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Piyasa Verileri

Tirkiye Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)

BIST-100 14.409 v -1,23% v“/_,-f%—
$/TL 45,01 A 034% /
€Tl 52,76 v -0,07% ’\/\/-‘\-/
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 40,96 A 172 bps %
10 Yilhk Devlet Tahvil Getirisi 33,38 A& 164 bps N\_'V“-\/"
Gram Altin (&) 6.821 v -216% V\/"""V\"
Kiresel & Emtia Son Deger Haftalik Degisim Trend (1 Ay)

S&P 500 +.163 PN 0,55% ’_\/_f/d
NASDAQ 100 27.304 A 237 % ~\/__/-/_p’
2 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 270 A& 7,01 bps ""\_w
10 Yillik Devlet Tahvil Getirisi 4,30 A 527 bps \’J\M\/\
FTSE 100 10.379 v -2,70% -A/_J—J\
Nikkei 225 59.716 A 212% N//W
Dax 24.129 v  -2,32% ,_v_/‘-’/‘
Altin Ons ($) 4.710 v -2,50% v\/“/"lu\*
Giimiis Ons ($) 75,73 v -638% /\/x/f'\"-
Ham Petrol ($) 105,33 A 16,54% \o/I\/—\_A_,\/
Bitcoin ($) 77746 A& 049% ,,w/-”\'_



Aciklanan Veriler

Deniz Nail Tekekoglu

Aciklanan Veriler Tarih Ulke Dénem Son Deger Beklenti* Aciklanan
TCMB Faiz Karar 22.04.2026 Tirkiye Nisan 37% - 37%
ABD Perakende Satislar (Aylik) 21.04.2026 ABD Mart 0.6% 1.3% 1.7%
Euro Bblgesi Tiiketici Gliveni (Onc) 22.04.2026 Euro B. Nisan -16.3 2 -20.6
Cin Blytme (Yillik) 23.04.2026 Cin 1. Ceyrek 4.5% 5.0% 5.0%
Cin Sanayi Uretimi (Yillik) 23.04.2026 Cin Mart 6.3% 5.9% 5.7%
Cin Perakende Satislar (Yillik) 23.04.2026 Cin Mart 2.8% 2.4% 1.7%
Euro Bolgesi Bilesik PMI (Oncii) 23.04.2026 Euro B. Nisan 50.7 - 48.6
Euro Bolgesi Hizmet PMI (Oncii) 23.04.2026 Euro B. Nisan 5.2 49.9 47.4
ABD Issizlik Maasi Basvurulari 23.04.2026 ABD Haftalik 207K 212K 214K
ABD Bilesik PMI (Oncii) 23.04.2026 ABD Nisan 50.3 - 52.0
ABD Hizmet PMI (Oncii) 23.04.2026 ABD Nisan 49.8 50.1 g1.3
ABD Michigan Tketici Glveni (Final) 24.04.2026 ABD Nisan 533 47.6 49.8

u
Haftallk Ajanda Deniz Nail Tekekoglu
Haftalik Ajanda Tarih Saat Ulke Dénem Son Deger Beklenti*
Tirkiye Issizlik Orani 29.04.2026 10:00:00 Tarkiye Mart 8.5%
Cin PMI (imalat) 30.04.2026  04:30:00 Gin Nisan 50.4 50.2
Euro Bélgesi Bilesik PMI (Oncii) 30.04.2026  11:00:00 Euro B. Nisan 50.7 50.2
Euro Bolgesi Bliylime (Ceyreklik) 30.04.2026 12:00:00 Euro B. 1. Ceyrek 0.2% 0.2%
Euro Bolgesi Enflasyon (Yillik, Oncil) 30.04.2026 12:00:00 Euro B. Nisan 2.6% 2.9%
ECB Faiz Karar 30.04.2026  15:15:00 Euro B. Nisan 2.15% 2.15%
ABD Bliyime (Ceyreklik) 30.04.2026 15:30:00 ABD 1. Ceyrek 0.5% 2.1%
ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (Aylik)  30.04.2026  15:30:00 ABD Mart 0.4% 0.3%
ABD issizlik Maasi Basvurulari 30.04.2026 15:30:00 ABD Haftalik 214K 215K
Fed Faiz Karan 30.04.2026  21:00:00 ABD Nisan 3.75% 3.75%
ABD ISM imalat PMI 1.05.2026 17:00:00 ABD Nisan 52.7 53.2

Not: Veriler Trading Economics takviminden alinmistir. Beklenti* siitununda consensus, Aciklanan stitununda actual verileri kullanilmistir.

3



Atakan Ustiin

Turkiye Ekonomisi

¢ YD-UFE (Mart 2025 - Mart 2026) yillik %19,34 -~ %35,40
ayhk %4,06 - %3,94

e Tuketici Gluven Endeksi (Mart-Nisan 2026) yillik 85,0 - 85,5
ayhk %-0,8 - %0,5

e M.A. Hizmet Sektori Gliven Endeksi (Mart-Nisan 2026) yilhik 113,2 -~ 109,7
ayhk %-0,5 - %-3,1

e M.A. Perakende Ticaret Giiven Endeksi (Mart-Nisan 2026) yillik 113,6 - 111,6
ayhk %-2,0 - %-1,8

e M.A. insaat Giiven Endeksi (Mart-Nisan 2026) yillik 80,6 — 83,6
aylik %-3,9 - %3,6
(M.A: Mevsimsellikten Arindiriimis)

