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Piyasa Verileri

Turkiye Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)
BIST-100 12.936,35 A 1,88% \,\f\/\v
$/TL 44,58 A 029%

€/TL 51,48 A 0,64%

2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 42,79 ¥ -132bps /_/\/_,/"_\"
10 Yilhk Devlet Tahvil Getirisi 3273 W -144 bps /\m
Gram Altin (&) 6.718.27 A 4.48% l\"—\v
Kiresel & Emtia Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)
S&P 500 6.582,69 i 3,36% V\'—\"\,V—
NASDAQ 100 24.045,53 A 395% W_\/\'-\/—
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 3,84 V¥ -7,24 bps /_/‘/’,\—’
10 Yilhk Devlet Tahvil Getirisi 4.34 W -8,72 bps

FTSE 100 10.436,29 A 470%

Nikkei 225 5312347 v -0,47% \’\/\/W
Dax 23.168,08 A  389% \'\J\/W
Altin Ons ($) 4.676,76 A 4,06% V\v
Giimiis Ons ($) 73,02 A 467% \-’\’_v/\
Ham Petrol ($) 109,03 v  -314% /_/\/N'\"
Bitcoin ($) 66.83023 A  130% l‘/\/‘/\’.\/\



Aciklanan Veriler

Deniz Nail Tekekoglu m—

Aciklanan Veriler Tarih Ulke Dénem Son Deger Beklenti* Aciklanan
Ekonomik Giliven Endeksi 30.03.2026 Tiirkiye Mart 100.7 100.2 97.9
Euro Bolgesi Ekonomik Gliven 30.03.2026 Euro Bolgesi Mart 98.3 96.5 96.6
ABD Dallas Fed imalat Endeksi 30.03.2026 ABD Mart 0.2 0.7 0.2
Gin PMI (imalat) 31.03.2026 Gin Mart 49 50 50.4
Tiirkiye issizlik Orani 31.03.2026 Tiirkiye Subat 8.10% 8.50% 8.5%
Euro Bolgesi Enflasyon (Oncti, Yillik) 31.03.2026 Euro Bolgesi Mart 1.90% 2.80% 2.5%
ABD Tiketici Gliven Endeksi 31.03.2026 ABD Mart 21.2 88 918
Tiirkiye imalat PMI 1.04.2026 Tirkiye Mart 49.3 49.2 47.9
ABD ISM imalat PMI 1.04.2026 ABD Mart 52.4 52.3 52.7
ABD ADP istihdam Degisimi 1.04.2026 AED Mart 63K 42K 62K
ABD Issizlik Maasi Basvurulan 2.04.2026 ABD Haftalik 210K 215K 202K
ABD Tarim Disi istihdam 3.04.2026 ABD Mart -92K 48K 178K
ABD lssizlik Orani 3.04.2026 ABD Mart 4.40% 4.50% 4.3%
Turkiye Enflasyon (Yillik) 3.04.2026 Turkiye Mart 31.53% 31.60% 30.87%
Haftalik Ajanda Tarih Saat Ulke Donem Son Deger Beklenti*
ABD ISM Hizmet PMI 6.04.2026 17:00:00 ABD Mart 56.1 55
Euro Bélgesi Hizmet PMI 7.04.2026 11:00:00 Euro B. Mart 51.9 501
Euro Bolgesi Perakende Satislar (Aylik) 8.04.2026 12:00:00 Euro B. Subat -0.1% 0.2%
Euro Bélgesi UFE (Yillik) 8.04.2026 12:00:00 Euro B. Subat -2.1% -1.9%
ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (Yilhk) 2.04.2026 15:30:00 ABD Subat 3.1% 0,03
ABD issizlik Maasi Basvurulari 92.04.2026 15:30:00 ABD Haftalik 202K 200K
Cin Enflasyon (Yillk) 10.04.2026  04:30.00 Cin Mart 1.3% 1.2%
Cin UFE (Yillik) 10.04.2026  04:30:00 Cin Mart -0.9% 0.4%
Turkiye Sanayi Uretimi (Yillik) 10.04.2026 10:00:00 Tirkiye Subat -1.8%

ABD Cekirdek Enflasyon (Yillik) 10.04.2026  15:30:00 ABD Mart 2.5% 2.7%
ABD Enflasyon (Yillik) 10.04.2026 15:30:00 ABD Mart 2.4% 3.4%
ABD Michigan Tliketici Glveni (Oncu) 10.04.2026 17:00:00 ABD Nisan 53.3 525
ABD Cekirdek Enflasyon (Yillik) 10.04.2026  15:30:00 ABD Mart 2.5% 2.7%
ABD Enflasyon (Yillik) 10.04.2026  15:30:00 ABD Mart 2.4% 3.4%
ABD Michigan Tiiketici Gliveni (Oncii) 10.04.2026  17:00:00 ABD Nisan 53.3 52.5
ABD Michigan Tuketici Gliveni 2.04.2026 20:00:00 ABD Mart 100 200



Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

e Ekonomik Giiven Endeksi (Subat-Mart 2026) 100,7 - 97,9

e ihracat (Sub. 2025-Sub. 2026) 20,741 mir $ - 21,049 mir $ (%1,5)
Ocak-Subat 41,909 mir $ - 41,361 mir $ (%-1,3)

e jthalat (Sub. 2025-Sub. 2026) 28,509 mir $ -~ 30,080 mir $ (%5,5)
Ocak-Subat 57,177 mir $ - 58,776 mir $ (%2,8)

e Hizmet UFE Aylik (Sub. 2025-Sub. 2026) %2,48 -~ %2,10

Yillik %39,81 - %33,58

e ssizlik Orani (Ocak-Subat 2026) %8,2 -~ %8,5

e Yurt ici UFE (Subat-Mart 2026) : %2,30

Yillik (Mart 2025-Mart 2026) %23,50 - %28,08

e TUFE (Subat-Mart 2026) : %1,94

Yillik (Mart 2025-Mart 2026) %38,10 -~ %30,87

e imalat Sanayi PMI (Subat-Mart 2026) 49,3 - 47,9

TUFE Kompozisyonu

Mart 2026 itibariyla TUFE aylik %1,94, yillik %30,87 ve on iki aylik ortalamalara gore %32,82 artti. Yil basina gore
degisim %10,04 olarak gerceklesti. En ylksek agirliga sahip ana harcama gruplarinda yillik artis gida ve alkolsiiz
iceceklerde %32,36, ulastirmada %34,35, konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlarda %42,06 oldu. Bu gruplarin yillik

degisime katkisi sirasiyla 8,25 puan, 5,45 puan ve 6,04 puan olarak hesaplandi.

