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Kiresel risk istahi karisik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin giinii diisiisle tamamladi. ingiltere Merkez
Bankasi (BoE) politika faizini beklentiler dogrultusunda %4,5 seviyesinde sabit tuttu. BoE
Baskani Andrew Bailey ekonomik belirsizliklere dikkat ¢ekerek faizlerin kademeli bir
diisiis patikasinda oldugunu vurgulad. isvicre Merkez Bankasi politika faizini 25 baz
puan indirimle %0,25’e cekerken, isve¢ Merkez Bankasi politika faizini %2,25'te sabit
tuttu. ABD’de ikinci el konut satislari aylik bazda %4,2 yiikseldi ve yilliklandiriimis konut
satislari 4,26 milyon seviyesinde gerceklesti. ABD 10 yillik tahvil faizi 2 baz puan disiisle
%4,23, Almanya 10 yillik tahvil faizi de 2 baz puan gerilemeyle %2,78 seviyesine geldi.
Dolar endeksi %0,4 ylkselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada
%0,4 deger kaybetti. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi ve MSCI
diinya geneli hisse senedi endeksinde %0,2 diislis gorildii. Brent tipi ham petrolln varil
fiyat1 %1,7 yukselirken, Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda %0,6 diisus gerceklesti.
Altinin ons fiyat1 %0,1 geriledi ve Bitcoin %1,0 diisiisle 84 bin 512 dolardan kapandi.

Yurticinde finansal varliklara olan talep diin karisik bir seyir izledi. TCMB Para Politikasi
Kurulu (PPK) ara toplanti karari ile gecelik vadede borg verme faiz oranini %44’ten
%46'ya ¢ikardi. TCMB diin ayrica likidite yonetimine ve TL uzlagmali vadeli déviz satim
islemlerine iliskin adimlar att. Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Subat ayi merkezi
ydnetim borg¢ stoku istatistiklerini yayimladi. Borsa istanbul gdsterge 100 ve 30
endeksleri diin giinii diisusle kapatt. Ote yandan TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur

karsisinda deger kazandi.

Yeni giinde kiiresel risk istahi karigik bir seyir izliyor. Japonya’da Subat ayinda ¢ekirdek

yillik enflasyon %3,2’den %3,0’a gerilese de, beklentilerin lizerinde gerceklesti. Kiresel

TSKB Ekonomik Arastirmalar
ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr

Giinliik Degisimler

Dolar/TL
3746 W -0,5%
TR2Y
4404 & 174 bp
DXY
1039 A 0,4%

Altin (ons, $)
3044 'V -0,1%

Brent (varil, §)
0 A 1,7%

Bitcoin ($)
84512 ¥ -1,0%

Doviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolarbazh, giinliik degisim)

Dolar/Tiirk Lirast

MSCI Tiirkiye
0,6%
0,4%
0,4%
0,3%
0,1%

Dolar/Brezilya Reali MSCI Asya Pasifik

Dolar Endeksi i
MSCl Kuzey Amerika

Dolar/Giiney Afrika Randi
MSCI Diinya

Dolar/Meksika Pesosu
Dolar/Japon Yeni Msl Gou

Ingiliz Sterlini/Dolar MSCI GOU Avrupa

-0,3%
-0,4%

-0,5%

JP Morgan GOU Endeksi MSCI Avrupa

Euro/Dolar MSCI Latin Amerika

-0,1%

-0,2%

-0,2%

-0,2%

-0,3%
-0,7%

BIST 100
9811 W -05%
TR10Y
3131 A SThp
MSCI Diinya
3604 W -02%

ABD 10Y
43 ¥ 2bp
TTF (MWh, €)
81 V0%

Karbon (ton, €)
B30 ¥ -0,6%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri
Ulke
Tiirkiye

Donem
Mart

Veri/ Gelisme

Tiiketici Giiven Endeksi

Piy. Beklentisi

Onceki

82,1

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Aragtirmalar



TSKB

Glndem | 21 Mart 2025 2

Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

tarafta bugiin Euro Bélgesi Mart ayi &ncii tiiketici gliven endeksi verileri takip edilecek. Yurtiginde ise TUIK Mart ay! tiiketid

guven endeksini yayimlayacak.

