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03.Nis 09.Nis Degisim 03.Nis 09.Nis Degisim
BIST-100 Endeksi 12.936 13.689 %5,8 A EUR/USD 1,1515 11,1699 % 1,6 A
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 41,10 %39,72 -138bp ¥ USD/TL 44,5824 44,5612 % 0,0
Tiurkiye 5 Yillik CDS Primi 280 239 -41bp ¥ EUR/TL 51,3585 52,1239 %15 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.441 1.529 %6,1 A Altin (USD/ons) 4676 4764 %19 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,35 % 4,29 -Sbp V¥ Petrol (USD/varil) 109,0 959 %120 V

bp: baz puan

ABD-israil ve iran arasinda siiregelen savasa iliskin gelismeler ana giindem maddesi olmaya devam ediyor. Taraflar arasinda iki
haftalik gegici bir ateskes anlasmasi saglanmasi petrol fiyatlarinda haftalik bazda sert bir diisiisi beraberinde getirdi. Bununla
birlikte Israil’in Liibnan’a diizenledigi saldirilar, Trump’in iran yénetiminin Hiirmiiz Bodazi konusunda anlasmaya uymadidi
yénliindeki yorumlari ateskes siirecine iliskin endiseleri arttirdl. Diinya Bankasi Orta Dogu’daki savas nedeniyle kiiresel ekonomik
biiyiimenin baski altinda kalabilecegini agiklarken, EIA 2026 igin Brent petroliin varil fiyati tahminini 78,8 USD’den 96 USD’ye
yiikseltti. Bugiin yurt icinde agiklanan Subat ayi sanayi iiretimi verilerinde toparlanma gézlendi. Oniimiizdeki hafta piyasalarda,
hafta sonu yapilacak ABD-iran miizakerelerinin yansimalari takip edilecek. IMF’nin Diinya Ekonomik Gériiniim raporunun da

izlenecegdi haftada yurt iginde yogun bir veri glindemi bulunuyor.

Orta Dogu’da ategskes giindemi...

Hafta basinda ABD Baskani Trump, daha 6nce sundugu sartlarin kabul edilmemesi halinde
"biiyiik bir medeniyetin yok olacag" ifadesiyle iran'a agir saldirilarda bulunacagini duyurdu.
Piyasalarda buyiik endise yaratan bu agiklamanin yani sira taraflar arasinda karsilikh saldirilarin
sirdigiine yonelik haber akisinin da etkisiyle kiiresel piyasalarda yatirimcilarin risk istahinin
biyiik élciide baski altinda kaldig1 izlendi. Ancak 8 Nisan’da, Trump’in iran ile iki hafta siirecek
bir ateskes (izerinde anlasma sagladiklarini agiklamasi piyasalari olumlu yénde etkiledi. iran
Disisleri Bakani Arakei de bolgede ABD muttefiki Ulkelere yaptigi saldirilari durduracagini ve
Hirmiz Bogazi'ndan gemilerin gegmesine izin verecegini belirtti. Piyasalarda iyimserlik yaratan
bu agiklamalarin ardindan petrol fiyatlar sert dugerken, altin fiyatlari ve hisse senedi
piyasalarinda yukari yénli bir seyir izlendi. Ote yandan, ateskes sonrasi Israil'in Libnan’a
diizenledigi saldirilar, Trump’in iran’in Hirmiz Bogaz’ndan gecislere yeterince
vermemesinin ve gegis icin Ucret almasinin anlagmaya aykiri oldugunu savunmasi piyasalardaki
iyimserligi sinirlandirdi. Ayrica, Trump’in iran’a askeri techizat saglayan Ulkelere %50 oraninda
ek tarife uygulanabilecegi yoniindeki agiklamasi da gerginligi artiran gelismelerden biri oldu.

izin

Diinya Bankasi kiiresel biiyiime tizerindeki risklere vurgu yapti.