TUFE ana harcama gruplarinin yillik degisim oranlar ve genel endeks degisimine katkilar, Mart 2026
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Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

Yurt ici UFE Kompozisyonu

Mart 2026 itibariyla Yurt ici UFE ayhk %2,30, yillik %28,08 ve on iki aylik ortalamalara gére %25,98 artti. Yil basina gore
degisim %7,58 olarak gerceklesti. Alt sektorlerde yillik artis madencilik ve tas ocakciliginda %32,28, imalatta %29,43,
elektrik, gaz Uretimi ve dagitiminda %14,32, su temininde %38,25 oldu. Ana sanayi gruplarinda yillik degisim ara
mallarinda %25,84, dayanikli tiketim mallarinda %30,45, dayaniksiz tiiketim mallarinda %31,95, enerjide %27,78 ve
sermaye mallarinda %27,18 olarak kaydedildi.

Yi-UFE yillik degisim oranlan (%), Mart 2026

¥i-UFE I 2608
Madencilik ve tas ocakqilig I, 0228
imalat I, 29.43
Elektrik, gaz, buhar NN 1432
sutemini I 8,25
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Dayanikl tiketim mallar I 30,45
Dayaniksiz tiiketim mallan I, 21,95
Enerji I o778
Sermaye mallar I 27,18
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Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)
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Sami Can Seven

Turkiye Ekonomisi

Esel Mobil Mekanizmasi ve Enflasyon Etkisi
Esel mobil sistemi, kiiresel petrol fiyatlarindaki artisin yurt ici akaryakit fiyatlarina yansimasini vergi ayarlamalari yoluyla
sinirlayan otomatik bir dengeleyici olarak yeniden devreye alindi. 2026 vyili itibariyla akaryakit harcamalarinin TUFE

sepetindeki payr %3,21 seviyesinde bulunurken, fiyat artislari hem dogrudan hem de ulastirma ve gida gibi kalemler
Uzerinden dolayl enflasyonist baski yaratiyor.

Subat 2026 itibariyla maktu OTV’nin pompa fiyati icindeki paylr benzinde %26, motorinde %24 ve LPG'de %21
diizeyinde gerceklesti. Bu yapl, vergi bileseni Gizerinden fiyat oynakliginin dengelenmesini mtimkdin kiliyor.

Analizlere goére Brent petrol fiyatindaki %10’luk artis, esel mobil uygulanmadigl durumda enflasyonu 12 ay sonunda
yaklasik 1 puan, 24 ay sonunda ise 1,2 puan artirtyor. Ortalama Brent petrol fiyatinin 70 dolar oldugu senaryoda esel
mobilin devrede olmadigi durumda enflasyon 1,9 puan yilkselirken, sistem bu etkiyi 0,6 puana indirerek 1,3 puanlik
sinirlayici katki sagliyor. Petrol fiyatinin 90 dolar oldugu senaryoda ise esel mobilin enflasyonu duistirtict etkisi 3,7 puana
kadar cikabiliyor.

Bu cercevede esel mobil mekanizmasi, enerji fiyat kaynakli enflasyon baskilarini sinirlayarak dezenflasyon sirecine
destek saglayan 6nemli bir politika araci olarak 6ne cikiyor. (Kaynak: TCMB Blog)
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Kaynak: Yazarlarin hesaplamalan.

*ligili Brent petrol fiyar senaryolan alonda maktu OTV tutarlanmin sfirlanmadig varsaylmisor.

Esel Mobil Uygulamasinin 12 Ay Sonrasi Enflasyona Etkisi* (% Puan)



Turkiye Ekonomisi

Parasal Gelismeler Kompozisyonu

Atakan Ustiin

Subat 2026 itibariyla genis para arzi M3'Un vyillik bliylime orant %37,2, M1'’in yillik biylime orani ise %65,3 olarak
gerceklesti. Ayni donemde parasal sektor tarafindan verilen kredilerin yilhik artis hizi hanehalki icin %47,8, finansal
olmayan kuruluslar icin %40,7 oldu. M3'teki yillik biyimede vadeli mevduatlar 19,5 puan, vadesiz mevduatlar 13,4 puan
katki saglarken, aylik %1,5’lik bliylimede vadesiz mevduatlar 1,1 puan ile dne ciktl. Subat ayinda M3 bir 6nceki aya gore
411 milyar £, M2 413 milyar £ ve M1 334 milyar £ artti. M3'teki yillik blylmenin karsilik kalemlerine yansimasi 6zel
sektorden 32,2 puan, genel yonetimden 3,7 puan, banka disi finansal kuruluslardan 1,6 puan ve net dis varliklardan 4,0
puan katki seklinde gerceklesirken, diger kalemler biylimeyi 3,6 puan asagi cekti.

M3 Para Arzindaki Yilhk Bilylimenin Karsilik Kalemlerine Yansimasi (% puan)
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Kamu Bor¢ Gostergeleri Kompozisyonu
31 Aralik 2025 itibariyla AB tanimli genel yonetim borg stoku 15.014 milyar £, stokun milli gelire orani %23,8 oldu. Ayni
tarihte kamu net bor¢ stoku 8.564 milyar £, stokun milli gelire orani %13,6 olarak gerceklesti. Hazine garantili dis bor¢
stoku ise 19,1 milyar $ oldu.
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Sami Can Seven

Turkiye Ekonomisi

Piyasa Profesyonelleri Anketi - Portféy Dagiliminda Hisseden Mevduata Gegis

Spinn Danismanlik tarafindan gerceklestirilen ve 119 piyasa profesyonelinin katildigi Mart ayi1 Piyasa Profesyonelleri
Anketi, portfoy tercihlerinde belirgin bir yon degisimine isaret etti. Katilimcilar, yurt ici hisse senedi ve uzun vadeli TL
cinsi borclanma araclarinin agirligini azaltirken; TL mevduat, doéviz, DTH ve altin gibi varliklara yoneldi. Hisse senedinde
“agirhgr artir” diyenlerin orani 18,8 puan disisle %44,0'ten %25,0’e gerilerken, “agirligi diistir” diyenler %23,0'e ylikseldi;
katilimcilarin %45,0’i notr kaldi. Faizlerin ylksek kalacagl beklentisiyle kisa vadeli borclanma araclarinda “agirligi artir”
orani %27,0den %33,0'e cikarken, uzun vadeli tahvillerde “agirhig disir” %27,0’e yikseldi. Katihmcilarin %83’
TCMB'nin yilin ilk yarisinda faiz indirmeyecegini 6ngordi. Doéviz tarafinda “agirhgr artir” orani 17 puan artarak %35,0’e
cikarken, altin icin bu oran %40,0’a yikseldi. Portféy dagiliminda en dikkat cekici degisim TL mevduatta gorildi; agirhg
8,3 puan artisla %19,7'den %28,0'e yikselirken, hisse senedinin payl 7,7 puan dislisle %29,1’'den %21,4’e geriledi.
Boylece TL varliklarin toplam payr %63,0'ten %62,3’e gerilerken, doviz bazh varlklarin agirhginda artis kaydedildi.
(Kaynak: Spinn Danismanlik Piyasa Profesyonelleri Anketi Basin Biilteni, Mart 2026)
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Piyasa Profesyonelleri Anketi Portféy Dagilimi: Mart 2026 (%)