Uluslararasi Yatirim Pozisyonu Kompozisyonu

Turkiye'nin net Uluslararasi Yatirim Pozisyonu , Subat 2026 itibariyla -347,6 mir $ seviyesinde gerceklesti. Yurt disi
varliklar aylhk %1,7 azalsla 439,1 mir $, yiktimlilikler ise %0,5 azalsla 786,8 mir $ oldu. Rezerv varlklar 7,9 mir $
azalarak 210,3 mir $ seviyesine gerilerken, dogrudan yatirim varliklart %1,2 artisla 76,8 mir $, diger yatinmlar %0,4
azalisla 145,6 mir $ olarak kaydedildi. Yukumlilik tarafinda dogrudan yatinmlar %2,2 azalsla 226,2 mir $, portfoy
yatirrmlart %0,8 artisla 153,4 mir $, diger yatinmlar ise %0,1 azalisla 407,2 mir $ seviyesinde gerceklesti. Kamu kesiminin
DIBS yiikiimliiltkleri %1,2 azalarak 22,1 mir $ oldu.

Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (Stok, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB

Portfoy Yukumluliklerinin Kompozisyonu (Stok, Milyar ABD Dolari)

Hazine Eurobond Hisse Senedi Bor¢ Senetleri- DIBS Bor¢ Senetleri-Diger
Stoku Bankalar Sektorler

Kaynak: TCMB
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Turkiye Ekonomisi

Reel Kesim Giliven Endeksi Kompozisyonu

Reel Kesim Guiven Endeksi (RKGE-MA), Nisan 2026'da aylik 1,4 puan azalarak 98,6 seviyesine gerileyerek esik deger
olan 100'Un altina indi. Mevsimsellikten arindirilmamis RKGE ise 0,4 puan disisle 100,6 oldu. Endeksteki gerilemede
ozellikle son 3 ay siparisler, genel gidisat, tretim hacmi, ihracat siparisleri ve istihdam beklentilerindeki zayiflama
belirleyici olurken, sabit sermaye yatirim harcamasi ve mevcut siparisler sinirl destek verdi.

Beklentiler tarafinda, gelecek 3 aya iliskin tretim ve ihracat siparisleri zayiflarken, ic talep ve istihdam beklentilerinde
giiclenme gozlendi. Maliyet ve satis fiyati artis beklentileri gliclenirken, 12 ay sonrasi UFE beklentisi %31,9'a yiikseldi
(ayhk +0,8 puan). Uretimi kisitlayan faktor bulunmadigini belirtenlerin orani %56,5, talep yetersizligi diyenler %12,8 oldu.

Son Ug Aydaki Uretim Hacmi, i¢ Piyasa Siparis Miktari ve ihracat Siparis Miktari
(Denge)

Son g aydaki Gretim hacmi Son g aydaki ig piyasa siparig miktari Son Ug aydaki ihracat siparis miktai
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Kaynak: TCMB
Reel Kesim Given Endeksi (RKGE) ve RKGE-MA
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RKGE=100: Anketin kapsadig reel kesim temsilcileri tarafindan yapilan degerlendirmelere gire ekonomik faaliyetlere iliskin istikrarl gordnim
RKGE>100: Anketin kapsadi@ reel kesim temsilcilerinin ekonomik faaliyetlere fliskin glveninin arttigr (iyimser) goriniim
RKGE<100: Anketin kapsadigi reel kesim temsilcilerinin ekonomik faaliyetfere iliskin giiveninin azaldigr (kotimser) garindm

Kaynak: TCMB

Uretimi Kisitlayan Faktérler (%)

Ocak 2026 Nisan 2026
Talep
Yetersizligi Talep
%13,7 _Yetersizligi
%12,8
e Isglict
: '53”_“:__. Yetersizligi
___Yetersizligi
K|5|tlayan %8,6 98,0
‘ialﬂor K'FS“LQ?Q” Hammadde -
q:ssuzr __Hammadde - B Ekipman
' Ekipman Aokt ~ Yetersizligi
Yetersizligi %56.5 %38,8
%3%8,8
Mali Mali
imkansizliklar 5 imkansizliklar
Diger %8,7 —Diger %8,6
%5,0 %5,3

icinde bulundugu sanayi dalindaki genel gidisat konusunda, bir énceki aya kiyasla daha kétiimser oldugunu belirtenler

lehine olan seyrin guiclendigi gorulmektedir.
Kaynak: TCM
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Turkiye Ekonomisi

Yatirim Egilimi istatistikleri

imalat sanayi genelinde 2025 yili briit yatirm harcamalarina iliskin denge degeri 7,6’dan 11,3'e yiikseldi. Firma biiyikligiine
gore 50-249 calisanli firmalarda 4,3'ten 12,6’'ya, 250-499 calisanh firmalarda 10,1'den 17,6'ya ylkselirken, 500 ve Uzeri
cahsanli firmalarda 10,3’ten 9,3’e geriledi.

2026 yihna iliskin yatirim harcamasi beklentileri denge degeri 5,7’den 10,9’a yikseldi. Firma buylkligline goére 50-249
cahsanli firmalarda 6,1'den 6,2’ye sinirl artis kaydedilirken, 250-499 calisanl firmalarda 0,4’ten 13,6'ya ve 500 ve (zeri
cahsanli firmalarda 8,3'ten 15,4’e yiikseldi.