BoE politika faizini beklentiler dogrultusunda %4,5 seviyesinde sabit tuttu. Toplantida sekiz lye faizin sabit tutulmasi
yoninde oy kullanirken, bir Gye de ¢eyrek puan indirim yoninde fikir belirtti. Karar metninde kiiresel ticaret politikalari
belirsizliklerinin arttigina vurgu yapildi. Diger jeopolitik belirsizliklerinde yikseldigini ve finansal piyasalarda oynakliginin
artbginin alti gizildi. Karar metninde orta vadeli enflasyon gériinimu nedeniyle ilave faiz indirimleri konusunda kademeli ve

temkinli bir yol izlenecegi ifade edildi.

TCMB ara toplanti karari ile gecelik vadede borg verme faiz oranini %44’ten %46’ya ¢ikardi. PPK finansal piyasalardaki
gelismelerin enflasyon gorinimi agisindan olusturabilecegi riskleri degerlendirerek, siki parasal durusu destekleyici
tedbirler alindigini duyurdu. Bu dogrultuda, gecelik vadede borg verme faiz oraninin %44’ten %46’ya yiikseltiimesine karar
verdi. Politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini %42,5’te, gecelik vadede borglanma faiz oranini ise %41’de
sabit tuttu. TCMB diin ayrica doviz piyasasinin saglikli calismasi, doviz kurlarinda goézlenebilecek oynakliklarin engellenmesi
ve doviz likiditesinin dengelenmesi amaciyla TCMB nezdinde Tirk lirasi uzlasmal vadeli doviz satim islemlerine
baslanacagini duyurdu. TL likidite yonetimine iliskin olarak da 1 hafta vadeli repo ihalelerine bir slreligine ara verilmesini
kararlastirdi. Finansal piyasalarin etkin isleyisinin siirdiiriilmesi amaciyla gerekli gérilmesi halinde ek énlemler alinacagini

ifade etti.

HMB Subat ayi itibariyla merkezi yonetim borg stoku istatistiklerini agikladi. Buna gore, i¢ borg stoku bir dnceki ay
seviyesine gore 256 milyar TL artisla 5,47 trilyon TL'ye c¢ikti. Ayni dénemde dis borg¢ stoku 74 milyar TL artarken, toplam

stok 9,91 trilyon TL oldu. Stok igerisinde dodviz cinsi olanlarin payi ise %54,7 seviyesinde gercgeklesti.

Yabancilarin - Tirk finansal varliklarina IIgISI 14 Mart YabancilarinKurve Fiyat Etkisinden Arindinlmis Haftalik Portfoy

Hareketleri (Milyon $)
3,400 = Hisse Senedi m— DBS

etkilerinden arindirilmis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 14 iiﬁﬂ ey

1,900
Mart’ta biten haftada 480,1 milyon dolar karsihgi Tirk hisse 140

900

senedi alimi yaparken, devlet i¢ bor¢lanma senetlerinde (DiBS) 400
-100

haftasinda pozitif bir seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur

T oplam

portféylerini 1 milyar 465,3 milyon dolar artirdilar. Hafta 1?82

-1,600

genelinde 6zel sektor tahvillerindeki sinirli yabanci alimlariyla

29-Mar-24
19-Nis-24
10-May-24
31-May-24
21-Haz-24
12-Tem-24
02-Agu-24
23-Agu-24
13-Eyl-24
04-Eki-24
25-Eki-24
15-Kas-24
06-Ara-24
27-Ara-24
17-Oca-25
07-5ub-25
28-5ub-25

beraber toplamda 1 milyar 948,0 milyon dolarlik Tirk finansal

Kaynak: TCMB, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
varlik alimi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana

Bankacilik Sektorii Parite Etkisinden Anndirilmis YP mevduat degisimi

yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu  zz00 (Milyon Dolar)
2,800 m Hanehalki m Tlzel Kigi
4 milyar 803,8 milyon dolar artmis oldu. Lo
| | | | |
14 Mart’ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para | | , | e IR