imalat Sanayi PMI Kompozisyonu

istanbul Sanayi Odasi verilerine gére, Tiirkiye imalat sanayi PMI Mart 2026’da 49,3’ten 47,9'a geriledi. Endeks, son 5 ayin
en dusuk seviyesinde gerceklesirken 50 esik degerinin altinda kaldi. Yeni siparisler ve yeni ihracat siparislerinde daralma
hizlanirken, tiretimdeki diistis Kasim 2025'ten bu yana en yiiksek seviyeye ulasti. istihdam son 6 ayin en giiclii distsini
kaydederken, girdi maliyetleri son 23 ayin, nihai trilin fiyatlari ise son 25 ayin en hizl artisini gésterdi.

Sektorel PMI verileri ise 2026 yilinin ilk ceyreginin sonunda tiim sektorlerde yeni siparislerin yavasladigina isaret etti. Bu
goriinim, Temmuz 2025’ten bu yana ilk kez tim sektorlere yayilan bir zayiflama olarak 6ne cikarken, en sert daralma
kara ve deniz tasitlari sektériinde (Nisan 2020'den bu yana en giicli disis) kaydedildi. Yeni ihracat siparisleri de tim
sektorlerde geriledi. Uretim tarafinda ise yalnizca kimyasal, plastik ve kaucuk sektériinde artis goriiliirken, en sert Gretim
daralmasi agac ve kagit Grtinlerinde gerceklesti.

S6z konusu kimya-plastik-kaucuk sektori, Gretim artisina ragmen en yutksek enflasyonist baskilarin goraldigi alan oldu.
Orta Dogu'daki savasin etkisiyle girdi maliyetleri yaklasik son 2 yilin en hizli artisini, satis fiyatlari ise Subat 2022’den bu
yana en sert yukselisini kaydetti. Diger sektorlerde fiyat dinamikleri daha heterojen seyrederken, giyim ve deri Urtnleri
sektoriinde nihai fiyatlar iki aylik artis sonrasi yatay kaldi, diger tiim sektérlerde ise fiyat artislari stird.

Tedarik zinciri tarafinda 6 sektorde teslimat streleri kisalirken, kimya sektorinde 2 yili askin sirenin en belirgin
bozulmasi yasandi. istihdam goriinimiinde de zayiflama dikkat cekti. Subat ayinda 5 sektoér istihdam artirirken Mart
ayinda bu sayi 2'yve (elektrikli-elektronik ve makine-metal) geriledi, diger tim sektorlerde istihdam azaldi. Veriler, ilk
ceyrek sonunda talep kosullarinda yaygin zayiflama, Gretimde sinirh toparlanma ve maliyet baskilarinda sektorler arasi
ayrisma oldugunu gosteriyor. (Konu ile ilgili grafiklere sonraki sayfadan ulasabilirsiniz) (Kaynak: istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye
PMI imalat Sanayi Raporlan)
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Banka Kredileri Egilim Anketi Kompozisyonu
2026 yilinin birinci ceyreginde bankalarin isletme kredilerine uyguladigl standartlarda sinirh gevseme devam etti. Alt
kirihmlarda KOBI kredilerinde gevseme siirerken, bilyiik isletme kredilerinde sikilasma yerini sinirli gevsemeye birakti.
Turk lirasi cinsi kredilerde gevseme egilimi korunurken, yabanci para kredilerde sikilasma devam etti. Bireysel krediler
tarafinda konut kredilerinde belirgin gevseme gorilirken, tasit kredilerinde standartlar blylk olciide degismedi, diger
bireysel kredilerde ise sinirli sikilasma izlendi.

Kredi talebi tarafinda, birinci ceyrekte isletme kredilerine talep artisi gliclenerek siirdii. Kisa vadeli kredi talebindeki artis
hizlanirken, uzun vadeli kredi talebi azalis gosterdi. Konut kredisi talebinde artis gliclenirken, tasit kredisi talebi yatay
seyretti, diger bireysel kredi talebindeki artis ise zayifladi.

Fonlama kosullarinda ise bir 6nceki ceyrekteki gevseme egilimi 2026 yili birinci ceyreginde yerini belirgin sikilasmaya
birakt. ikinci ceyrek beklentileri, yurt ici fonlama kosullarinda gevsemeye, yurt disi fonlama kosullarinda ise sikilasmanin
gliclenerek devamina isaret etti.

Ekonomik Giiven Endeksi Kompozisyonu

Mart 2026'da ekonomik gliven endeksi 97,9’a geriledi. Endeks Subat ayindaki 100,7 seviyesine gore %2,8 azaldi. Alt
endekslerde tliketici gliveni 85,0, reel kesim gliven endeksi 100,0, hizmet sektori gliven endeksi 113,2, perakende
ticaret sektori gliven endeksi 113,6 ve insaat sektort gliven endeksi 80,6 olarak gerceklesti. Aylk degisim tiketici
gliven endeksinde %-0,8, reel kesimde %-3,9, hizmet sektoriinde %-0,5, perakende ticarette %-2,0 ve insaat sektoriinde
%-3,9 oldu.

Ekonomik gliven endeksi, giiven endeksleri ve degisim oranlari, Mart 2026

Bir onceki aya gore

Efciois degisim orami (%)

Subat Mart Subat Mart
Ekonomik gliven endeksi 100,7 979 1,4 -2,8
Tiketici giiven endeksi 85,7 85,0 2,3 -0,8
Reel kesim given endeksi 1041 100,0 1,1 -3,8
Hizmet sektorl given endeksi 113,8 13,2 0,0 -0,5
Perakende ticaret sektori gliven endeksi 115,9 13,6 29 -2,0
Insaat sektérii gliven endeksi 83,9 80,6 =21 -3,9

Endeks dederleri mevsim etkilerinden anndinimis dederlerdir. Tiketici gliven endeksinde mevsim etkisi bulunmamaktadir.
Kaynak: TUIK
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Kiiresel Ekonomisi

Gelisen Piyasalarda Borclanma Dinamikleri - Devlet Tahvili ihraclarina iliskin Yeni Bulgular