2026 yilindaki briit yatirim harcamalarinin 2025 yilina gére degisimi (Ongoriilen, Denge)

W 2025 Giz Dénemi W 2026 Bahar Donemi

0 2025Giiz 2026 Bahar
Dénemi Dénemi
I IMALAT GENELI 57 10,9
=
10 [ 50-249 arasi 6,1 6,2
]
> a
- > 250-499 arasi 04 13,6
5 En
© _ o
= 500 ve iizeri 83 154
: : i]

IMALAT GENELI ~ 50-249 aras1  250-499 arasi 500 ve iizeri

Kaynak: TCMB

2025 yilindaki briit yatirim harcamalarinin 2024 yilina gore degisimi (Denge)

w2025 GUz Donemi  m 2026 Bahar Danemi
20
2025 GUz 2026 Bahar

Dénemi Danemi

15 iMALAT GENELI 7.6 113

10 50-249 arasi 43 126
250-499 arasi 10,1 17.6
. 500 ve lUzeri 10,3 93

0

IMALAT GEMELI 50-249 arasi 250-499 arasi 500 ve dzeri

w
Uretimde galisan
sayisi

Kaynak: TCMB

imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Kompozisyonu
imalat sanayi genelinde Kapasite Kullanim Orani (KKO-M.A.), Nisan 2026'da %74,0 seviyesinde gerceklesti. Mevsimsel

etkilerden arindirilmamis KKO ise 0,5 puan artisla %73,8 oldu.
Mal gruplari bazinda ara mallar %74,9, yatirim mallarn %70,3, dayanikli tiiketim mallari %68,9, dayaniksiz tiketim mallari

%72,0 ve tiketim mallari %71,5 seviyesinde gerceklesti.

Mal Gruplarina Gére KKO (%)

) KKOMA KO ToketimMalln m:;?r:':::lan mf::"i:n":‘:ﬁm AraMallar  Yatim Mallan
Nisan 2025 746 743 126 g 127 745 732
Mart 2026 740 733 nz 68,7 724 747 69,5
Nisan 2026 740 738 ns 689 720 749 703

| Y R N DY A T Y Y |

Kaynak: TCMB
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Turkiye Ekonomisi

Hanehalki Beklenti Anketi Nisan 2026

Hanehalkinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentisi Nisan 2026'da %51,56 seviyesine ylikseldi , aylik artis 1,67 puan.
Fiyat degerlendirmelerinde en ylksek artisin goruldiigt ve beklenen gruplar gida %40,7 ile yakit ve enerji %38,3 oldu.
Gelecek 12 aya iliskin konut fiyat artisi beklentisi %35,23 seviyesine ylikselirken, 12 ay sonrasi USD/TL beklentisi 52,12
TL olarak gerceklesti.

Yatirim tercihleri tarafinda altin alirnm diyenlerin orani %48,8, gayrimenkul alirrm diyenlerin orani %33,4 oldu.

12 Ay Sonrasi ABD Dolar Kuru Beklentileri ($/TL) 12 Ay Sonrasi Enflasyon Beklentileri (%)

60 60
52,27 51,56 52,15 52,12 5156
48,81 48,81  49.89 i
50 50
40 40
30 30
20 =0
10 "
0 [ I | I ] 0
' ' : ' ' Ocak Subat Mart Nisan

Ocak Subat Mart Nisan
Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

Fiyatinin En Fazla Artacagi Beklenen Gruplarin Payi (%) Fiyatinin En Fazla Arttig) Degerlendirilen Gruplarin Payi (%)

B Mart W Nisan B Mart M Nisan
¢ 10 20 30 40 50 0 10 20 30 40 50

. 132 Yakit ve enerji
Yakit ve enerji _ 35,0

Otel lokanta vb. ' Otel, lokanta vb. hizmetler

hizmetler

- 15,8
hiraidr -13,7

Kiralar

Beyaz esya, otomobil vb.

Beyaz esya, otomobil vb. . 7.0
dayanikli tiketim mallari 6,2

war 4'3
L2k I 3,9
‘5 0,2

Diger | o3

Kaynak: TCMB

dayanikl tiketim mallari
Egitim

Diger

Kaynak: TCMB



Turkiye Ekonomisi

Finansal Hizmetler Giiven Endeksi Kompozisyonu

Finansal Hizmetler Gliven Endeksi (FHGE) Nisan 2026'da bir 6nceki aya gore 8,2 puan artarak 167,3 seviyesinde
gerceklesti. Endeks bilesenlerinde son (¢ aya iliskin is durumu ve hizmetlere olan talep gostergeleri artis yonli katki

saglarken, gelecek lic aya iliskin hizmet talebi beklentisi endeksi asagi yonlu etkiledi.

Alt sektorler itibariyla giiven endeksi, bir dnceki aya gore finansal hizmet faaliyetlerinde 8,7 puan, sigorta ve emeklilik

fonlarinda 0,1 puan, yardimci finansal faaliyetlerde 0,7 puan artis kaydetti.

Finansal Hizmetler Guven Endeksi (FHGE)

Atakan Ustiin
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FHGE=100: Finansal hizmetler sektériinde istikrarh gortiniim
FHGE>100: Finansal hizmetler sektériinde iyimser gérinim
FHGE<100: Finansal hizmetler sektérinde kétumser gértinum
Kaynak: TCMB
FHA Toplu Sonuglara iliskin Gelismeler (*)
Periyodu Son Ug Ay Gelecek Ug Ay
is Durumu Aylik ‘_‘
Hizmetlere Olan Talep (is Hacmi) Aylik 't “
Istihdam Aylik “" '1-
Faaliyet Gelirleri Ug Aylik ‘ 1.
4 $
Faaliyet Giderleri Ug Aylik ."' .t
Karlilik Ug Aylik ‘t ‘l’

(*) Kisa oklar aylk degisimleri, uzun oklar ise yillik degisimleri géstermektedir. Faaliyet giderleri haricindeki degiskenlerde lacivert renk artis,

kirmizi renk azalisi gbstermektedir.
Kaynak: TCMB

Nisan 2026 TCMB Faiz Karari

TCMB politika faizini %37 seviyesinde sabit tuttu. Gecelik bor¢ verme faizi %40, borclanma faizi %35,5 seviyelerinde

korundu.