-2,200
verilerine gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite .00

(YP) mevduatlari 0,7 milyar dolar artis gésterdi. TCMB’nin ~ ** ”‘Il‘” ”

etkisinden arindirilmis olarak 41 milyon dolar gerilerken, ZEZZ

tizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindirilimis olarak

5.Nis.24
19.Nis.24
3.May.24
17 May.24
31.May.24
14.Haz.24
.Tem.24
9.A8u.24
23 Agu.24
6.Ey1.24
20.Ey1.24
4.Eki.24
18.Eki.24
1.Kas.24
15.Kas.24
29.Kas.24
13.Ara.24
27.Ara.24
10.0ca.25
24.0ca.25
7.5ub.25
21.5ub.25
7.Mar.25

28.Haz.24
2.Tem.24

1
26

yaklasik 0,7 milyar dolar yikselis kaydetti.

Kaynak: TCMB, TSKB Ekonomik Aragtirmalar



TSKB

Glndem | 21 Mart 2025 3

Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

Mart ayinin ikinci haftasinda TCMB net ve briit rezervlerinde ayrisma goériildii. 14 Mart haftasinda TCMB doviz rezervleri
haftalik bazda yaklasik 0,7 milyar dolar gerilese de, altin rezervleri 1,9 milyar dolar artig gosterdi. Bdylece brit rezervler

171,1 milyar dolara ¢ikti. Ote yandan, net rezervler 14 Mart haftasinda 74,3 milyar dolardan 73,9 milyar dolara geriledi.

Sirket ve Sektor Haberleri
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Tlrkiye’ye taninan muafiyet Mayis ayina kadar uzatildi. Kaynak: TOIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar
ABD Bagkani Donald Trump kritik minerallerin iiretimini artirmaya yonelik kararnameyi imzaladi. Kararname ABD’de
kritik mineraller ve nadir toprak elementlerinin tGretimini dnemli dlglide artirmayi amagliyor. Bununla birlikte Cin’de kritik
minerallerin rezervlerini artirmayi planlyor. Basinda ¢ikan habere gore Cin kritik mineral talebinin arthgl ve jeopolitik

gerilimlerin ylkseldigi donemde kobalt, bakir, nikel ve lityum gibi madenlerin arz giivenligini artirmayi hedefliyor.

UNESCO 2025 Su Kalkinma Raporu'nda iklim kriziyle hizlanan
buzul kaybini, bunun ekosistemler, tarim ve su kaynaklari igin
etkilerini inceliyor. Raporda dinyanin "su kuleleri" olan daglarin .

vazgecilmez bir tatlisu kaynagi olduguna dikkat gekiliyor. Daglardan

saglanan suyun milyarlarca insanin gida ve enerji glvencesi igin
o6neminin de alti giziliyor. Fakat kiiresel 1sinma buzullarin erimesini :'f\@.z Qi
hizlandiriyor, kar 6rtiisiini azaltiyor, permafrostun ¢éziilmesine yol ® ~§' - > /'.v !

aclyor. Bu durum asiri yagislari, selleri ve toprak kaymalarini tetik-

leyebiliyor. Daglik alanlarda yasayanlar icin tarim ve hayvancilik

o6nemli gecim kaynaklari. Gida glivencesi sorunlarinin daha yaygin gorildugi bu bolgelerde gida tretimi dagdaki su kaynak-
larina, eriyen kar ve buzullara bagli oldugundan burada énemli bir risk s6z konusu. Bununla birlikte UNESCO Genel Mudiiri
Audrey Azoulay konuya iliskin yaptig1 agiklamada bu riskin daglar ile sinirli kalmadigina dikkat ¢ekiyor: "Nerede yasarsak
yasayalim, hepimiz bir sekilde daglara ve buzullara bagimliyiz. Ancak bu dogal su kuleleri yakin tehlikeyle karsi karsiya."
Genel Mudir Azoulay'a gére buzullar acil bir eyleme muhtag. UNESCO 22 Mart Dinya Su Gini'niin bu seneki temasini

"Buzullarin Korunmasi" olarak belirledi.
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TCMB Faiz Koridoru Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
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2025 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin yatirm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim giincel
gorislerimizdir. 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 ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gzerinde 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.

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

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirnrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. 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. Tirkiye 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 yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan otiirt Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim 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.