Diinya Bankasi Bagkani Banga, Orta Dogu’daki ¢atismalarin, siiresine ve enerji arzina etkilerine
bagl olarak kiresel bliyime Uzerinde asagl yonlu, enflasyon Uzerinde ise yukari yonli riskler
yaratabilecegine vurgu yapti. Avrupa ve Orta Asya'daki gelismekte olan tlkelerin bu yil ciddi bir
durgunlukla karsi karsiya kalabilecegini belirten Banga, kiiresel biytimenin de 0,3-0,4 puan
gerileyebilecegini, savasin uzamasi halinde kaybin 1 puani asabilecegini belirtti. Kurum ayrica,
Turkiye'ye iliskin biylime tahminini bu yil igin %3,7'den %2,8'¢e, gelecek yil igin %4,4’ten %3,7'ye
revize ettigini duyurdu.

EIA petrol tahminlerini yukari revize etti.

ABD Enerji Bakanlig’'na bagh EIA, bu hafta yayimladigi “Kisa Dénemli Enerji Gorinimi”
raporunda Orta Dogu’daki savas sona erse dahi Hirmiz Bogaz Uzerinden petrol akiginin
tamamen normale dénmesinin aylar alacagini, bolgedeki Ureticilerin tretimlerini savas oncesi
seviyelere ¢ikarana kadar fiyatlarin yiksek kalacagini belirtti. Kurum, 2026 yilinda Brent
petroliin ortalama varil fiyati tahminini 78,8 USD’den 96 USD seviyesine ylkseltirken, 2027 yili
tahminini de 76 USD’ye revize etti.

ABD’de yogun bir veri giindemi takip edildi.

Fed’'in Mart ayl toplantisinin tutanaklarinda Orta Dogu’daki gatismalara bagh olarak
enflasyonda yukari, istihdamda ise asagi yonlu risklerin yikseldigi belirtildi. Petrol fiyatlarindaki
artis nedeniyle %2’lik enflasyon hedefine ulasiimasinin gecikebilecegine vurgu yapilan
tutanaklarda, gelecek yila iligkin faiz artirim beklentilerinin arttigi izlendi. Ulkede yogun bir veri
gliindeminin izlendigi haftada ekonomik aktiviteye iliskin gostergeler genel olarak karisik bir
gorinim sundu. ISM hizmetler PMI Mart’ta aylk bazda gerileyerek 54,0 ile beklentilerin altinda
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Diinya Bankasi Biiyiime Tahminleri

Nisan Ayi Ocak Ayt
Tahminleri Tahminlerinden Farki
2026 2027 2026 2027
Avrupa ve 2.1 2.3 0.1 0.4
Orta Asya ) ’ e e
Orta Dogu* 18 - -24 -
Tirkiye 2.8 3.7 -0.9 -0.7
(*) iran harig
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ABD Enflasyon Gostergeleri

(yillik % degisim)
3,2

3
2,8
2,6
24

2,2

2
Sub.24

Cekirdek PCE

Agu24 Sub.25  ABu25 Sub.26

Kaynak: Datastream
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ancak esik duizeyin lzerinde gerceklesti. Orta Dogu'daki catisma ve glimrik vergileri nedeniyle Euro Alani PMI

girdi fiyatlari alt endeksinin Ekim 2022'den bu yana en yiiksek seviyesine ulagmasi dikkat gekti. (esik deger=50)

Olumlu tarim digi istihdam verilerine ragmen ISM’nin istihdam alt endeksinin daralma 55

bélgesine inmesi istihdama iliskin karisik bir gériiniim sundu. Ulkede dayanikli mal siparisleri, 51,6
Subat’ta aylik bazda %1,4 daralarak art arda 3. ayinda da geriledi. Ayni ddnemde kisisel tiketim

harcamalari (PCE) fiyat endeksi aylik bazda piyasa beklentilerine paralel olarak %0,4 oraninda 50,2
artarken, endeksteki yillik artis %2,8 oldu. Gida ve enerji harig ¢ekirdek PCE ayni donemde aylik