Enflasyonun ana egilimi Mart ayinda gerilerken, 6nci veriler Nisan'da sinirh artisa isaret etti. Enerji fiyatlarinda oynaklik

surerken, iktisadi faaliyette yavaslama sinyalleri dne cikti.

Kurul, enflasyon gortiniminde bozulma olmasi halinde ilave sikilasma yapilabilecegini belirtirken, para politikasi

durusunun dezenflasyon streciyle uyumlu sekilde strduirtlecegini vurguladi.
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Turkiye Ekonomisi

Sektorel Enflasyon Beklentileri

12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri Nisan 2026'da piyasa katilimcilari icin %23,39 seviyesine yiikseldi, aylk artis
1,22 puan oldu. Reel sektor icin beklenti %33,70 seviyesine yukseldi, aylik artis 0,80 puan oldu. Hanehalki icin beklenti
%51,56 seviyesine yukseldi, aylik artis 1,67 puan olarak gerceklesti.

Gelecek 12 ayda enflasyonun diisecegini bekleyen hanehalki orani %14,57 seviyesine geriledi, aylik degisim -0,57 puan

oldu.
Enflasyon Beklentileri (Gelecek 12 Ay, %)

—— Piyasa Katlimailan —— Reel Sektor (imalat Sanayi) Hanehalk:
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Enflasyona iliskin Beklentiler (%)

Piyasa Katihmalan Reel Sektér Hanehalk Enflasyon Oraninin

(%) 12 Ay Sonras 12 Ay Sonrasi 12 Ay Sonrasi Diisecegini Bekleyen
Enflasyon Beklentisi Enflasyon Beklentisi Enflasyon Beklentisi Hanehalki Orani

Nisan 2025 25,56 41,70 59,30

Mart 2026 2217 32,90 49,89 15,14

Nisan 2026 23,39 33,70 51,56 14,57

L B 4 3 1 3 4

Mot: Kisa oklar aylk degisimleri, uzun oklar ise yillik degisimleri gostermektedir, Enflasyonun disecegini bekleyen hanehalki oram dizindaki
degiskenlerde lacivert aklar azahs, kirmizi oklar ise artis gdstermektedir.

Kaynak: TCMB

Merkezi Yonetim Bor¢ Stoku
Merkezi yonetim borg stoku 31 Mart 2026 itibariyla 14.446,9 MlIr & seviyesinde gerceklesti. Stokun 6.887,2 MIr &’si TL
cinsi, 7.559,7 MlIr £'si d6viz cinsi borclardan olustu.

Hazine Alacak Verileri
Hazine alacak stoku 31 Mart 2026 itibariyla 252,3 MIr £ seviyesinde gerceklesti. Stok icinde en yliksek pay 217,5 Mir &
ile Tlirkiye Varlik Fonu’na ait oldu. Mart sonu itibariyla Hazine alacaklarindan toplam 974 Mn & tahsilat yapildi.

21 Nisan 2026 Hazine Sabit Kuponlu Tahvil ihaleleri
Hazine, 15 Mart 2028 vadeli sabit kuponlu tahvil ihalesinde toplam 31,6 MIr & satis gerceklestirdi. Ortalama yillik bilesik
faiz %39,83 oldu. ihaleye 47,8 MIr & teklif gelirken, karsilama orani %66,1 seviyesinde gerceklesti.

16 Nisan 2031 vadeli sabit kuponlu tahvilin ilk ihracinda toplam satis 26,5 Mir £ oldu. Ortalama yillik bilesik faiz %36,18
seviyesinde gerceklesti. ihaleye 38,5 MIr & teklif gelirken, karsilama orani %68,7 oldu.



Deniz Nail Tekekoglu m—

Kiiresel Ekonomisi

ABD’de Tiiketici Gliveni Nisan'da Rekor Diisiik Seviyeye Geriledi:

Reuters’in 24 Nisan 2026 tarihli ve 25 Nisan 2026’da giincellenen haberine gore, ABD’de University of Michigan Tiiketici
Guliven Endeksi Nisan ayinda nihai olarak 49,8 seviyesine gerileyerek tim zamanlarin en disuk diizeyine indi. Endeks
ayin basinda aciklanan 47,6 seviyesine gore sinirli bir iyilesme gosterse de, Mart ayindaki 53,3 seviyesinin belirgin
bicimde altinda kaldi. Reuters anketine katilan ekonomistler endeksin 48,0 seviyesinde gerceklesmesini bekliyordu.

Haberde, gliven kaybinin siyasi egilimler genelinde ve hisse senedi yatirimi bulunan tiketiciler arasinda da gorildigu
belirtildi.

