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e  Kireselrisk istahi bu hafta kirilgan bir seyir izledi.

e  Bu hafta piyasalara jeopolitik gelismeler yén verdi. ABD-Israil ile Iran ara-
sinda baslayan savas basta petrol olmak tizere enerji fiyatlarinda sert ytik-
selise yol acti. Hirmiiz Bogazi tanker gegislerine kapanirken, enerji tedari-
ginin dnemli bir kismini bu bolgeden saglayan Asya Ulkeleri icin enerji
soku daha fazla hissedildi. Katar'in sivilastirilmis dogal gaz tretimini dur-
durmasiyla 6zellikle Avrupa’da dogal gaz fiyatlarinda hizli artis gerceklesti.
Enerji soklarindan daha fazla etkilenen Asya ve Avrupa gibi bolgelerde risk
istahinin daha hizli geriledigi kaydedildi. Catismalarin ne kadar strecegine
yonelik belirsizliklerin stirdigl gorullyor. Son bir haftada dolar diger para
birimleri karsisinda deger kazandi. Eneriji fiyatlari kaynakli enflasyonist
risklerin artmasiyla gelismis ekonomilerde tahvil getirileri ylkselirken,
politika faiz patikalarina yonelik beklentilerde kayda deger degisimler
gozlendi.

e  ABD'de ISM PMI endeksleri Subat ayinda imalat ve hizmet tarafinda ayris-
ma gosterdi. ISM imalat PMI 52,6'dan 52,4'e gerilese de genisleme bolge-
sinde kaldi. Hizmet PMl ise 53,8'den 56,1'e yukselerek hizmet aktivitesine
dair pozitif sinyaller verdi. Ayrica imalat ISM verisinin alt kinlimlari enflas-
yon dinamiklerinde belirgin bir ivmelenmeye isaret ederek maliyet baskila-
rinin yeniden gli¢lendigi algisini besledi.

e Euro Bolgesi'nde Subat ayinda enflasyon tahminlerin tzerinde gerceklesti.
Oncii verilere gére, yillik enflasyon sabit kalacagi beklentilerinin aksine
%1,7'den %1,9'a cikt1. Yillik cekirdek enflasyon da %2,2'den %2,4'e yiksel-
di.

e  Euro Bolgesi'nde perakende satislar Ocak ayinda aylik bazda daraldi.
Ocak'ta perakende satislar bir 5nceki aya gére %0,1 diisiis gosterirken,

Doviz Kurlarinda 27 Subat-6 Mart Dénemi Performanslar
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Aralik ayi rakamlari yukari yonlu revize edildi.

Cin'de Subat ayi resmi PMI verileri aktiviteye dair olumsuz sinyaller
verdi. Hem imalat hem de hizmet PMI rakamlari 50'nin altinda kalarak
daralma bélgesinde seyretti. imalat PMI 49,3'ten 49,0'a gerilerken,
hizmet PMI 49,4'ten 49,5'e sinirl ylkseldi.

Kuresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde jeopolitik gerilimlerin
etkisiyle kirllgan bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse
senedi endeksi 5 Mart itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %6,7 gerisin-
deyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde de %2,2 dusus
gerceklesti. Bu hafta ABD ve Almanya tahvil faizlerinde artis gérulda.
Dolar endeksi yukselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimle-
rinde ortalamada deger kaybi kaydedildi. Ham petrol fiyati hizli artis
sergilerken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir gézlendi.

Tirk finansal varliklara olan talep bu hafta kirilgan bir seyir izledi.

2025 dordiinci ceyrekte gayri safi yurtici hasila (GSYH) buytmesi bir
miktar yavasladi. Takvim ve mevsim etkisinden arindirilmis verilere
gére GSYH ceyreklik bazda %0,4 genisledi. Uclincii ceyrekte ceyreklik
biytime verisi %1,1'den %1,0'a glincellendi. Uctincii ceyrek yillik biy-
me verileri takvim etkisinden arindirimis seride %3,4'ten %3,6'ya, arin-
dinlmamis seride de %3,7'den %3,8'e revize edildi. Béylece yillik blyu-
me hizi dérdiincii ceyrekte takvim etkisinden arindiriimis veride
%3,6'dan %3,4'e, arindirlmamis seride de %3,8'den %3,4’e indi. Bu
sonuglarla 2025 yil genelinde biyime %3,6 seviyesinde olustu. Dolar
bazinda GSYH 2025 yilinda 1 trilyon 596 milyar, kisi basina GSYH de 18
bin 40 dolar seviyesinde gerceklesti. Son dort ceyrekte oldugu gibi i¢-
dis talep dengesindeki bozulma bu dénemde de strda. Buylimeyi i¢
talep surlklerken, net dis talep biiyimeye negatif katki yapmaya de-
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vam etti. Yatinmlar tarafinda insaat yatirnimlarinda gii¢lu seyir devam
ederken, makine-techizat yatirnmlarinda buytimenin yavasladigi goéraldu.
Sanayi Uretiminde yillik biiyime ivme kaybederken, tarimda yil boyunca
gorulen zayif seyir strdi.

Tiketici fiyat endeksi (TUFE) Subat'ta beklentilere yakin geldi. TUFE Subat
ayinda aylik bazda %2,96 artarken, yillik enflasyon %30,65'ten %31,53'e
¢ikti. Ocak ayinda oldugu gibi Subat'ta da gidada aylik enflasyon mevsim
ortalamalarinin Gstiinde gergeklesirken, sebze fiyatlarindaki cift haneli
aylik artislanin strdtgu goralda. Hizmet fiyatlarinda mevsimsel faktorlerin
de etkisiyle yavaslama kaydedildi. Mal fiyatlarini gida ve enerji kalemleri
yukari cekerken, enerji ve gida disi kalemler ile temel mallarda ayhk
enflasyon negatif geldi. Yurt ici fiyat endeksi (Yi-UFE) aylik bazda %2,43
artarken, yillik enflasyon Ocak'taki %27,2 seviyesinden %27,6'ya ¢ikt1.
Boylece TUFE ile Yi-UFE yillik enflasyonlar arasindaki makas 4,0 yiizde
puan seviyesinde gerceklesti.