4 Nisan 2026 tarihinde VoxEU'de yayimlanan “How emerging markets borrow: New evidence on sovereign bond
issuance” baslikli calismada, 2000-2023 déneminde 20 gelisen ekonomide 75 binden fazla devlet tahvili ihrac islemini
kapsayan yeni bir veri seti kullanildigi belirtiliyor. Metinde, toplam ihra¢ hacminin 2000 yilinda yaklasik 500 milyar
dolardan 2023 yilinda yaklasik 3,5 trilyon dolara yikseldigi, Cin’in toplam icindeki payinin 2005’'te %10'un altinda iken
2023’te %45’in lzerine ciktigl aktariliyor; 2023 itibariyla Misir'in 456 milyar dolar, Hindistan'in 366 milyar dolar,
Brezilya'nin 265 milyar dolar ve Meksika’nin 223 milyar dolar ile 6ne ciktigi ifade ediliyor. ihraclarin biiyiik b&liminin
yerel para cinsinden ve bes yil veya daha kisa vadeli oldugu, yabanci para cinsi tahvillerin toplam icindeki payinin
2000’lerin basindaki %20-%30 bandindan 2006-2008 doéneminde %10'un altina geriledigi, Kiiresel Kriz sonrasinda ise
yeniden %20-%30 araligina ylkseldigi belirtiliyor. Calismada yerel para cinsi borclanmanin esas olarak refinansman
ihtiyaciyla sekillendigi, yani vadesi gelen borclarin blytk 6lctide yeni yerel para cinsi ihraclarla cevrildigi ve bu iliskinin
oldukca glicli oldugu vurgulaniyor. Daha uzun vadeli yerel para cinsi tahvil ihraclarinin yalnizca benzer vadeli borclarin
degil, vadesi gelen bonolarin da yerini aldigl, bunun da bor¢ portféyinde kademeli bir vade uzamasina isaret ettigi ifade
ediliyor. Buna karsilik yabanci para cinsi ihraclarin kiiresel finansal kosullar, yatirnmci istahi ve dis ticaret hadleri soklarina
daha duyarli oldugu; ABD faizlerindeki yukselis ile VIX'teki artisin bu tir ihraclar baskiladigl, kiiresel kosullarda bir
standart sapmalik iyilesmenin ise yabanci para cinsi ihraclari GSYH'nin yaklasik 0,6 puani kadar artirdigi, ancak bunun
toplam borclanmadan cok ihra¢c kompozisyonunda bir degisime isaret ettigi aktariliyor. (Kaynak: VoxEU)

Sekil 1 Toplam devlet tahvili ihraci
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Not: Bu sekil, 2000-2023 dénemi boyunca toplam devlet tahvili ihracinin (milyar ABD dolari
cinsinden) gelisimini gcizmektedir. Turuncu gubuklar Cin merkezi hiikiimet tahvil ihracini, mavi
cubuklar ise veri setimizdeki diger 19 iilkenin merkezi hiikiimet tahvil ihracini géstermektedir.
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Notlar: Bu sekil, merkezi yénetim tahvil ihragc kompozisyonunun zaman icindeki gelisimini gbstermektedir. Sol (ist panel tiim tahvilleri kapsarken, sag (st
panel yalnizca déviz cinsinden tahvilleri, sol alt panel ise yerel para birimi cinsinden tahvilleri incelemektedir. Sag alt kdsede yer alan alti panel, ayni verilerin
bélgesel bazda ayristinimis (disaggregated) goriiniimiinii sunmaktadir. Vade ve Para Birimi Dagilimi: Agik turuncu siitunlar: 5 yildan kisa vadeli déviz cinsi
tahvillerin payini; Koyu turuncu siitunlar: Uzun vadeli déviz cinsi tahvilleri; Koyu mavi siitunlar: Orta vadeli yerel para birimi cinsi tahvilleri; Acik mavi
stitunlar: Uzun vadeli yerel para birimi cinsi tahvilleri temsil etmektedir.
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Kiiresel Ekonomisi

Petroliin Otesinde - Emtia Arz Bozulmalarinin Makroekonomik Etkisi

2 Nisan 2026 tarihinde VoxEU'de yayimlanan “Beyond Oil: The Macroeconomic Impact of Commodity Supply
Disturbances” baslkli calismada, yalnizca petrol piyasasinda degil, petrol disi emtia piyasalarinda yasanan arz
bozulmalarinin da makroekonomik goériinim Gzerinde glicli etkiler yarattig belirtiliyor. Calismada eneriji, metaller, tarim
drtnleri ve hayvancilik dahil 20 emtia piyasasi incelenirken, bir milyondan fazla haber metni kullanilarak gtinltik frekansta
arz ve talep gostergeleri olusturuldugu aktariliyor.

Calismaya gore, metal, tahil ve hayvancilik piyasalarinda gorilen arz bozulmalari, petrol soklarina benzer bicimde
enflasyonu yulkseltirken sanayi Uretimini disuriyor. Petrol disi emtia arz bozulmalarinin enflasyon ve uretim Gzerindeki
etkisinin en az petrol kaynakl bozulmalar kadar glcli oldugu belirtilirken, grafikte petrol disi arz soklarinin ardindan
sanayi Uretiminin 24 aya yayilan donemde negatif seyrettigi goriliyor.

Metinde, etkilerin Ulkelerin emtia ticaretindeki konumuna gore farklilastigi da vurgulaniyor. Net emtia ithalatcisi
ulkelerde enflasyona geciskenligin daha guicld, sanayi Uretimindeki kaybin ise daha belirgin oldugu; net emtia ihracatcisi
ulkelerin ise bu soklardan goérece daha sinirli etkilendigi ifade ediliyor. Emtia arz bozulmalari ile Glkelerin ticaret dengesi
birlikte ele alindiginda da ithalatci ve ihracatci Glkeler arasindaki bu ayrismanin korundugu belirtiliyor.

Calismada ayrica emtia piyasalarindaki bozulmalarin arkasindaki baslica unsurlarin is cevrimi gelismeleri, jeopolitik risk,
dogal afetler ve iklim degisikligi oldugu aktarilhyor. Dogal afetlerin tarim ve enerji piyasalarinda arz bozulmalarinin baslica
tetikleyicisi oldugu, jeopolitik risklerin ise 6zellikle enerji ve kiymetli metallerde 6ne ciktigi belirtiliyor. (Kaynak: VoxEU)