Haberde, iran savasi sonrasi Hirmiz Bogazi’'ndaki tasimaciligin aksamasinin petrol fiyatlarini yiikselttigi, bunun da benzin
ve motorin maliyetlerini artirdig1 aktarildi. Reuters’a gore Tahran, savasin 28 Subat’ta baslamasinin ardindan bogazi fiilen
kapatti. ABD Baskani Donald Trump bu hafta iran ile ateskesi siiresiz uzatirken, ABD donanmasinin iran limanlarina
yonelik ablukasinin siirdiigii belirtildi. ABD Enerji Bilgi idaresi verilerine goére, lilkede ortalama perakende benzin fiyati
Nisan ayinda galon basina 4 dolarin Gzerinde, motorin fiyati ise 5 dolarin oldukca Uzerinde seyretti. Haberde ayrica
glbre, petrokimya ve aliminyum gibi diger emtia fiyatlarinda da artis goruldigl ve bunlarin tiketicilere yansimaya
basladigl ifade edildi.

Tiketicilerin gelecek 12 aya iliskin enflasyon beklentisi Nisan ayinda %3,8'den %4,7'ye yiikseldi. Bu seviye, 2024’te
gorulen degerlerin Uzerine cikarken, pandemi oncesindeki iki yilda gortlen %2,3-%3,0 araliginin da belirgin bicimde
Uzerinde gerceklesti. Bes vyillik enflasyon beklentisi ise %3,2'den %3,5'e cikti. Reuters haberinde, artan enflasyon
beklentilerinin, S&P Global’'in Nisan ayinda sirketlerin mal ve hizmetleri icin uyguladigi fiyatlarin yaklasik dort yilin en
yliksek seviyesine ciktigini gosteren arastirmasiyla birlikte, Fed'in bu yil faiz indirimi yapmayacagl yoniindeki piyasa
beklentilerini gliclendirdigi belirtildi. (Kaynak: Reuters)

Almanya’da is Diinyasi Giiveni Mayis 2020'den Bu Yana En Diisiik Seviyeye Geriledi:

Reuters’in 24 Nisan 2026 tarihli ve 25 Nisan 2026'da glincellenen haberine gore, Almanya’da Ifo is dlinyasi giiven
endeksi Nisan ayinda 86,3 seviyesinden 84,4’e gerileyerek Mayis 2020'den bu yana en diislik seviyesini kaydetti.
Reuters anketine katilan analistler endeksin 85,5 seviyesine diismesini bekliyordu. Haberde, iran savasi nedeniyle
Avrupa’nin en blyik ekonomisinde uzun stredir beklenen toparlanmanin yeniden baski altina girdigi belirtildi.

Ifo Baskani Clemens Fuest, diisiiste iran krizinin belirleyici oldugunu ifade etti. Cari kosullara iliskin degerlendirme
endeksi Mart ayindaki 86,7 seviyesinden 85,4’e gerilerken, beklentiler endeksi 85,9’dan 83,3'e duistli. Haberde,
Persembe glint aciklanan PMI verilerinin de Almanya 6zel sektériinde Nisan ayinda yaklasik bir yil aradan sonra ilk
daralmaya isaret ettigi aktarildi.

Reuters haberinde, gliven kaybinin tim sektorlere yayildigi belirtildi. Hauck Aufhaeuser Lampe Basekonomisti Alexander
Krueger, iran catismasinin kesintili bicimde siirmesinin giiven tizerinde belirgin baski yarattigini, eneriji fiyatlarinin yiiksek
kalmasi veya daha da yikselmesi halinde ekonominin durgunluga daha da yaklasacagini soyledi. ING Global Makro
Baskani Carsten Brzeski ise glivenin sert bicimde bozulmasina ve bir baska durgunluk yili endiselerinin geri donmesine
ragmen, savunma ve altyapi yatirimlarinin bu yil ve sonrasinda ekonomiyi destekleyecegini belirtti. Haberde, Almanya’nin
gecen yil ekonomiyi canlandirma amaciyla 500 milyar euroluk altyapi fonunu onayladigi hatirlatildi.

Haberde ayrica, Almanya Ekonomi Bakanligi'nin bu hafta 2026 ve 2027 biyime tahminlerini asagl yonli, enflasyon
tahminlerini ise yukari yonli revize ettigi belirtildi. Commerzbank Basekonomisti Joerg Kraemer, Hiirmiiz Bogazi'nin
Mayis sonuna kadar yeniden acilmasi halinde bile bu yil biiyiimenin 0,4 puan daha duisuk gerceklesmesinin muhtemel
oldugunu, bogazdan petrol sevkiyatinin yapilmadigi her ek giinlin resesyon riskini artirdigini ifade etti. (Kaynak: Reuters)
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Euro Bolgesi'nde is Faaliyeti (Business Activity) Nisan’da Darald:

Reuters’in 23 Nisan 2026 tarihli haberine gore, Euro Bodlgesi'nde is faaliyeti Nisan ayinda sirpriz sekilde daralma
bolgesine gecti. S&P Global Flash Euro Bolgesi Bilesik Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Mart ayindaki 50,7
seviyesinden Nisan ayinda 48,6’ya geriledi. Reuters anketinde endeksin 50,1’e diismesi bekleniyordu. Endeksin 50,0 esik
seviyesinin altina inmesi, ekonomik faaliyette daralmaya isaret etti. Haberde, ABD-israil'in iran’la savasi nedeniyle talebin
zayifladigl ve maliyetlerin hizla ytkseldigi belirtildi.

Hizmetler sektori PMI’1t Mart ayindaki 50,2 seviyesinden 47,4'e gerileyerek Reuters anketindeki 49,8 beklentisinin
belirgin sekilde altinda kaldi. Hizmet talebindeki diists hizlanirken, yeni is endeksi de 48,6'dan 46,3’e geriledi ve talepte
Ekim 2023’ten bu yana en sert bozulmalardan biri kaydedildi. Buna karsilik imalat PMI'1 51,6’dan 52,2'ye ytkselerek 50,9
seviyesindeki beklentinin tizerinde gerceklesti. Uretim endeksi de 52,0'den 52,2’ye cikti.

