi yiikselirken, gelismekte olan ekonomilerin para
birimlerinde ortalamada deger kaybi gozlendi. Ham petrol fiyati
haftayi ylkselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin gene-
linde sinirh artis goralda.

Yurticinde Subat ayinda yillik bazda ihracat daralirken, ithalatta artis
gériildi. ihracat yillik bazda %1,6 gerileyerek 20,8 milyar dolar olur-
ken, ithalat %2,4 ylkselisle 28,5 milyar dolar seviyesinde gerceklesti.
2024 Subat'ta %75,7 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2025'in
ayni ayinda %72,8’e indi. Dis ticaret acigi1 6,8 milyar dolardan 7,8
milyar dolara yikseldi. Subat ayi verilerinin detaylari, dis ticaret ana
pazarlarindaki ayrismayla beraber ihracatta diisiise isaret etti. ithalat
tarafinda ise, cekirdek ithalattaki gerilemeye karsin enerji ve altin
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ithalatindaki ylkselisin toplami yukari ¢ektigi gortldi. Yatirm mali
ithalati yeniden duistis gosterirken, ara mali ithalatinda yukselis besinci
aya tasindi. Binek otomobil ithalatinda diislis gorilirken, tiketim mali
ithalati Subat ayinda 7 ay sonra ilk kez yillik bazda daralma kaydetti.

Subat ayinda istihdamda dusts gorilse de, is glicline katimdaki azali-
sin etkisiyle issizlik orani geriledi. Mevsimsellikten arindirilmis verilere
goére issizlik orani Subat'ta %8,4'ten %8,2'ye indi. istihdam aylik bazda
149 bin kisi azahsla 32 milyon 314 bine, is glicline katilim da 244 bin
distisle 35 milyon 200 bin kisiye indi. Is giiciine katilimin istihdama
gorece daha hizli gerilemesiyle, issiz sayisi aylik bazda 95 bin kisi azalis-
la 2 milyon 886 bin kisi oldu. Arindirilmamis verilere gore issizlik orani
yillik bazda 0,5 ylizde puan azalarak %8,7 seviyesine geldi. Genis tanim-
liissizlik gostergelerinde ise karisik bir tablo ortaya cikti. Detaylar istih-
damin hem erkekler hem de kadinlarda geriledigine isaret etti. Gengle-
rin istihdaminda da bu ay disus yasandi.

Mart ayi sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim
orani verileri yayimlandi. Mevsimsel etkilerden arindirilmis verilere go-
re, Mart ayinda reel sektér gliven endeksi 102,8'den 103,2'ye, imalat
sanayi kapasite kullanim orani da %74,9'dan %75,2'ye yikseldi. Ayni
doénemde hizmet sektorii gliven endeksi 114,2'den 114,4’e cikarken,
insaat sektori gliven endeksi ve perakende sektori gliven endeksi
sirastyla 89,3'ten 88,9'a ve 116,3'ten 113,4’e geriledi.

TCMB Mart ayi sektorel enflasyon beklentilerini agikladi. Buna gére,
2025 yili Mart ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri, piyasa
katilimcilariicin 0,7 ylizde puan azalarak %24,6 seviyesine, reel sektor
icin 0,8 ylizde puan azalarak %41,1 seviyesine gerilerken, hanehalki icin
0,1 ylizde puan artarak %59,3 seviyesine yiikseldi.

Mart ayinin icincti haftasinda TCMB rezervlerinde disus gorildi. 21
Mart haftasinda TCMB doéviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 8,7 milyar
dolar gerilerken, altin rezervleri 0,8 milyar dolar artis gésterdi. Boylece
brit rezervler 163,1 milyar dolara indi. Benzer sekilde, net rezervler 21
Mart haftasinda 73,9 milyar dolardan 62,1 milyar dolara geriledi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 21 Mart haftasinda geriledi.
TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis verilerine gore, yurtdisi
yerlesikler 21 Mart'ta biten haftada 443,8 milyon dolar karsihg Tiirk
hisse senedi satisi yaparken, devlet ic borclanma senetlerinde de (DIBS)
portféylerini 439,5 milyon dolar azalttilar. Hafta genelinde 6zel sektor
tahvillerindeki sinirli yabanci alimlariyla beraber toplamda 879,9 milyon
dolarlik Tiirk finansal varlik satisi yapilmis oldu. Bu sonuclarla yil basin-
dan bu yana yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net pozis-
yonu 4 milyar 102,17 milyon dolar artmis oldu.

21 Mart'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari 5,9 milyar dolar artis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik
bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis olarak 2,7
milyar dolar, tlizel kisiler YP mevduat da parite etkisinden arindiriimis
olarak yaklasik 3,2 milyar dolar yukselis kaydetti.




Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 48,89 -147 1082 833
5 Yilhk 38,40 -79 715 530
10 Yillik 33,58 20 571 454
TLRef 45,90 17 119 -290
TCMB Agirlikli Ortalama 42,50 0 -250 -563
uUsD

5 Yilhk 7,08 -2 46 40
10 Yillik 7,71 -2 40 24
5 Yillilk USD CDS (Baz puan) 313 -11 64 53
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,99 4 -9 -27
ABD-10 Yillik 4,33 8 8 -25
Almanya-2 Yillik 2,04 -10 -3 -5
Almanya-10 Yillik 2,73 -4 29 37
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Yeni hafta

e Kiiresel tarafta 6niimiizdeki hafta ABD Mart ayi tarim disi istihdam @ Yurticinde Sniimuzdeki hafta Mart ay: enflasyon verileri én plan-

rakamlari ve 8ncii ekonomik aktivite verileri takip edilecek. Ayrica, da olacak. Ayrica Mart ayi imalat satin alma yoneticileri endeksi
Euro Bélgesi ve Almanya Mart ayi éncii enflasyon rakamlari, Alman- (PMI) verileri yayimlanacak.

ya Subat ayi perakende satis ve Cin Mart ayi aktivite verileri aciklana-

cak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
31 Mar Cin imalat PMI Mart 50,5 50,2
31 Mar  Almanya Perakende Satislar (aylik degisim) Subat 0,2%
31 Mar  Almanya TUFE (aylik degisim) Mart 0,5%
1 Nis Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Mart 2,2% 2,3%
1Nis  ABD ISM imalat PMI Mart 50,3 50,3
2Nis  Tirkiye imalat PMI Mart 483
3Nis  Tirkiye TUFE (aylik degisim) Mart 3,0% 2,3%
4 Nis ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Mart 128 151
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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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