Sekil 2 Petrol dis1 soklara TUFE ve sanayi iiretiminin tepkileri: Emtia net
ihracatgilar ve emtia net ithalatcilari

a) Net petrol dis1 ithalatcilar ve ihracatcilar, TUFE
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b) Net petrol dis1 ithalatcilar ve ihracatgilar, sanayi iiretimi
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59 Not: Bu sekil, petrol ve petrol digi emtia sepetinde yasanan bir standart sapmalik arz daralmasinin
TUFE ve sanayi iiretimi iizerindeki diirtii tepki fonksiyonlarini (TET) 61 iilkeden olusan bir panel

genelinde sunmaktadir. Driscoll-Kraay standart hatalari kullaniimigtir.
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Not: Bu sekil, 61 iilkeden olusan bir panel genelinde, net emtia ihracatgilari (sol) ve
ithalatgilari (sag) igin petrol disi bir emtia sepetindeki bir standart sapmalik arz daralmasina
TUFE ve sanayi iiretiminin etki-tepki fonksiyonlarini sunmaktadir. Driscoll-Kraay standart
hatalar kullanmilmigtir,
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Japonya’da Faiz Artisi Beklentileri Korunuyor

Uluslararasi Para Fonu (IMF), 4 Nisan 2026 tarihinde yayimlanan aciklamasinda, Orta Dogu'daki savasin Japonya
ekonomisi acisindan 6nemli yeni riskler olusturmasina ragmen Japonya Merkez Bankasi’'nin (BOJ) faiz artirimlarini
strdirmesi gerektigini belirtti. Aciklamada, buylmenin kismen savas nedeniyle yavaslamasinin beklendigi, ancak
kademeli Ucret artislarinin tiketimi destekleyecegi ifade edildi. IMF, gériiniim ve enflasyona iliskin risklerin genel olarak
dengeli oldugunu, enflasyonun 2027 yilinda BOJ'nin %2 hedefiyle uyumlu hale gelmesinin beklendigini aktardi.

IMF, BOJ'nin parasal destegi geri cekme slirecini uygun bulurken, temel enflasyonun hedefe yakinsamasiyla birlikte
faizlerin notr seviyeye dogru kademeli bicimde artirilmaya devam etmesi gerektigini belirtti. BOJ'nin 2024 yilinda biytk
Olcekli tesvik programini sona erdirdigi ve Aralik ayr dahil olmak lzere birkac kez faiz artirdigi hatirlatildi. Haberde, BOJ
yetkililerinden gelen sahin yonlendirmelerin piyasalari Nisan ayinda faiz artisi ihtimalini yaklasik %70 diizeyinde
fiyatlamaya yonelttigi belirtildi. Ayrica Japon yeninin dolar karsisinda 160 seviyesine yaklasmasinin déviz mudahalesi
beklentilerini artirdigl, Japonya Maliye Bakani Satsuki Katayama’nin da spekiilatif hareketlere karsi harekete gecmeye
hazir olduklarini soyledigi aktarildi. (Kaynak: Reuters)

ABD'de istihdam Artisi Giiclii Gelirken isgiicli Gostergeleri Zayifladi

ABD’de tarim disi istihdam Mart ayinda 178 bin kisi artarak Aralik 2024'ten bu yana en yiiksek artisi kaydetti. Reuters’'in
3 Nisan 2026 tarihli haberine gore, Subat ayina iliskin veri asagi yonli revize edilerek 133 bin disuse cekilirken, piyasa
beklentisi Mart ayinda 60 bin artis yéniindeydi. issizlik orani Subat ayindaki %4,4 seviyesinden Mart ayinda %4,3'e
geriledi. Ancak bu diisiiste 396 bin kisinin isgiiciinden cikmasi etkili oldu. isgiiciine katim orani %61,9'a gerileyerek
Kasim 2021’'den bu yana en diistik seviyesine indi.

Haberde, ortalama haftalik calisma suresinin 34,3 saatten 34,2 saate geriledigi, saatlik kazanclarin aylik bazda %0,2
arttigi ve yillik Gceret artisinin %3,8'den %3,5'e inerek Mayis 2021’den bu yana en dislik seviyede gerceklestigi belirtildi.
iIk ceyrekte aylik ortalama istihdam artisi 68 bin olurken, Fed'in politika faizini gecen ay %3,50-%3,75 araliginda sabit
tuttugu hatirlatildi. Reuters haberinde ayrica, iran savasi nedeniyle petrol fiyatlarinin %50’den fazla yikseldigi, bu
durumun isglici piyasasina yonelik asagi yonlu riskleri artirdigl ve Mart ayinda borsalardan yaklasik 3,2 trilyon dolarhk
deger silindigi aktarildi. (Kaynak: Reuters)

Mart ayinda ABD istihdam kazanimlari son 15 ayin en yiiksek seviyesindeydi

Istik nbuyanaeny ine ulasti ve toplam bordrolu istihdam
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Cin'de Hizmet Sekto6ri Buylumesi Mart’ta Yavasladi

Cin'de hizmet sektoriindeki bliyiime Mart ayinda ivme kaybetti. Reuters’in 3 Nisan 2026 tarihli haberine gére, S&P
Global tarafindan derlenen RatingDog Cin Genel Hizmetler Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Subat ayindaki 56,7
seviyesinden Mart ayinda 52,1'e geriledi. Endeks 50 esik seviyesinin Uzerinde kalarak sektérde blylmenin slirdiigline
isaret etti. Haberde, zayiflayan talep ve yurt disi siparislerdeki distsin hizmet sektoriindeki momentumu baskiladigi
belirtildi.

Yeni is hacmi Nisan 2025’ten bu yana en yavas artisini kaydederken, yeni ihracat siparisleri 6nceki ayki artisin ardindan
Mart ayinda daraldi. Hizmet firmalarinin istihdami son alti ayin en hizli temposunda azalttigl, bunun nedenleri arasinda
istifalar, emeklilikler, doldurulmayan acik pozisyonlar ve yeniden yapilanmanin gosterildigi aktarildi. Hizmet sektoriinde
ortalama girdi maliyetleri artmaya devam ederken, ilgili alt endeks Subat ayindaki 50,9 seviyesinden Mart ayinda 50,7’ye
geriledi. Buna karsin firmalarin satislari desteklemek amaciyla fiyatlarini diistirdiigii belirtildi. imalat ve hizmetleri birlikte
kapsayan bilesik tretim endeksi de Subat ayindaki 55,4 seviyesinden Mart ayinda 51,5’e indi. (Kaynak: Reuters)

Kiresel Gida Fiyatlari Mart’ta Yiikseldi

Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii (FAO), 3 Nisan 2026 tarihinde yaptigl aciklamada, kiiresel gida fiyatlarinin Mart
ayinda gecen yilin Eylil ayindan bu yana en ylksek seviyesine ciktigini ve Orta Dogu'daki catismanin stirmesi halinde
artisin devam edebilecegini belirtti. FAO Gida Fiyat Endeksi, Subat ayina gére %2,4, gecen yilin ayni dénemine gore %1
artti. Endeks, Mart 2022’de goriilen zirvenin ise yaklasik %20 altinda kald1.