Haberde, yaklasik iki ay 6nce baslayan catismadan bu yana yakit fiyatlarinin sert sekilde ylikseldigi, bunun maliyet
baskilarini artirdigi aktarildi. Girdi fiyat endeksi Mart ayindaki 65,3 seviyesinden 68,4’e cikarak 2022 sonlarindan bu yana
en yiiksek seviyeye ulasti. imalat sektdriinde lretim maliyetleri daha sert artti; imalat girdi fiyat endeksi 68,9’'dan 76,9’a
ylkseldi. Reuters haberinde, bu fiyat baskilarinin Avrupa Merkez Bankasi’’'nin bu yil Haziran ayindan baslamak Uizere
yaklasik dort faiz artisi yapabilecegi yonlindeki piyasa beklentilerini gliclendirdigi belirtildi. (Kaynak: Reuters)

Japonya’da Cekirdek Enflasyon BOJ Hedefinin Altinda Kalmaya Devam Etti:

Reuters’in 24 Nisan 2026 tarihli ve 25 Nisan 2026'da glincellenen haberine gore, Japonya’da cekirdek tiketici
enflasyonu Mart ayinda yillik bazda %1,8 artarak Japonya Merkez Bankasi’’'nin (BOJ) %2 hedefinin ikinci ay Ust Uste
altinda kaldi. Taze gida fiyatlarini dislayan cekirdek TUFE, Subat ayindaki %1,6 artisin ardindan piyasa beklentisine paralel
gerceklesti. Haberde, hiikiimetin akaryakit siibvansiyonlari ve gida enflasyonundaki yavaslamanin, iran savasi kaynakli
enerji sokunun yarattigi fiyat baskilarini kismen dengeledigi belirtildi. Buna karsilik analistler, Orta Dogu’daki catisma
nedeniyle ylkselen yakit maliyetlerinin sirketler tarafindan fiyatlara yansitiimasiyla birlikte enflasyonun 6nimuzdeki
aylarda yeniden BOJ hedefinin tGzerine cikmasinin beklendigini aktardi.

BOJ'nin talep kaynakli fiyat baskilarini 6lcerken yakindan izledigi, taze gida ve akaryakiti dislayan ayri endeks Mart ayinda
yillik bazda %2,4 yikseldi. Bu oran Subat ayinda %2,5 seviyesindeydi. Cekirdek tliketici fiyatlari, Mart ayinda sona eren
mali yilda ise %2,7 artarak onceki yilin seviyesini korudu ve BOJ'nin %2 hedefinin dort yil Gst Uste Gzerinde kaldi.
Haberde, verilerin 27-28 Nisan tarihlerinde yapilacak BOJ toplantisinda izlenecek unsurlar arasinda yer aldigi, piyasalarda
bankanin bu toplantida faiz artirmamasinin ancak artan fiyat baskilarina karsi sikilasma yonindeki hazirligini korumasinin
beklendigi ifade edildi.

Reuters haberinde, Japonya'da sirketler arasi hizmet fiyat endeksinin de Mart ayinda yillik bazda %3,1 artarak Subat
ayindaki %2,7 artisin Gzerine ciktigi belirtildi. Aylik bazda hizmet Uretici fiyat endeksi %0,1'den %1,2'ye yiikseldi. BOJ
verilerine gdre bu artista deniz tasimaciligl maliyetlerindeki %42,1'lik sicrama belirleyici oldu. Haberde, iran savasi
nedeniyle Hirmiiz Bogazi'nin fiillen kapanmasinin kiresel petrol ve dogalgaz akisinin yaklasik beste birini etkiledigi,
bunun ham petrol fiyatlarini ve glivenli liman talebiyle dolar yen karsisinda yikselttigi aktarildi. BOJ'nin 2024’te uzun
siiren genisleyici politikadan ciktigi ve Aralik ayinda politika faizini %0,75'e ylkselttigi hatirlatilirken, bazi analistlerin
Hirmiiz Bogazi’'ndaki kapanmanin uzamasi halinde yiksek i¢ enflasyona ragmen BOJ'nin Haziran ayinda beklenen faiz
artisini gerceklestiremeyebilecegini belirttigi ifade edildi. (Kaynak: Reuters)
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Trump Tarifeleri ABD Ticareti, Piyasalari ve Ekonomi Uzerindeki Baskiyi Siirdiiriiyor:

