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HAFTALIK FINANSAL GORUNUM

Nisan enflasyonu piyasa
beklentilerinin uizerinde geldi

« Haftanin en énemli giindem bashgi aciklanan nisan
enflasyonu oldu. TUFE’de aylik artis %4,18 ile %3,2
seviyesindeki piyasa beklentilerinin tizerinde
gerceklesirken, yillik enflasyon yaklasik 1,5 puan
artarak %32,37 seviyesine yuikseldi.

o 4 aylik birikimli enflasyonun %14,64 seviyesine
ulagmasi, y1l sonu enflasyonunun en iyimser
senaryoda dahi %30’1u seviyelerde gerceklesebilecegi
beklentisini giiclendirdi.

» Enflasyondaki yiiksek seyir, faiz indirim siirecinin
piyasalarin beklediginden daha yavas
ilerleyebilecegine isaret ediyor. Bu nedenle 14 Mayis’ta
aciklanacak Enflasyon Raporu’nda TCMB’nin mevcut
%16 seviyesindeki y1l sonu enflasyon hedefini yukar:
yonlu revize etmesi bekleniyor.

« Piyasada, TCMB’nin haziran toplantisinda mevcut %40
seviyesindeki fonlama faizinde yeni bir artiga
gitmeyecegi; fonlama faizini yeniden %37 seviyelerine
cekebilecegi ve temmuz ayinda sinirl bir faiz
indiriminin giindeme gelebilecegi beklentisi
korunuyor.

Imalat Sanayide Daralma Hizlandx

istanbul Sanayi Odasi (ISO) Tiirkiye Imalat PMI endeksi nisanda
47,9’dan 45,7’ye gerileyerek son dénemin en sert
daralmalarindan birine isaret etti. Boylece endeks tist tiste 25.
ayda da 50 esik degerinin altinda kaldx.
Petrol fiyatlarindaki yiikselis, 6zellikle enerji yogun sektorlerde

+ maliyet baskisini artirdi. Toplam yeni siparigler ve ihracat
sipariglerindeki diisiis mart ayina gore belirgin sekilde
hizlanirken, bu durum hem ig talepte hem de dis pazarlarda

| yavaslamanin gu¢ kazandigini gosterdi. Girdi maliyetleri
enflasyonu tist iiste 5. ay yukselerek Ocak 2024’ten bu yana en

, yiiksek seviyeye ulastl. Buna ek olarak teslimat stirelerinin
uzamasl, Uretim tarafinda tedarik ve maliyet baskisinin birlikte
arttigina isaret ediyor.
Sirketlerin istthdam, satin alma faaliyetleri ve stoklarini
azaltmaya devam etmesi, reel sektor tarafinda biiylimeden ¢ok
maliyet kontroli ve nakit yonetiminin dncelik haline geldigini
gosteriyor.
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Piyasalarda Temkinli Toparlanma

BIST 100 haftayr giicli tamamladi: Hafta icindeki
dalgalanmaya ragmen BIST 100 endeksi haftay1 yaklasik | .
%4,8 vyiikselisle tamamladi. Ozellikle risk istahindaki
toparlanma ve bankacilik hisselerindeki dengelenme endeksi |
destekledi. e
Tahvil faizlerinde simirh geri cekilme: Kisa vadeli tahvil A
faizlerinde simnirh geri ¢ekilme goruldi. Ancak mevcut faiz
seviyeleri yuksek kalmaya devam etti.

Petrol fiyatlarinda sert dalgalanma: Brent petrol fiyatlar) pesssss
hafta icinde sert hareketler gostermeye devam etti. Nisan \
ayinda 90 dolar seviyelerine kadar gerileyen petrol fiyatlari, § prE)
Orta Dogu’daki savasin etkisiyle 117 dolara kadar :
yiikseldikten sonra haftay1 101 dolar seviyelerinde % . 3\
tamamladi. Fiyatlarda zirveden geri cekilme gorulse de,
mevcut seviyeler enerji maliyetleri acisindan hala yiiksek
risk tasiyor.

Altinda yeniden yiikselig: Ons altin ve gram altin haftayr B8
giiclii yiikselisle tamamladi. Giivenli liman talebi ve Fed [®
beklentileri altin fiyatlarini desteklemeye devam etti.

CDS’te geri cekilme: Tirkiye'nin 5 yillik CDS primi haftay:
230 baz puanin altina gerileyerek tamamladi. Bu hareket,
risk algisinda kisa vadeli toparlanmay: destekledi.