FAO, catismanin 40 ginden uzun strmesi ve girdi maliyetlerinin yiksek kalmasi halinde ciftcilerin daha az girdi
kullanabilecegini, daha az ekim yapabilecegini veya daha az giibre gerektiren Urlinlere yonelebilecegini ifade etti. Mart
ayinda tahil fiyat endeksi %1,5 artarken, uluslararasi bugday fiyatlari ABD’de kétilesen Uriin gériinimi ve Avustralya’da
ylksek gilibre maliyetleri nedeniyle ekim alanlarinin azalabilecegi beklentisiyle %4,3 yilikseldi. Pirin¢ fiyatlari %3,0
gerilerken, bitkisel yag fiyatlari artan eneriji fiyatlari ve biyoyakit talebi beklentisiyle %5,1 artti. Palm yagi fiyatlari 2022
ortasindan bu yana en yuksek seviyeye cikarken, seker fiyatlari da Brezilya'da daha fazla seker kamisinin etanol Gretimine
yonlendirilebilecegi beklentisiyle %7,2 artarak Ekim 2025’ten bu yana en ylksek seviyeye ulastl. Et fiyatlari %1,0
ylkselirken, FAO 2025 yili kiiresel tahil tretim tahminini 3,036 milyar tona cikararak bunun yillik bazda %5,8 artisa isaret
ettigini acikladi. (Kaynak: Reuters)

Kredi Piyasalarinda Giivenli Limanlara Yonelim Artti

Financial Times'ta 3 Nisan 2026 tarihinde yayimlanan habere goére, yatirimcilar yapay zeka kaynakli bozulma riskleri ve
Orta Dogu'daki savasin siirmesine iliskin endiseler nedeniyle kredi piyasalarinda daha temkinli bir pozisyon almaya
basladi. JPMorgan verilerine gore, ABD yiksek getirili tahvil fonlarindan son bir ayda haftalik ortalama 2 milyar dolar
cikis yasanirken, bu tutar 6nceki dort haftalik doneme gore 20 kattan fazla artti. Varlik sinifindan yil basindan bu yana
toplam cikis yaklasik 11 milyar dolara ulasti.

Ayni donemde kaldirach kredi fonlarinda haftalik ortalama 887 milyon dolarlik cikis kaydedilirken, dnceki ayda haftalik
ortalama 247 milyon dolarlik giris gortlmisti. Buna karsilik yatirnm yapilabilir seviye tahvillere haftalik ortalama 5,2
milyar dolarin Uzerinde giris gerceklesti. ABD Hazine tahvili getirilerindeki artis ve kredi spreadlerindeki genisleme
sonucunda, yatirim yapilabilir seviye sirket tahvillerinin toplam getirisi Mart ay1 sonunda %4,7’den %5,15’e ylikseldi. ABD
ylksek getirili tahvillerinde ortalama spread ise 31 Mart itibariyla 3,46 puana cikarak Mayis 2025’ten bu yana en genis
seviyeye ulasti.

Haberde, bazi yatirnmcilarin tampon olusturmak amaciyla nakit ve kisa vadeli menkul kiymetlere yoneldigi, artan petrol
fiyatlarinin sirketlerin finansman kosullarini zorlastirdigi belirtildi. Sealed Air'in 7,2 milyar dolarlik bor¢ ihracinda daha
cazip kosullar sunmak zorunda kaldigl, Qualtrics'in ise yatirimci talebindeki zayiflama nedeniyle 5 milyar dolarin
Uzerindeki borg satisini gecen ay durdurdugu aktarildi. (Kaynak: Financial Times)
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ingiltere Merkez Bankasi Finansal Sistem Risklerine Dikkat Cekti

Financial Times'ta 1 Nisan 2026 tarihinde yayimlanan habere gére, ingiltere Merkez Bankasi (BoE), Orta Dogu’daki
savasin yarattigi ekonomik sokun finansal sistemdeki mevcut kirilganliklari ayni anda gorinur hale getirme riskini
artirdigini belirtti. BoE, iran savasi kaynakli arz sokunun petrol fiyatlarinda yikselise ve hisse senedi ile tahvil
piyasalarinda satislara yol actigini, bunun blylmeyi zayiflatabilecegini, enflasyonu artirabilecegini ve finansal kosullari
sikilastirabilecegini ifade etti. Kurum ayrica, ingiltere’nin ithal enerjiye bagimhligi ve gorece yiiksek kamu borclanma
maliyetleri nedeniyle bu gelismelere karsi daha hassas olduguna dikkat cekti.

Haberde, ingiltere Gida ve icecek Federasyonu’nun yil sonuna iliskin gida enflasyonu tahminini %3,2'den %9-%10
arahgina yukselttigi aktarildi. BoE Baskani Andrew Bailey ise piyasalarin yakin vadeli faiz artisi beklentilerinde aceleci
davranmis olabilecegini soyledi. Ayni donemde iki yillik sabit mortgage faizlerinin son bir ayda 0,8 puan arttigi, mortgage
drdn sayisinin 8.500'den 7.000’e geriledigi belirtildi. BoE, mevcut gecelik faiz oranlarina dayanarak 2028’in dérdiinci
ceyregine kadar mortgage musterilerinin yaklasik yarisinin, yani 5,2 milyon hanenin, daha yuksek geri 6deme ile
karsilasabilecegini tahmin etti.

BoE, ingiliz bankacilik sisteminin dayanikli kaldigini belirtmekle birlikte, &zel kredi piyasalari, yiiksek kamu borcu ve siskin
degerlemelerin risk olusturmaya devam ettigini vurguladi. Haberde, Brent petrol fiyatinin Mart ayinda %63 artarak Sali
glini 118,35 dolardan kapandigi, S&P 500 endeksinin ise Mart ayinda %5,1 geriledigi ifade edildi. Merkez bankasi ayrica,
hedge fonlarin ingiliz tahvil piyasasinda repo borclanmasinin son bir ayda %21 distisle 74 milyar sterline indigini, ancak
bu seviyenin tarihsel olarak hala yiksek oldugunu belirtti. (Kaynak: Financial Times)

Euro Boélgesi’'nde Ekonomik Algi Endeksinde Disls

Avrupa Komisyonu'nun acikladigi Mart ayr ekonomik algi endeksi (ESI), bir 6nceki aya gore 1,6 puan gerileyerek 96,6
seviyesine indi ve yaklasik son 6 ayin en dislik dizeyine ulastl. Veride, jeopolitik gelismelerin yarattigl enerji maliyeti
baskisi ile artan belirsizligin tiiketim ve yatirim kararlari Gzerinde olumsuz etki yarattigi gorulda.

