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BIST-100 Endeksi 14.409 14311 -%0,7 ¥V EUR/USD 1,1720 11,1677 %04 V
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 40,15 % 40,91 76 bp A USD/TL 44,9925 45,1103 %0,3 A
Tirkiye 5 Yillik CDS Primi 240 253 13bp A EUR/TL 52,7570 52,6777 -%02 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.610 1.618 % 0,5 A Altin (USD/ons) 4.709 4542 %35V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,31 % 4,42 11bp A Petrol (USD/varil) 105,3 1180 % 12,1 A
bp: baz puan

Fed politika faizini beklentiler paralelinde degistirmezken, FOMC (iyelerinin gériis ayriliklari giindeme geldi. BoJ ve BoE de bu hafta
gerceklesen toplantilarinda politika faizini sabit tuttu. Euro Alani’nda éncii verilere gére biiyiime ilk ¢eyrekte yavaslarken, enflasyon
Nisan’da ivme kazandi. ABD-iran arasinda kalici bir anlasmanin saglanamadigi ve Birlesik Arap Emirlikleri’nin OPEC’ten ayrilma karar
aldigi bu hafta, petrol fiyatlar hizli yiikseldi. Yurt icinde Mart’ta manset issizlik gerilerken atil isgiicii orani 2014’ten bu yana en yiiksek
diizeyine ulasti. ilk ceyrekte turizm gelirleri ve toplam ziyaretci sayisi yillik bazda artis gésterdi. Gelecek hafta yurt iginde Nisan ayi
enflasyon ve PMI verileri ile Mart ayi sanayi (retim endeksi, kiiresel piyasalarda ise Nisan ayir ABD tarim disi istihdam verileri

agiklanacak.

Onde gelen merkez bankalari faiz oranlarinda degisiklige gitmedi.

Fed, Powell baskanliginda gergeklestirilen son toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri
paralelinde %3,50-%3,75 araliginda tuttu. FOMC iginde goris ayriliklarinin belirginlestigi oturumda
bir tye faiz indirimi yoninde oy kullanirken 3 lye karar metnindeki gevseme egilimine itiraz ederek
daha sahin bir durusu savundu. Boylece politika faizine iliskin karar 8e karsi 4 oyla alindi.
Toplantiya iliskin karar metninde ekonomik aktivitenin istikrarini korudugu, son aylarda istihdam
artisinin yavaglamasina karsin igsizlik oraninin yatay seyrettigi ve enflasyonun eneriji fiyatlarindaki
artisin da etkisiyle yuksek seviyesini stirdiirdigi belirtildi. Powell toplantinin basin agiklamasinda,
enflasyonun iran savasindan kaynaklanan yiiksek enerji fiyatlari nedeniyle uzun vadeli hedeften
uzaklastigini ifade ederken, Fed’in faiz kararlarinda daha belirleyici olan ¢ekirdek PCE
enflasyonunun da gimrik vergileri nedeniyle yliksek seviyede oldugunu ifade etti. Diin ayrica Kevin
Warsh'’in Fed baskanhgi adayligi 13’e karsi 11 oyla son Senato onayina sevk edildi.

ECB gosterge niteligindeki faiz oranlarinda degisiklige gitmedi. Boylece mevduat faiz orani %2,0,
ana refinansman faizi %2,15, marjinal bor¢ verme oranini %2,40 dizeylerinde sabit kaldi.
Toplantinin karar metninde enflasyonda yukari yénli, blyiumede ise asagl yonlu risklerin
yogunlastigi vurgulandi.

Japonya Merkez Bankasi (Bol), politika faizini degistirmeyerek beklentiler paralelinde %0,75
seviyesinde tuttu. Diger taraftan, 3 liyenin ABD-iran savasinin yarattigi enflasyonist riskleri gerekge
gostererek faizlerin artirilmasi yoniinde oy kullanmasi dikkat gekti. Banka, yayimladigi ¢eyreklik
goriiniim raporunda savas nedeniyle blylimenin yavaslamasinin beklendigini ifade ederken, 2026
yili igin buylme tahminini %0,5’e (6nceki: %1,0) indirip ¢ekirdek enflasyon tahminini de %1,9’dan
%2,8’e yiikseltti. Raporda ayrica, TUFE enflasyonunun BoJ'un %2 olan hedefine yaklastigi, bu
sebeple bankanin politika faizini 5nimuzdeki ddnemde artirmaya devam edebilecegi ifade edildi.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) da politika faizini beklentiler paralelinde %3,75 diizeyinde sabit
tuttu. Para politikasi komitesinde 8 liye faizin degistiriimemesi yoninde oy kullanirken, 1 tye faiz
artigina gidilmesini destekledi.

ABD’de reel sektore iliskin gostergeler ve PCE verileri agiklandi.

