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Kiiresel riskli varliklara olan talep bu hafta dalgali bir seyir izledi.

ABD Uluslararasi Ticaret Mahkemesi, ABD yonetiminin diger ulkelere getirdigi
tarifelerde yasal yetkisini astigina hiikmederek, bu tarifelerin uygulanmasini
engelleme karari aldi. Ancak daha sonra ABD temyiz mahkemesi ABD yoneti-
minin uyguladigi tarifelerin yurirlikte kalmasina izin veren bir karar acikladi.
ABD Baskani Donald Trump, Cin'in iki lilke arasinda ticaret ile ilgili yapilan
anlagsmayi ihlal ettigini iddia ederken, ABD Hazine Bakani Scott Bessent, ABD
ve Cin arasindaki ticaret gortismelerinin bir miktar tikandigini ve ilerleme igin
baskanlarin dogrudan konusmalari gerektigini soyledi. Avrupa Merkez Ban-
kasi (ECB) Baskani Christine Lagarde son donemde ABD ekonomi politikalari-
nin yarattigi belirsizliklerin euronun uluslararasi roltini gliglendirmek ve
simdiye kadar dolarin yararlandigi ayricaliklardan yararlanabilmesi icin dnem-
li bir firsat sundugunu belirtti. Fed Uyeleri enflasyonda hedefe ilerlendigin-
den emin olmak icin bir stire daha veri akisini izleneceginin ve faiz oranlarini
bir stire daha sabit tutmalari gerektigi yonlnde aciklamalarda bulundular.

ABD’de Nisan ay1 bireysel tiketim harcamalari (PCE) endeksi verileri yayim-
landi. Aylik bazda bireysel gelirlerdeki artis Mart ayindaki %0,7'den %0,8'e
hizlanirken, bireysel harcamalar aylik bazda %0,2 yikseldi. Ayni ddonemde
PCE fiyat endeksi tahminlerle uyumlu sekilde bir dnceki aya gore %0,1 artar-
ken, PCE yillik enflasyonu Mart ayindaki %2,3'ten %2,1'e indi. Gida ve enerji
hari¢ ¢ekirdek PCE aylik enflasyonu %0,1 gelirken, ¢ekirdek PCE yillik enflas-
yonu %2,7'den %?2,5'e geriledi.

ABD'de tuketici gliven endeksi Mayis ayinda beklentilerin tizerinde artis gos-
terdi. Mayis ayinda tuiketici gliven endeksi Nisan ayindaki 85,7 seviyesinden
98,0'a ylikselerek tahminleri asti. Mart ayinda mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis verilere gore konut fiyatlar aylik bazda %0,1 dusus kaydetti. Ayri-
ca dayanikli mal siparisleri Nisan ayinda bir 6nceki aya gore %6,3 geriledi.
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e Almanya’da Nisan ayinda perakende satislar aylik bazda daralma kaydetti.
Perakende satiglar Nisan'da bir 6nceki aya gore %1,1 dlsus gosterdi. Mart
ay! verileri ise -%0,2'den %0,9'a revize edildi.

e  Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta tarifelere yonelik haber akisinin
etkisiyle dalgali bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse
senedi endeksi 29 Mayis itibariyla dnceki hafta kapaniginin %0,1 gerisin-
deyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde %1,6 ylikselis ger-
¢eklesti. Bu hafta ABD ve Almanya tahvil faizleri dalgal bir seyir izledi.
Dolar endeksi hafif yiikselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birim-
lerinde ortalamada sinirli deger kaybi goruldi. Ham petrol fiyati haftayi
disusle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde de gerile-
me goruldu.

e  Tirk finansal varliklara olan talep bu hafta ayrisan performanslar kaydetti.

®  TCMByilinilk finansal istikrar raporunu yayimladi. Raporda TCMB, ticari
kredi blylimesinin yataya yakin seyir izledigini, Mart ayindan itibaren
blytume kompozisyonunin TL lehine gelistigini ifade etti. Bireysel kredi
blytumesinde bireysel kredi karti ve ihtiyag kredisi belirleyici olmaya de-
vam ederken, bireysel kredi bliylimesinin 2025 yilinda bir miktar hiz kay-
bettigini vurguladi. Finansal kosullardaki sikilasmanin aktif kalitesi tizerin-
deki olumsuz etkisinin sinirli diizeyde oldugunu, bankalarin TL ve YP
likidite tamponlarindaki gliclii gértinimiin devam ettigini vurguladi.
Kuresel belirsizliklerdeki artisa ragmen, Tiirk bankalarinin yurt disindan
temin ettigi YP finansmanin artmaya devam ettiginin altini ¢izdi. Son
donemde finansal piyasalarda yasanan gelismelerin ve fonlama maliye-
tindeki artisin banka bilancolarina etkisinin yonetilebilir diizeyde oldugu-
nun degerlendirildigini paylasti.

® 2025 ilk ceyrekte gayri safi yurtici hasila (GSYH) beklentilerin altinda ger-
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ceklesti. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis verilere gére GSYH cey-
reklik bazda %1,0 genisledi. Yillik biylime hizi takvim etkisinden arindirilmis
veride %3,1’den %2,7'ye, arindiriilmamis seride de %3,0'dan %2,0’a geriledi.
Dolar bazinda yilliklandiriimig GSYH 2025 ilk ceyrekte 1 trilyon 371 milyar
dolar seviyesinde gergeklesti. Harcamalar tarafinda yillik buylmeye 6zel
sektor tiiketiminden gelen katki azalirken, net dis talebin ilk ceyrekte biy-
meye negatif katki yaptigi gériildii. insaat yatinmlarinda giclii seyir siirer-
ken, makine-techizat yatinmlarinda diists gerceklesti.