%0,4, yillik %3,0 yiikseldi. Ote yandan, kisisel harcamalar beklentilerle uyumlu bir artis 45

kaydederken, kisisel gelirlerin artis beklentisine ragmen gerilemesi dikkat c¢ekti. Mart ayinda — ialat PMI
TUFE ise enerji fiyatlarindaki yikselise bagli olarak aylik bazda %0,9 artarak beklentilerle
uyumlu bir gériinim sundu. Bdylece ABD'de yillik TUFE enflasyonu %3,3 diizeyine yiikseldi.
Mart ayinda gekirdek TUFE'deki artisin %0,2 ile beklentilerin altinda kalmasi olumlu bir gelisme
olarak 6ne cikarken yillik gekirdek TUFE enflasyonu %2,6 oldu. ABD ekonomisine iliskin 2025
yilinin son g¢eyrek biylmesinin nihai okumasi ise 0,2 puan asagl yonli revize edilerek
yilliklandiriimig bazda %0,5 olarak agiklandi.

Hizmetler PMI

40
Mar.24 Eyl.24 Mar.25 Eyl.25 Mar.26

Euro Alani‘nda yatirimci giiveni ve talep kosullarinda bozulma sinyalleri... Sanayi Uretim Endeksi

Euro Alani’nda yatirimci giivenini élgen Sentix endeksi Nisan’da bir 6nceki aya kiyasla 16,1 puan (tea, yilhik % degisim)
diistisle -19,2 seviyesine geriledi. Béylece endeks, ABD Baskani Trump’in “mitekabiliyet esasli 15

gumrik vergilerini” agikladigi Nisan 2025'ten bu yana en disik seviyesinde gergeklesti. 12

Yatirimcilarin gelecek 6 aya yonelik ongorilerini 6lgen beklentiler ve mevcut durum 9

endekslerinde de sert diisusler gézlendi. Bélgede hizmetler PMI Mart’ta nihai olarak 50,2 ile ilk 6

okumanin hafif Gzerinde gergeklesse de Mayis 2025’ten bu yana en zayif gériiniime isaret etti. 3 |
Endeksteki dususte talep kosullarindaki bozulma belirleyici olurken, yeni siparisler alt endeksi 0 III I Ill l
Temmuz 2025’ten bu yana ilk kez egik diizeyin altina geriledi. Euro Alani’nda Uretici fiyatlarinda I I II

Subat’ta yillik bazda beklentiler paralelinde %3,0 ile Ekim 2024’ten bu yana en hizh disls 3

kaydedildi. Bu donemde perakende satiglar ise aylik bazda %0,3 azalirken, yillik bazda %1,7 -6

yiikseldi. Sub.24  Agu.24  Sub.25 Agu.25 Sub.26

Yurt iginde sanayi iiretiminde Subat’ta toparlanma kaydedildi.

Subat ayinda mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gére sanayi Uretimi aylik

bazda %2,6 ile son 9 ayin en hizli artisini kaydetti. Sektérel bazda bakildiginda iretimin, imalat MSCI Endeksleri

sanayiini olusturan 24 sektérden 19’unda arttigi, 5’inde ise geriledigi gériildii. imalat sanayi ~ 4.800 1.650
tretimine aylk bazda en yiksek katkiyi diger ulagim araglari imalatindaki %45,7’lik artigin
sagladig gorildu. Elektrik, gaz, buhar Gretimindeki disus ise sanayi tretimi endeksindeki artisi
0,3 puan sinirlandirdi. Bu dénemde orta-yiiksek teknoloji grubu iiretimindeki %6,5’lik artis 4.400 1.500
dikkat gekerken, yuksek teknoloji Gretiminde %0,2’lik sinirli bir daralma kaydedildi. Subat’ta

takvim etkisinden arindiriimis sanayi Uretimi endeksi yillik bazda ise %2,2 oraninda artis 4.200

4.600

kaydetti. Endeks Aralik ve Ocak aylarinda yillik bazda disis sergilemisti. MSCI Diinya Endeksi 1350
. . 4.000 -

Finansal piyasalar... ——MSCI GOU Endeksi (sag eksen)