Ticaret Bakanligi Subat ayi dncii dis ticaret istatistiklerini acikladi. Buna
gore Subat ayinda ihracat yillik bazda %1,6 artisla 21,1 milyar dolara ¢ikar-
ken, ithalat da %6,1 ylkselisle 30,3 milyar seviyesinde gergeklesti. Dis
ticaret acig1 bir yil 6ncesinin ayni ayina gére %18,1 genisleyerek 9,2 milyar
dolar seviyesinde kaydedildi.

istanbul Sanayi Odasi (ISO) Subat ayi imalat PMI verilerini acikladi. imalat
PMI Subat'ta 48,1'den 49,3’e yiikselse de esik deger 50,0'in altinda kaldi ve
imalat sektoriinlin faaliyet kosullarinda aylik bazda ¢ok hafif bir bozulma-
ya isaret etti. Sektorln genel performansindaki diistis, mevcut daralma
egiliminin baslangici olan Nisan 2024'ten bu yana en sinirli diizeyde ger-
ceklesti. Anket kapsamindaki firma geri donuslerinin 6nemli bir bolima
talepte toparlanmaya isaret etti. Bu durum 6zellikle yeni siparislerde belir-

gin sekilde gozlendi.

Subat ayinin dérdinci haftasinda TCMB rezervlerinde artis goralda.
27 Subat haftasinda TCMB'nin doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik
0,2 milyar dolar gerilese de, altin rezervleri yaklasik 4,4 milyar dolar
yukselis kaydetti. Boylece brit rezervler 210,3 milyar dolara cikti. Ayri-
ca, net rezervler de 27 Subat haftasinda 89,2 milyar dolardan 91,8
milyar dolara yukseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 27 Subat haftasinda hisse
ve devlet tahvilleri tarafinda ayrisma gosterdi. TCMB'nin fiyat ve kur
etkilerinden arindinimis verilerine gére, yurtdisi yerlesikler 27 Subat'ta
biten haftada 65,3 milyon dolar karsihdi Turk hisse senedi alimi yapar-
ken, devlet ic borclanma senetlerinde (DIBS) portféylerini 212,8 mil-
yon dolar azalttilar. Ozel sektér tahvillerindeki 454,5 milyon dolarlik
alimla birlikte toplamda 307,0 milyon dolarlik Tiirk finansal varlik alimi
yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana yabancilarin Turk
finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 8 milyar 308,4 milyon

dolar artmis oldu.

27 Subat'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlar yaklasik 2,1 milyar dolar artis gosterdi. TCMB'nin verilerine
gore, haftalik bazda parite etkisinden arindirilmis hanehalki YP mev-
duati yaklasik 0,8 milyar dolar, tuzel kisiler YP mevduat da parite etki-
sinden arindiriimis olarak yaklasik 1,3 milyar dolar yukselis kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklar bu hafta kirilgan bir seyir izledi. 5
Mart itibariyla MSCI Tiirkiye endeksi haftalik bazda %3,2 dusus kay-
detti. Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde yiikselis gériildi. TL,
dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli
cikish bir grafik ¢izdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim

Son 1 Aylik Degisim Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 38,46 193 364 124
5 Yillik 34,68 131 211 140
10 Yilhik 31,01 89 124 205
TLRef 39,99 312 303 203
TCMB Agirhikli Ortalama 39,99 299 299 199
usD

5 Yilhk 6,20 27 28 53
10 Yillik 7,02 23 20 44
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 239 6 22 34
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,61 23 5 14
ABD-10 Yillik 4,17 20 -11 1
Almanya-2 Yillik 2,31 30 23 19
Almanya-10 Yillik 2,85 20 -1 -1
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Yeni hafta

Kiiresel tarafta éniimiizdeki hafta ABD ve Cin Subat ayi enflasyon ~ ®  Yurticinde 6niimuzdeki haftanin en nemli gelismesi TCMB Para
verileri, Euro Bélgesi ve Almanya Ocak ay1 sanayi (iretim rakamlari ile Politikasi Kurulu (PPK) faiz karari olacak. TCMB ayrica Mart ay!

Cin Subat ayi dis ticaret istatistikleri takip edilecek.

piyasa katilimcilari anketi sonuglarini duyuracak. Bunlara ek ola-
rak, Ocak ayi sanayi Uiretimi, perakende satislar ve 6demeler den-
gesi verileri yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
9Mar  Cin TUFE (yillik degisim) Subat 0,8% 0,2%
9Mar  Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Ocak 1,0% -1,9%
10Mar  Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Subat 181,6 1141
10 Mar  Tirkiye Sanayi Uretimi (aylik degisim) Ocak 1,2%
11 Mar  Turkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Ocak 1,7%
11 Mar  ABD TUFE (aylik degisim) Subat 0,2% 0,2%
12 Mar  Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Ocak -7.3
12 Mar  Tirkiye TCMB PPK Faiz Karari Mart 37,0% 37,0%
13 Mar  Tirkiye Piyasa Katilimcilari Anketi Mart
13 Mar  Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Ocak 0,5% -1,4%
13Mar ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (aylik degisim) Ocak 0,4%




TSKB

Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Arastirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
MECLISi MEBUSAN CAD. NO 81

FINDIKLI iSTANBUL 34427, TURKIYE

2026 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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