Financial Times'in 6 Subat 2025'te yayimladigi ve 24 Nisan 2026 tarihinde glincelledigi “Trump tariff tracker” calismasina
gore, Trump yonetimi, Yiksek Mahkeme’nin Uluslararasi Acil Ekonomik Yetkiler Yasasi (IEEPA) kapsaminda onlarca tlkeye
uygulanan tarifelerde yetki asimina hilkmetmesinin ardindan, 1974 tarihli Ticaret Yasas’'nin 122. maddesine dayanarak
ABD’nin ticaret ortaklarina yeniden %10 oraninda glimrik tarifesi uygulamaya basladi. Financial Times, ABD'nin efektif
glimrik tarife oraninin Ocak 2025 sonu itibariyla %9,9 seviyesinde bulundugunu ve bunun 1940’lardan bu yana en
yliksek dizeylerden biri oldugunu belirtti. Haberde ayrica, 2 Nisan'daki “liberation day” sonrasinda Ulke bazinda tarife
oranlarinda belirgin farkhlasma olustugu, manset efektif tarife oraninin da Grtin gruplari arasindaki ayrismayi tam olarak
yansitmadigi ifade edildi.
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Son yillarda ABD’nin aylik net glimrik gelirleri genel olarak 10 milyar dolarin altinda seyrederken, yliksek yeni tarifelerin
devreye girmesiyle birlikte ithalat vergilerinden elde edilen gelirlerde belirgin artis yasandigi aktarildi. Dis ticaret
tarafinda, ABD’nin mal ve hizmetleri kapsayan toplam ticaret aciginin Subat ayinda 57,3 milyar dolar oldugu belirtildi.
Financial Times, tliketici ve sirketlerin Nisan 2025'te aciklanan “liberation day” tarifeleri 6ncesinde yabanci mallari 6ne
cekmesi nedeniyle ithalat hacimlerinde sert dalgalanmalar yasandigini, ithalatin Mart ayinda rekor seviyeye ulastiktan
sonra yilin ikinci ceyreginde belirgin bicimde geriledigini ifade etti. Haberde ayrica, Donald Trump’'in sektére tarife
uygulama tehdidinin ardindan ilac ithalatinin Mart ayinda gecen yilin ayni ayina gére yaklasik %160 arttigl ve bu artisin
sirketlerin stok olusturma egilimini yansittigi belirtildi.
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Piyasalar bolimiinde, Trump'in ikinci baskanlk déneminin ilk glinlerinde sert diisen hisse senedi piyasasinin daha sonra
toparlandigl, ancak iran savasinin baslamasiyla yeniden baski altina girdigi aktarildi. Financial Times, VIX endeksinin ABD
hisse senedi piyasasinda gelecek 30 gine iliskin oynaklik beklentisini olctiigiinti, uzun donem ortalamasinin 20
seviyesinin biraz altinda bulundugunu, 25’in Uzerindeki seviyelerin artan tiirbllansa ve S&P 500'de glinlik %1,5'in
Uzerinde hareket beklentisine isaret ettigini belirtti. Haberde, 30’un lzerindeki VIX seviyelerinin ise asiri volatiliteyle
iliskilendirildigi ifade edildi. Dolar endeksinin de dolarin baslica para birimlerinden olusan sepete karsi degerini 6lctigi ve
dolar gliclendikce yuikseldigi aktarildi.

S&P 500 (100 bazlh = géreve baslama giinii) Wall Street’in ‘korku gdstergesi’: Giinliik Cboe volatilite endeksi (Vix)
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Ekonomi boéliminde, ABD’nin hem kisa hem de uzun vadede G7 llkelerinin lizerinde blylime performansi gosterdigi
belirtildi. Buna karsilik, ABD'de yillik TUFE artisinin 2022’de %9 seviyesine kadar yiikseldigi ve sonrasinda gerilese de
enflasyonun yapiskan kaldigl ifade edildi. Financial Times ayrica sanayi Uretiminin son vyillarda zayif bir goriinim
sergiledigini, imalat kesimindeki giivenin dalgali seyrettigini ve Washington'daki federal calisan sayisinin Trump'in ikinci
baskanlik doneminin baslangicindan bu yana belirgin bicimde geriledigini aktardi. Haberde, federal istihdamdaki
donemsel sicramalarin on vyillik nifus sayimi gibi gecici etkiler tasiyabildigi, buna ragmen kamu istihdaminin toplam
istihdam icindeki payinin sinirl kaldigi da vurgulandi. (Kaynak: Financial Times)
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ingiltere’de Kamu Borclanmasi Mart Ayinda Beklentilerin Uzerinde Gerceklesti

Financial Times'ta 23 Nisan 2026 tarihinde yayimlanan ve ayni giin giincellenen habere gore, ingiltere'de kamu sektoéri
net borclanmasi Mart ayinda 12,6 milyar sterlin olarak gerceklesti. Bu tutar, Reuters anketindeki 10,3 milyar sterlinlik
beklentinin Gzerinde gelirken, gecen yilin ayni ayina gore 1,4 milyar sterlin daha disuik kaldi. Office for National Statistics
verilerine gore, Mart ayinda sona eren mali yilda toplam borclanma 132 milyar sterlin oldu. Bu seviye, 6nceki mali yila
gore %13,1 daha disiik gerceklesirken, Office for Budget Responsibility’'nin gecen ay yayimladig 132,7 milyar sterlinlik
tahminin de altinda kaldi.

Haberde, Orta Dogu'daki savasin yarattigl enerji fiyati sokunun ingiltere kamu maliyesine iliskin gériinimii bozdugu
belirtildi. WPI Strategy Basekonomisti Martin Beck, daha yliksek petrol ve dogalgaz fiyatlarinin Kuzey Denizi gelirlerini
artirabilecegini, ytkselen enflasyonun da KDV ve gelir vergisi gelirlerini destekleyebilecegini ifade etti. Ancak Beck, bu
olumlu etkinin daha zayif biylme, artan sosyal harcamalar, ylikselen bor¢ faiz giderleri ve hanehalki ile enerji yogun
sirketlere saglanabilecek destek ihtiyaci nedeniyle dengelenebilecegini sdyledi. Capital Economics ekonomisti Ruth
Gregory ise enerji fiyat sokunun 2026-27 mali yiinda borclanmayr OBR tahmininin 29 milyar sterlin Gzerine
cikarabilecegini, izleyen yillarda da yaklasik 13 milyar sterlin ek ylik yaratabilecegini hesapladi. Resolution Foundation ise
catismada sert fakat olasi bir tirmanisin borclanmayi 16 milyar sterlin artirabilecegini belirtti.