Kirresel piyasalarda hafta basinda yatirimcilarin risk istahi, Paskalya tatili ve Orta Dogu’daki  3.800 1.200

savas endiseleri nedeniyle genel olarak baski altinda kaldi. Hafta ortasinda ateskes 26.02 12.03 26.03 09.04

anlagmasinin yarattigi iyimserligin etkisiyle petrol fiyatlari gerilerken kiresel olgekte hisse
senedi piyasalarinda ve altin tarafinda alim yéninde hareketler izlendi. Her ne kadar izleyen
ginlerde s6z konusu iyimserligi sinirlandiran gelismeler giindeme gelse de Brent tiri ham
petrolin varil fiyati Persembe glini kapanigi itibariyla Paskalya tatili nedeniyle gegtigimiz
haftanin son islem glinl olan Persembe’ye kiyasla %12 oraninda diserek 95,9 USD seviyesine

Altin ve Petrol Fiyatlar

indi. Ayni ddnemde altinin ons fiyati ise %1,9 artarak 4.764 USD oldu. MSCI gelismekte olan 6000 _sj1 (sp/ons) 200
Ulkeler borsa endeksi de ayni ddnemde %6,1 yiikseldi. 5.500 Brent (USD/varil, sag eksen) 175
BIST-100 endeksi de kiresel piyasalardaki olumlu havanin destegiyle Persembe kapanisi 5o 150

itibariyla gegctigimiz haftanin Cuma giinline kiyasla %5,8 oraninda artis kaydetti. Tirkiye'nin 5

yillik CDS risk primi Persembe giinu haftalik bazda 49 baz puan diserek 239 dizeyine gerilese 4:500 125
de, halen savas dncesi seviyelerinin tizerinde seyrediyor. Bu dénemde TL, USD karsisinda yatay  4.000 100
seyrederken euro karsisinda bir miktar deger kaybetti. 3.500 75
Gelecek haftanin giindemi... 3.000 50
Oniimiizdeki hafta kiresel piyasalarin seyrinde hafta sonu yapilacak olan ABD-iran Eki25 Ara.25 $ub.26 Nis.26
miizakerelerinin yansimalari belirleyici olacak. ABD’de UFE ve sanayi iretim endeksi, Euro

Alan’nda da TUFE ve sanayi Uretimi verileri izlenecek. Ayrica, IMF'nin Diinya Ekonomik

GOrunim raporu da yakindan takip edilecek. Yurt iginde cari denge ve biitge dengesi verilerinin

yani sira konut sektori verileri ile TCMB’nin Piyasa Katilimcilari Anketi’nin sonuglari giindemde

6ne cikacak. Kaynak: Datastream, TUIK
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Veri Glindemi

13 Nisan TR Cari Denge

15 Nisan TR Butge Dengesi

Dénemi

Subat

TR Ticaret Satis Hacim Endeksi, yillik Subat

ABD ikinci El Konut Satislari, adet Mart

14 Nisan ABD UFE Enflasyonu, ayhk Mart
Cin Dis Ticaret Dengesi Mart

Mart

TR Hizmet Uretim Endeksi, yillik Subat

TR insaat Uretim Endeksi, yillik Subat

ABD NY Fed imalat Endeksi Nisan

Euro Alani Sanayi Uretim Endeksi, yillik Subat

16 Nisan TR Konut Fiyat Endeksi, yillik Mart
ABD Philadelphia Fed is iklimi Endeksi Nisan

ABD Sanayi Uretim Endeksi, aylik Mart

Euro Alani TUFE Enflasyonu, nihai, yillik Mart

Cin GSYH Biiyiime, yillik 2026 C1

Cin Sanayi Uretimi, yillik Mart

Cin Perakende Satislar, yillik Mart

17 Nisan TR Konut ve is Yeri Satislari, yillik Mart
TCMB Piyasa Katihmcilari Anketi Nisan

Euro Alani Dig Ticaret Dengesi Subat
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Piyasa Beklentisi

109,5 milyar USD

%2,5
%4,8
%5,6
%2,3

Onceki

-6,8 milyar USD
4,1 milyon adet
%0,7

213,6 milyar USD
24,4 milyar TL
-%0,4

%8,0

-0,2

-%1,2

%26,4

18,1

%0,2

%2,5

%4,5

%6,3

%2,8

%25,38

12,1 milyar EUR

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir.
Bu raporda yer verilen goriis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.$.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin
kisisel goriis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis 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 Uzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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