ABD’de reel sektér ve tiiketici giiveni verileri olumlu bir gériinim sundu. Ulkede dayanikli mal
siparigleri Mart’ta aylik bazda %0,8 ile beklentinin lzerinde artis kaydederken savunma sanayi ve
havacilik harig sermaye mallarinda siparisler aylik bazda %3,3 ile Haziran 2020’den bu yana en hizli
artisini kaydetti. Bu donemde temel sermaye mallari siparislerindeki yiikselis blyiik oranda yapay
zeka yatirrmlarindan kaynaklandi. Diger taraftan, ABD’de tiiketici gliven endeksi Nisan’da 92,8 ile
beklentilerin (89,0) ve dnceki ayin (92,2) tUzerinde kaydedildi. Bu donemde mevcut durum endeksi
gerilerken, beklentiler endeksinin ylikselmesi, Orta Dogu kaynakli belirsizliklerin tlketici glveni
Uzerindeki baskisi surse de, tiketicilerin kisa vadeli gortinime iliskin algisinda sinirli  bir
toparlanmaya isaret etti.
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Ote yandan, lilkede kisisel tiiketim harcamalari fiyat endeksi (PCE) Mart’ta aylik bazda %0,7 ile
Haziran 2022’den bu yana en hizli artigi gosterirken, yillik PCE enflasyonu %3,5 ile Mayis 2023’ten
bu yane en yiksek dizeyine ulasti. Fiyatlarda kaydedilen hizli artista enerji kalemi etkili oldu.
Boylece gekirdek PCE enflasyonu aylik ve yillik bazda sirasiyla %0,3 ve %3,2 oldu. Ayrica, ABD’de
yilliklandirilmig GSYH buylmesi oncli verilere gore yilin ilk ¢eyreginde %2,0 oldu. Bir dnceki
ceyrekte ekonomik bliylime %0,5 ile sinirli kalmisti.

Euro Alanr’nda ilk gceyrekte yillik bliyiime %0,8 diizeyinde.

Oncii verilere gére Euro Alani’'nda ceyreklik bazda GSYH biyimesi yilin ilk ceyreginde %0,1 ile
beklentinin altinda gergeklesti. Bu dénemde yillik bazda GSYH biliyimesi de %0,8 ile beklentinin
altinda ve son 3 geyregin en disiik seviyesinde kaydedildi. Ayrica, &ncii verilere gére bélgede TUFE
enflasyonu Nisan’da yillik bazda %3,0 ile beklentinin Gzerinde ve Eyliil 2023’ten bu yana en ylksek
diizeyinde gergeklesti. Bu gelismede iran savasi nedeniyle 6zellikle petrol fiyatlarinda yasanan artis
etkili oldu. Buna paralel olarak gekirdek TUFE’de yillik enflasyon Nisan’da %2,2 ile gerilemeye
devam etti.

Orta Dogu’daki belirsizlige iliskin haber akisi takip edildi.

ABD-iran arasinda devam eden ateskes siirecine iliskin gelismeler bu hafta da piyasalar tarafindan
yakindan takip edildi. Hafta basinda Beyaz Saray’dan yapilan agiklamada Trump’in ulusal givenlik
yetkilileriyle iran’in savasin bitirilmesi ve niikleer gériismelerin ertelenmesini iceren baris teklifini
degerlendirdigi ifade edildi. Ancak, Trump’in nikleer silah programinin giindemin ana maddesi
olmasi gerektigini savunarak teklifi reddettigi belirtildi. Boylece miizakere sireci tikanirken,
haftanin ilerleyen giinlerinde de taraflardan uzlagsma beklentilerini disiren agiklamalar geldi.
Trump, nikleer program konusunda ABD’nin endiselerini gideren bir anlagsma gergeklesinceye
kadar Hiirmiiz’deki ablukanin siirecegini ifade ederken, iran cephesinden de séz konusu ablukaya
yonelik emsali gériilmemis bir karsilik verilecegi yontindeki agiklamalar takip edildi.

Birlesik Arap Emirlikleri OPEC’ten ayrilacagini agikladi.

Birlesik Arap Emirlikleri yonetimi bu hafta yaptigi agiklamada 1 Mayis’tan itibaren ulkenin Petrol
ihrag Eden Ulkeler Orgiti'nden (OPEC) ve OPEC+ koalisyonundan ayrilacagini agikladi. BAE,
1967’den bu yana OPEC Uyesiydi. BAE yonetimi kararin gerekgesi olarak ulkenin uzun vadeli
stratejisini ve degisen enerji piyasasi ihtiyaglarina daha hizli yanit verme vizyonunu goésterdi.

Yurt iginde igsizlik orani azalirken, atil isglicii oran1 %31,5 diizeyine yiikseldi.