Mart ayinda merkezi yonetimin cari harcamalari gecen yilin ayni ayina gore 2,9 milyar sterlin artarken, gelirler gicli vergi
tahsilati sayesinde 5,4 milyar sterlin yikseldi. Mart'ta sona eren mali yilda kamu hizmetleri, sosyal yardimlar ve borc¢ faizi
maliyetleri toplamda 72,2 milyar sterlin artis gosterdi. Buna karsilik merkezi yonetim vergi gelirleri ve ulusal sigorta
katkilari 87,7 milyar sterlin, yani %9,1 artti. Gelir vergisi esiklerinin dondurulmasi ve ulusal sigorta katki oranlarindaki
degisiklikler, mali yilda gelir vergisinde 34,6 milyar sterlin, sosyal katkilarda ise 33 milyar sterlin artis sagladi. Gelir vergisi,
sermaye kazanci vergisi ve ulusal sigorta katkilarinin toplami mali yil sonunda 552,8 milyar sterline ulasti; bu tutar gecen
yilin ayni donemine gore 63,8 milyar sterlin, yani %13 daha ylksek gerceklesti. Debt Management Office ayrica 2025-26
mali yili icin tahvil ihraci ihtiyacini gecen ay acikladigl 252 milyar sterlinden 246 milyar sterline indirdi. Haberde, 10 yilhk
ingiltere tahvil getirisinin giin icinde 0,03 puan artisla %4,95 seviyesinde oldugu da aktarildi. (Kaynak: Financial Times)

Cin'de Mali Harcamalar ilk Ceyrekte Hizlandi

Reuters’in 25 Nisan 2026'da glincellenen haberine gére, Cin’de mali harcamalar 2026’nin ilk ceyreginde yillik bazda %2,6
artarak 2025'teki %1’lik artisin Gizerine c¢iktl. Cin Maliye Bakanhg verilerine gore, Ocak-Mart déneminde mali harcamalar
7,47 trilyon yuan (1,09 trilyon dolar) olurken, mali gelirler yilhik bazda %2,4 artisla 6,16 trilyon yuan seviyesine ulasti.
Haberde, artan Orta Dogu kaynakl kiresel riskler karsisinda Pekin yonetiminin blylimeyi desteklemek amaciyla kamu
harcamalarini hizlandirdigi belirtildi.

Maliye Bakanligi yetkilileri, ilk ceyrekte yapilan harcamalarin yillik bitcelenen toplam harcamanin %24,9’unu
olusturdugunu ve bunun son yillarin en yutksek orani oldugunu acikladi. Haberde, Cinli politika yapicilarin gecen ay
yaptiklari toplantida 2026 icin “daha proaktif” bir maliye politikasi izleme, rekor diizeyde kamu harcamasi, tahvil ihraci ve
yerel yonetimlere transfer sozu verdigi aktarildi. Buna karsilik, yerel yonetimlerin dnemli gelir kalemlerinden biri olan arsa
satis gelirleri ilk ceyrekte yillik bazda %24,4 geriledi. ilk iki ayda ise bu dislis %25,2 oldu; 2025 genelinde goriilen
daralma ise %14,7 diizeyindeydi. Reuters, 2021 ortasinda baslayan emlak piyasasi durgunlugunun yerel yonetim maliyesi
Uzerindeki baskiyi stirdlirdGgln belirtti. (Kaynak: Reuters)
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Gercek Kisiler25MIn$ — 16,17 MiIn $
Tuzel Kisiler -1.011,82 MiIn $ - -1.406,67 MiIn $
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Atakan Ustiin

Para ve Bankacilik Verileri
[17 Nisan Haftasi]

Banka Faizleri

e Tiiketici Kredisi (Ihtiyag+Tasit+Konut) (TL, Akim, %)
== Ticari Krediler (Ttzel 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 %59,65 -~ %58,96 (-69 bps)
Ticari Kredileri %49,52 - %49,30 (-22 bps)

1 Ay Vadeli Mevduat %46,12 - %46,27 (+15 bps)
3 Ay Vadeli Mevduat %49,02 -~ %49,09 (+7 bps)

Yurt Disi Yerlesiklerin Turkiye Portfoyleri
(Haftalik Net Degisim, Milyon ABD Dolari)
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B Hisse Senedi (Milyon ABD Dolan) B DIBS (Kesin Aim) (Milyon ABD Dolan) DIBS (Ters Repo) (Milyon ABD Dolari)

Hisse Senedi 430,29 MIn $ - 579,40 MIn $
DIBS (Kesin Alim) 712,13 MIn $ -~ 243,03 Min $
DIBS (Ters Repo) -67,96 MIin $ —~ 48,25 Min $
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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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https://bfrc.bau.edu.tr/
https://www.instagram.com/bahcesehirbfrc?igsh=MXAwcmx3azNicTlzaQ==
https://x.com/BahcesehirBFRC
https://www.linkedin.com/company/bah%C3%A7e%C5%9Fehir-%C3%BCniversitesi-finansal-ara%C5%9Ft%C4%B1rma-ve-uygulama-merkezi/
https://www.linkedin.com/company/bah%C3%A7e%C5%9Fehir-%C3%BCniversitesi-finansal-ara%C5%9Ft%C4%B1rma-ve-uygulama-merkezi/
https://www.youtube.com/@bahcesehirbfrc3101
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