€ 9 Kiiresel Gelismeler

AB’den Turkiye’nin bélgesel etkisine vurgu: AB Komisyonu Baskan1 Ursula von der Leyen’in,
Avrupa’nin Turkiye’nin artan bolgesel etkisine iliskin ac¢iklamalar: dikkat ¢ekti. Aciklama sonrasi
AB tarafi, Tiurkiye’'nin NATO miittefiki ve stratejik ortak konumunu vurgulayan duzeltici
mesajlar verdi.

Aciklama sonrasi yapilan degerlendirmeler, Turkiye’nin enerji, lojistik, savunma ve
boélgesel ticaret alanlarinda artan jeopolitik etkisinin Avrupa tarafinda daha goriniir hale
geldigini gosteriyor.

ABD-iran hattinda kirilgan ateskes siiriiyor: ABD ve Iran arasinda ateskes ve miizakere
strecine iliskin karsilikhi aciklamalar siirerken, 6zellikle Hiirmiiz Bogaz1 cevresindeki tanker
krizleri ve karsilikli mesajlar bolgedeki tansiyonun tamamen diismedigini gosteriyor. Ateskes
beklentilerinin gliclendigi giinlerde petrol fiyatlarinda geri cekilme gorilirken, catisma riskinin
yeniden yukseldigi haber akiglarinda petrol fiyatlar: tekrar yukar: yonli hareket etti. Bu durum
enerji fiyatlarinda oynakligin yiksek kalmaya devam edecegine isaret ediyor.

ABD bhorsalarinda teknoloji hisseleri giicli kaliyor: Nasdaq tarafindaki pozitif gérinim
korunurken, teknoloji hisseleri kiiresel risk istahini desteklemeyi stirdiirdii.
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Faiz indirimi beklentileri oteleniyor

Enflasyonda asagl yon yavashyor: Beklentilerin tizerinde
gelen nisan enflasyonu, dezenflasyon siirecinin ongoriillenden
daha yavas ilerleyebilecegini gosterdi. Ozellikle gida ve enerji
tarafindaki baski dikkat ¢ekiyor.

Faiz indirimi siireci daha temkinli ilerleyebilir: Piyasada,
TCMB’nin haziran toplantisinda mevcut %40 seviyesindeki |
fonlama faizinde yeni bir artisa gitmeyecegi; ancak faiz ™
indirimlerinin daha sinirli ve kademeli ilerleyecegi beklentisi
guc kazaniyor.

Reel sektorde yavaslama daha goruniir hale geliyor: PMI i
verilerindeki sert diisiis, yuksek faiz ve maliyet basklsmln

uretim, siparisler ve isttihdam tarafinda daha belirgin
hissedilmeye basladigini gosteriyor.

CFO’nun Notu

Bu hafta aciklanan veriler, piyasalardaki kisa vadeli fiyat hareketlerinden cok reel sektor
tarafindaki baskinin giiglendigine isaret ediyor. Ozellikle yiiksek faiz, artan maliyetler ve
zayiflayan talep birlesimi sirketler acisindan daha zor bir denge olusturuyor. PMI verilerinde
siparisler, tiretim ve istihdam tarafindaki yavaslama dikkat cekiyor. Enflasyondaki ytiksek seyir
nedeniyle finansman maliyetlerinde hizli bir geri ¢ekilme beklentisi zayiflarken, sirketlerin
nakit yonetimi ve maliyet kontrolii daha kritik hale geliyor.
Bu donemde 6ne cikan finansal baghklar:
» Nakit yonetimi 6nemini artiriyor
« Finansman maliyetleri yiiksek kalmaya devam ediyor
» Reel sektorde talep yavashyor
« Maliyet baskisi tamamen ortadan kalkmis degil
» Sirketler daha temkinli bilanco yonetimine yoneliyor
Piyasada dengelenme cabasa siiriiyor, ancak reel sektor tarafindaki baski daha goriniir
hale geliyor.

@'ﬁ'ﬁﬁ Haftalik Karsilastirmal Piyasa Verileri

Gosterge 04 Mayis 2026 : 08 Mayis 2026 Degisim
BIST 100 14.370 15.063 T was2
Dolar/TL 45,19 45,35 %037
Euro/TL 52,83 53.45 T w117
Gram Altin (TL) 6.569 6.878 4+ w470
Ons Altin ($) 4,533 4.731 4 %435
Brent Petrol ($) 114,01 101,29 & -%12,72
2Y Tahvil (%) 38,15 37,86 dL -0,29puan
CDS (5Y, bp) 243,24 226,86 dL-16,83puan
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