Nisan ayinda istihdamdaki dususle birlikte, issizlik orani hizl ylkseldi. Mev-
simsellikten arindiriimis verilere gore issizlik orani Nisan'da %8,0'dan
%8,6'ya ciktl. istihdam aylik bazda 316 bin kisi diisiisle 32 milyon 359 bine, is
gliciine katihm da 114 bin gerilemeyle 35 milyon 421 bin kisiye indi. istihda-
min is glictine katilima kiyasla gorece daha hizli gerilemesiyle, issiz sayisi
aylik bazda 203 bin kisi artisla 3 milyon 63 bin kisi oldu. Arindirilmamis veri-
lere gore issizlik orani gecen yilin Nisan ayindaki %8,5 seviyesinde gercekles-
ti. Tamamlayici issizlik gostergelerine gore genis tanimli igsizlik rakamlarinda
zayif bir tablo ortaya ¢ikti. Detaylar istihdam tarafinda erkeklerde dustse,
kadinlarda ise yUkselise isaret etti.

Nisan ayinda yillik bazda ihracat ve ithalatta artis goriildi. ihracat yillik bazda
%7,8 genisleyerek 20,8 milyar dolar olurken, ithalat %12,7 yiikselisle 32,9
milyar dolar seviyesinde gerceklesti. inracatin ithalati kargilama orani Ni-
san’da gerilerken, dis ticaret acigi genisledi. Nisan ayi verilerinin detaylari,
Avrupa Ulkelerinin 6nciliginde gelismis ekonomilere yapilan ihracatta
ylikselisin stirdigiinii ortaya koydu. ithalat tarafinda ise, enerji ithalatindaki
gerilemeye ragmen ¢ekirdek ve altin ithalatindaki yiikselisin toplami yukari
cektigi gorulda. Ayrica, Nisan'da tiiketim mali ithalatinda yillik bazda artisin
strdigu goralda.

Mayis ayinin dérdiincii haftasinda TCMB rezervlerinde artig strdi. 23
Mayis haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 3,7 milyar
dolar, altin rezervleri de 3,8 milyar dolar artis gosterdi. Boylece briit
rezervler 153,1 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde, net rezervler de 23
Mayis haftasinda 40,0 milyar dolardan 48,0 milyar dolara yiikseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 23 Mayis haftasinda bir once-
ki haftaya gore yavaslasa da pozitif seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkile-
rinden arindinimis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 23 Mayis'ta biten
haftada 13,2 milyon dolar karsilig Tirk hisse senedi alimi yaparken,
devlet ic borclanma senetlerinde de (DIBS) portféylerini 148,4 milyon
dolar artirdilar. Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki 191,6 milyon
dolarlik alimla beraber toplamda 353,2 milyon dolarlik Tirk finansal
varlik alimi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana yabancila-
rin Turk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 2 milyar 499,5 mil-
yon dolar azalmis oldu.

23 Mayis'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlar yaklasik 1,3 milyar dolar diistis gosterdi. TCMB’nin verilerine gore,
haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis ola-
rak 0,2 milyar dolar, tiizel kisiler YP mevduat da parite etkisinden arindi-
rilmis olarak yaklasik 1,1 milyar dolar gerileme kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta ayrisan bir tablo
cizdi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak haftayi diistisle kapat-
maya hazirlanirken, 29 Mayis itibariyla MSCI Turkiye endeksi %1,3 ora-
ninda disls kaydetti. Hafta icinde Ulke risk primi yukselse de, TL cinsi
tahvil faizlerinde dislis gortldu. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur
karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikish bir grafik cizdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 45,24 -99 -491 468
5 Yillik 37,86 -58 -259 476
10 Yilhik 33,13 -23 -223 409
TLRef 48,99 9 0 20
TCMB Agirhikli Ortalama 48,98 29 20 85
usD

5 Yillik 7,05 9 -16 37
10 Yillik 7,78 9 -4 32
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 317 15 -22 57
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,94 -5 28 -32
ABD-10 Yillik 4,42 -9 25 -15
Almanya-2 Yillik 1,78 2 3 -31
Almanya-10 Yillik 2,51 -6 2 15
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Yeni hafta

e Kiresel tarafta 6niimiizdeki hafta Avrupa Merkez Bankasi (ECB) faiz ®  Yurticinde 6nimizdeki hafta Mayis ayi enflasyon verileri 6n plan-
kararini agiklayacak. Ayrica ABD Mayis ayi tarim dist istihdam verileri da olacak. Ayrica, Mayis ayi imalat satin alma yoneticileri endeksi
ile 8ncii imalat ve hizmet PMI rakamlari yayimlanacak. Euro Bélgesi (PMI) verileri yayimlanacak.

Mayis ay1 6ncili enflasyon verileri ile AlImanya Nisan ayi sanayi Uretim
rakamlari takip edilecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Donem Beklenti Onceki
2Haz  Tirkiye imalat PMI Mayis 47,3
2Haz  ABD ISM imalat PMI Mayis 49,3 48,7
3Haz  Turkiye TUFE (aylhk degisim) Mayis 2,0% 3,0%
3Haz  EuroBolgesi TUFE (yillik degisim) Mayis 2,0% 2,2%
5Haz Euro Bolgesi ECB Depo Faiz Karari Haziran 2,0% 2,25%
6Haz  Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Nisan -0,5% 3,0%
6Haz  ABD Tarim Digi Istihdam Degisimi (bin kisi) Mayis 130 177
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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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