AB’de Eneriji Sirketlerine Ek Vergi Cagrisi

Almanya, italya, ispanya, Portekiz ve Avusturya maliye bakanlari, 4 Nisan 2026 tarihli Reuters haberine gore, iran savasi
nedeniyle yukselen enerji fiyatlarina karsi enerji sirketlerinin olaganisti karlarina AB genelinde ek vergi uygulanmasi
cagrisinda bulundu. Reuters’in gérdiigli ve Cuma glind tarihli mektupta, s6z konusu uygulamanin yliksek ener;ji fiyatlari
karsisinda tliketicilere gecici destek saglanmasini finanse edebilecegi ve kamu bitceleri Gizerinde ek yuk olusturmadan
artan enflasyonun sinirlandiriimasina katki sunabilecegi belirtildi.

Mektupta, savasin sonuclarindan kar saglayan sirketlerin toplum Gzerindeki yikin hafifletiimesine katkida bulunmasi
gerektigi ifade edilirken, Avrupa Komisyonu’ndan mevcut piyasa bozulmalari ve mali kisitlar cercevesinde saglam bir
hukuki zemine dayanan benzer bir AB capinda katki mekanizmasini hizla gelistirmesi istendi. Avrupa Komisyonu s6zclsu
mektubun alindigini ve degerlendirildigini dogrularken, Komisyon'un Avrupa'daki mevcut eneriji krizine karsi olasi hedefli
politika 6nlemleri Gzerinde Uye Ulkelerle yakin calistigini séyledi.

Haberde, petrol ve dogalgaz fiyatlarinin ABD-israil'in 28 Subat 2026'da iran’a yénelik saldirilarinin baslamasindan bu
yana yukseldigi, Avrupa gaz fiyatlarinin da ayni tarihten itibaren %70'ten fazla arttigi belirtildi. Avrupa Birligi’'nin 2022
yilinda Rusya’nin gaz sevkiyatlarini azaltmasinin ardindan dogalgaz fiyat tavani, enerji sirketlerinin olaganisti karlarina
vergi ve gaz talebini sinirlamaya yonelik hedefler iceren acil 6nlemleri devreye aldigl hatirlatildi. Buna karsilik Alman Yakit
ve Enerji Birligi, sirketlerin haksiz sekilde kar sagladigi yonindeki izlenimin dogru olmadigini ve bdyle bir verginin
gerekcesiz oldugunu savundu. (Kaynak: Reuters)
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Altin Rezerv 116,1 Mir $ - 100,05 MiIr $ (-16,05 Mir $)
Doviz Rezerv 61,3 MIr$ - 55,3 Mir $ (-6,0 Mir $)
Briit Rezerv 177,4Mir$ - 1553 MiIr $ (-22,1 Mir $)

Net Doviz Pozisyonu (Milyar ABD Dolari)

B Dis Varliklar/Brat Rezervler (Milyon ABD Dolari)

B Hazine Déviz Mevduati ve Swap Distlmuis Net Doviz Pozisyonu (Net Rezervler) (Milyon ABD Dolari)

Hazine Mevduati ve Swap Hari¢ Net Doviz Pozisyonu
18,07 MIr$ - 9,69 MiIr $ (-,8,38 Mir $)

Haftalik DTH Degisim (Arindirilmis, Milyon ABD Dolari)
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Gercek Kisiler 314,44 Min$ - 1.831,92MIn $
Tuzel Kisiler -524,93MIn$ -~ 379,45 Min $

15



Para ve Bankacilik Verileri
|27 Mart Haftasl]

90
85
80
75
70
65
60
55
50
45
40
35
30

N AN D
S

Banka Faizleri

& Ak O oAb g = ab
VA A A A A A\ 4

Q¥ A0 QY O QY QY O
b"lv o;\/ b’_\r b e Q.q'

Q\'é‘"”eeoé‘o‘bq‘”»

9 @ (’J B B BT T H 9T 9 H & ") 9 O ‘9'0 - - T S - LA L -

e Tiiketici Kredisi (ihtiyag+Tasit+Konut) (TL, Akim, %)
=== Ticari Krediler (Tlzel Kisi KMH ve Kurumsal Kredi Kartlari Harig) (TL, Akim, %)
1 Aya Kadar Vadeli (TL Mevduat, Akim, %)

3 Aya Kadar Vadeli (TL Mevduat, Akim, %)

Tuketici Kredileri %54,62 - %55,82 (+120 bps)
Ticari Kredileri %47,01 - %47,89 (+88 bps)

1 Ay Vadeli Mevduat %44,64 — %45,14 (+50 bps)
3 Ay Vadeli Mevduat %45,68 - %46,59 (+91 bps)

Yurt Disi Yerlesiklerin Turkiye Portfoyleri
(Haftalik Net Degisim, Milyon ABD Dolari)
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M Hisse Senedi (Milyon ABD Dolari) W DiBS (Kesin Alim) (Milyon ABD Dolari)

Hisse Senedi -137,63MIn $ - 137,12MIn $
DIBS (Kesin Alim) -130,07 MIn $ - -1.369,91 MIn $
DIBS (Ters Repo) -0,05MIn$ —~ 17,23 Min $
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DIBS (Ters Repo) (Milyon ABD Dolari)



Yasal Uyari!

Bu bliltende yer alan bilgi, yorum ve degerlendirmeler yatirim danismanlhgi
kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri ve mevduat kabul etmeyen bankalar tarafindan, ilgili mevzuat
cercevesinde, musteri ile imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi
kapsaminda sunulmaktadir.

Burada yer alan goriis ve analizler genel nitelikte olup, herhangi bir finansal
enstriimanin alim-satimina yonelik tavsiye niteligi tasimamaktadir. Bu bilgiler,
kisilerin risk ve getiri tercihleri ile mali durumlarina uygun olmayabilir. Bu
nedenle, yalnizca burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