TUIK tarafindan yayimlanan verilere gére mevsim etkilerinden arindiriimis issizlik orani Mart’ta 0,3
puan azalarak %8,1 oldu. Bu dénemde istihdam orani 0,3 puan artisla %48,5 diizeyine yukselirken,
genis tanimli issizlik orani olarak kabul edilen atil isglici orani Mart’'ta %31,5 ile veri setinin
basladigl 2014’ten bu yana en yiiksek diizeyine ulasti.

Dig ticaret a¢i§1 Mart’ta 11,2 milyar USD oldu.

TUIK verilerine gére Mart’ta yillik bazda ihracat %6,4 azalirken, ithalat %8,2 artis kaydetti. Boylece
Mart’ta dig ticaret a¢igi 11,2 milyar USD diizeyine ulasarak yillik bazda %56,0 oraninda genisledi.
Ayrica, bu dénemde eneriji ve altin Uriinleri harig tutuldugunda ihracat %5,5 azalirken, ithalat %11,2
artti. Boylece yilin ilk geyreginde 28,7 milyar USD diizeyine ulagan dis ticaret agigi, dnceki yilin ayni
doénemine gore %27,5 genislemis oldu.

Mart’ta ziyaretgi sayisi yillik bazda %8,2 artis gésterdi.

Kaltir ve Turizm Bakanlig'nin sinir istatistiklerine gére Mart ayinda Tirkiye’ye toplam gelen
ziyaretgi sayisi 3,2 milyon kisi ile yilik bazda %8,2 artis gosterdi. Boylece ilk geyrekte toplam
ziyaretgi sayisi 9,2 milyon kisi &nceki yilin ayni dénemine gére %4,2 artmis oldu. ilk ceyrekte turizm
gelirleri de yillik bazda %4,2 oraninda artarak 9,9 milyar USD dlzeyinde kaydedildi.

Finansal piyasalar...

Bu hafta kiresel piyasalarda dne ¢ikan baslica gelisme petrol fiyatlarinda artisin stirmesi oldu.
BAE’nin OPEC’ten ayrilma kararinin agiklandigi haftada ABD ve iran’in Hiirmiiz Bogazi ve niikleer
program konusunda anlasmaya varamamasinin etkisiyle Brent tiiri ham petrolin varil fiyati
Carsamba kapanigi itibariyla Cuma giiniine gore %12,1 artarak 118,0 USD diizeyine ulasti. Brent
petrol fiyati bugiin ise 120 USD diizeyinin iizerinde seyrediyor. Ote yandan, altin fiyati Carsamba
kapanis verilerine gére Cuma glinline gore %3,5 dususle 4.542 USD/ons diizeyine geriledi.
Carsamba 14.311 dizeyinde kapanan BIST-100 endeksi Onceki haftaya gére %0,7 gerilerken,
Turkiye’nin 5 yillik CDS risk primi Orta Dogu’daki gelismeler paralelinde 13 baz puan artarak 253
dlzeyine ulasti. Turk lirasi bu hafta USD karsisinda deger kaybederken euro karsisinda sinirl deger
kazandi.

Gelecek haftanin giindemi...

Gelecek hafta yurt icinde Nisan ayina iliskin enflasyon verileri ve istanbul Sanayi Odasi Tirkiye
imalat Sanayi PMI ile mart ayi sanayi iiretim endeksi agiklanacak. Kiiresel tarafta ise Nisan ayi ABD
tarim disi istihdam verileri 6ne gikiyor.
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Veri Gindemi

Donemi
TR TUFE Enflasyonu, aylik Nisan
TR Yi-UFE Enflasyonu, aylik Nisan
TR istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye imalat Sanayi PMI Nisan
ABD Fabrika Siparisleri, ayhk Mart
Euro Alani imalat Sanayi PMI, nihai Nisan
Euro Alani Sentix Gliven Endeksi Mayis
TR TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru Nisan
ABD ISM Hizmetler PMI Nisan
ABD Hizmetler PMI, nihai Nisan
ABD Yeni Konut Satislari, adet Mart
ABD ADP Ozel Sektér istihdami Nisan
Euro Alani Hizmetler PMI, nihai Nisan
Euro Alani UFE Enflasyonu, yillik Mart
Cin RatingDog Hizmetler PMI Nisan
Euro Alani Perakende Satislar, aylik Mart
Almanya Sanayi Siparigleri, ayhk Mart
TR Sanayi Uretim Endeksi, yillik Mart
TR Hazine Nakit Dengesi Nisan
ABD Tarim Disi istihdami Nisan
ABD Issizlik Orani Nisan
ABD Michigan Tiiketici Glven Endeksi, 6ncl Mayis
Almanya Sanayi Uretimi, aylik Mart

Piyasa Beklentisi
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan guvenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir.
Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, higbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.S./nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin
kisisel goriis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goriis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda
herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina
sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul
etmemektedir.

isbu rapor zerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
gogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tum haklarimiz saklidir.
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Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.
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