x /BahcesehirBFRC

/Bahcesehir Universitesi Finansal
Arastirma ve Uygulama Merkezi

o /bahcesehirbfrc3101
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	Analizlere göre Brent petrol fiyatındaki %10’luk artış, eşel mobil uygulanmadığı durumda enflasyonu 12 ay sonunda yaklaşık 1 puan, 24 ay sonunda ise 1,2 puan artırıyor. Ortalama Brent petrol fiyatının 70 dolar olduğu senaryoda eşel mobilin devrede olmadığı durumda enflasyon 1,9 puan yükselirken, sistem bu etkiyi 0,6 puana indirerek 1,3 puanlık sınırlayıcı katkı sağlıyor. Petrol fiyatının 90 dolar olduğu senaryoda ise eşel mobilin enflasyonu düşürücü etkisi 3,7 puana kadar çıkabiliyor.
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	İmalat Sanayi PMI Kompozisyonu İstanbul Sanayi Odası verilerine göre, Türkiye imalat sanayi PMI Mart 2026’da 49,3’ten 47,9’a geriledi. Endeks, son 5 ayın en düşük seviyesinde gerçekleşirken 50 eşik değerinin altında kaldı. Yeni siparişler ve yeni ihracat siparişlerinde daralma hızlanırken, üretimdeki düşüş Kasım 2025’ten bu yana en yüksek seviyeye ulaştı. İstihdam son 6 ayın en güçlü düşüşünü kaydederken, girdi maliyetleri son 23 ayın, nihai ürün fiyatları ise son 25 ayın en hızlı artışını gösterdi.
	Sektörel PMI verileri ise 2026 yılının ilk çeyreğinin sonunda tüm sektörlerde yeni siparişlerin yavaşladığına işaret etti. Bu görünüm, Temmuz 2025’ten bu yana ilk kez tüm sektörlere yayılan bir zayıflama olarak öne çıkarken, en sert daralma kara ve deniz taşıtları sektöründe (Nisan 2020’den bu yana en güçlü düşüş) kaydedildi. Yeni ihracat siparişleri de tüm sektörlerde geriledi. Üretim tarafında ise yalnızca kimyasal, plastik ve kauçuk sektöründe artış görülürken, en sert üretim daralması ağaç ve kağıt ürünlerinde gerçekleşti.
	Söz konusu kimya-plastik-kauçuk sektörü, üretim artışına rağmen en yüksek enflasyonist baskıların görüldüğü alan oldu. Orta Doğu’daki savaşın etkisiyle girdi maliyetleri yaklaşık son 2 yılın en hızlı artışını, satış fiyatları ise Şubat 2022’den bu yana en sert yükselişini kaydetti. Diğer sektörlerde fiyat dinamikleri daha heterojen seyrederken, giyim ve deri ürünleri sektöründe nihai fiyatlar iki aylık artış sonrası yatay kaldı, diğer tüm sektörlerde ise fiyat artışları sürdü.
	Tedarik zinciri tarafında 6 sektörde teslimat süreleri kısalırken, kimya sektöründe 2 yılı aşkın sürenin en belirgin bozulması yaşandı. İstihdam görünümünde de zayıflama dikkat çekti. Şubat ayında 5 sektör istihdam artırırken Mart ayında bu sayı 2'ye (elektrikli-elektronik ve makine-metal) geriledi, diğer tüm sektörlerde istihdam azaldı. Veriler, ilk çeyrek sonunda talep koşullarında yaygın zayıflama, üretimde sınırlı toparlanma ve maliyet baskılarında sektörler arası ayrışma olduğunu gösteriyor. (Konu ile ilgili grafiklere sonraki sayfadan ulaşabilirsiniz) (Kaynak: İstanbul Sanayi Odası Türkiye PMI İmalat Sanayi Raporları)
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	Gelişen Piyasalarda Borçlanma Dinamikleri - Devlet Tahvili İhraçlarına İlişkin Yeni Bulgular 4 Nisan 2026 tarihinde VoxEU’de yayımlanan “How emerging markets borrow: New evidence on sovereign bond issuance” başlıklı çalışmada, 2000-2023 döneminde 20 gelişen ekonomide 75 binden fazla devlet tahvili ihraç işlemini kapsayan yeni bir veri seti kullanıldığı belirtiliyor. Metinde, toplam ihraç hacminin 2000 yılında yaklaşık 500 milyar dolardan 2023 yılında yaklaşık 3,5 trilyon dolara yükseldiği, Çin’in toplam içindeki payının 2005’te %10’un altında iken 2023’te %45’in üzerine çıktığı aktarılıyor; 2023 itibarıyla Mısır’ın 456 milyar dolar, Hindistan’ın 366 milyar dolar, Brezilya’nın 265 milyar dolar ve Meksika’nın 223 milyar dolar ile öne çıktığı ifade ediliyor. İhraçların büyük bölümünün yerel para cinsinden ve beş yıl veya daha kısa vadeli olduğu, yabancı para cinsi tahvillerin toplam içindeki payının 2000’lerin başındaki %20-%30 bandından 2006-2008 döneminde %10’un altına gerilediği, Küresel Kriz sonrasında ise yeniden %20-%30 aralığına yükseldiği belirtiliyor. Çalışmada yerel para cinsi borçlanmanın esas olarak refinansman ihtiyacıyla şekillendiği, yani vadesi gelen borçların büyük ölçüde yeni yerel para cinsi ihraçlarla çevrildiği ve bu ilişkinin oldukça güçlü olduğu vurgulanıyor. Daha uzun vadeli yerel para cinsi tahvil ihraçlarının yalnızca benzer vadeli borçların değil, vadesi gelen bonoların da yerini aldığı, bunun da borç portföyünde kademeli bir vade uzamasına işaret ettiği ifade ediliyor. Buna karşılık yabancı para cinsi ihraçların küresel finansal koşullar, yatırımcı iştahı ve dış ticaret hadleri şoklarına daha duyarlı olduğu; ABD faizlerindeki yükseliş ile VIX’teki artışın bu tür ihraçları baskıladığı, küresel koşullarda bir standart sapmalık iyileşmenin ise yabancı para cinsi ihraçları GSYH’nin yaklaşık 0,6 puanı kadar artırdığı, ancak bunun toplam borçlanmadan çok ihraç kompozisyonunda bir değişime işaret ettiği aktarılıyor. (Kaynak: VoxEU)
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	[27 Mart Haftası]
	Altın Rezerv 116,1 Mlr $ ⟶ 100,05 Mlr $  (-16,05 Mlr $) Döviz Rezerv 61,3 Mlr $  ⟶ 55,3 Mlr $  (-6,0 Mlr $) Brüt Rezerv 177,4 Mlr $  ⟶ 155,3 Mlr $  (-22,1 Mlr $)
	Hazine Mevduatı ve Swap Hariç Net Döviz Pozisyonu  18,07  Mlr $ ⟶ 9,69 Mlr $ (-,8,38 Mlr $)
	Gerçek Kişiler 314,44  Mln $  ⟶  1.831,92 Mln $  Tüzel Kişiler -524,93 Mln $  ⟶  379,45 Mln $


	Para ve Bankacılık Verileri
	[27 Mart Haftası]
	Tüketici Kredileri %54,62 ⟶ %55,82 (+120 bps) Ticari Kredileri %47,01 ⟶ %47,89 (+88 bps) 1 Ay Vadeli Mevduat %44,64 ⟶ %45,14 (+50 bps) 3 Ay Vadeli Mevduat %45,68 ⟶ %46,59 (+91 bps)
	Hisse Senedi -137,63 Mln $  ⟶  137,12 Mln $  DİBS (Kesin Alım) -130,07 Mln $  ⟶  -1.369,91 Mln $ DİBS (Ters Repo) -0,05 Mln $  ⟶  17,23 Mln $
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