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Bu hizmet size 2blackdot ve Tema Grup tarafından ücretsiz verilmektedir. Bu yazılanlar yatırım tavsiyesi değildir. 
Hazırlayan: Hakan Çalışkantürk                            2twoblackdots@gmail.com                  https://www.2blackdots.com 
 
*** Yasal Uyarı:*** Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy y önetim şirketleri, yatırım ve 
kalkınma bankaları ile müşteri arasında imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde  ve yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel olarak 
sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu yorum ve tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan 
bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Gerek bu yayındaki gerekse bu yayında kullanılan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayındaki 
bilgilerin kullanılması sonucundaki yatırımcıların ve/veya ilgili kişilerin uğrayabilecekleri doğrudan ve/veya dolaylı zararlardan, kar yoksunluğundan, manevi zararlardan ve her ne şekil ve surette 
olursa olsun üçüncü kişilerin uğrayabileceği her türlü zarardan dolayı 2blackdot ve Hakan Çalışkantürk sorumlu tutulamaz. 

https://www.2blackdots.com/
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TCMB Başkanı Dr. Fatih Karahan’ın 2025-II Enflasyon Raporu Bilgilendirme Toplantısı Sunumundan: 
 

TCMB Başkanı Dr. Fatih Karahan’ın 22 Mayıs’taki “2025-II Enflasyon Raporu” Bilgilendirme Toplantısında yaptığı 
sunumda; 
 

- Küresel Ekonomiye ilişkin olarak; Trump’ın açıkladığı gümrük tarifeleri sonrası Ticaret Politikalarındaki 
Belirsizlikler artmış durumda. Bunun sonuçlarını VIX Oynaklık Endeksi (Korku Endeksi) ve DXY (Amerikan dolar 
endeksi) dalgalanmalar şeklinde görürken, benzer şekilde MSCI Gelişmekte Olan Ülker ve MSCI Gelişmiş Ülkeler 
Hisse Senetleri Endekslerinde de gördük. 
 

  
 

-Belirsizlik başta ABD olmak üzere küresel büyüme beklentilerini de olumsuz yönde etkilerken, bunun bir yansıması 
olarak; Enerji Emtia Fiyat Endekslerinde de düşüş görülmüş, Enerji Hariç Emtialar ise tekrar toparlanarak normal 
seyrine dönmüştür. 
 

  
 

- Belirsizliğin bir diğer sonucu da Gelişmiş Ülkelerdeki enflasyon beklentilerini yukarı doğru iterken, Gelişmekte 
Olan Ülkelerin birçoğunda enflasyon beklentilerinin olumlu yönde etkilemiştir. Politika faizlerinde ise genel 
olarak daha fazla sayıda faiz indirim beklentisi fiyatlanmaktadır. 
 

  
 

- Ülkemizde ise 2024 yılında sıkı para politikasının etkileri önceki yıla göre çok daha net gördüğümüz ve özellikle 
yurt içi talebin çok daha azaldığı bir yıl yaşadık. Talepteki daralmanın sanayi üretimine etkisi çok daha fazla olsa da 
2025 yılından itibaren Sanayi ve Hizmet Üretim Endekslerinde ilk çeyrekte artış kaydedilmiştir. 
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- Sanayide Kapasite Kullanım Oranlarında düşme eğilimi devam ederken, iç piyasa siparişlerinde görülen 
daralmanın, ihracat siparişlerinde artış yönünde eğilim gösterdiği izlenmektedir. İşgücü piyasasında ise İşsizlik 
Oranındaki düşüş eğilimi devam ederken, Atıl İşgücü Oranı ise artmaya devam etmektedir. 
 

  
 

- Perakende Satış Hacim Endeksi ivme kaybetmekle birlikte, Altın Hariç olarak Endeks ve Mal Tüketimindeki artış 
eğilimi devam etmektedir. 
 

  
 

- Kartla Yapılan Harcamalar da tüketimde ivme kaybının devam ettiğine işaret etmektedir. Enflasyonda da ana 
eğilim dezenflasyon sürecinin devam ettiğine işaret etmektedir. 
 

  
 

- TÜFE Alt Kalemleri de özellikle Hizmet Enflasyonunda düşüş eğilimini daha net bir şekilde ortaya koyarken, 
Hizmet Alt Kalemlerinde ise geçmişe endeksleme eğilimi Kira ve Eğitim kalemleri hizmet enflasyonunu yukarı 
çekmeye devam etmektedir. 
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- Temel Mal Enflasyonu nisan ayında artış kaydederken, Enerji fiyatlarında yaşanan artışın ise bundan sonraki 
dönemde tam tersi yönde dezenflasyon sürecini desteklemesi beklenmektedir. 
 

  
 

- Son dönemde ülkemizde yaşanan Zirai Don olayının ise işlenmemiş gıda fiyatları üzerinde olumsuz yönde etki 
etmesi beklenmektedir. Sektörel Enflasyon Beklentilerinde ise 12 ay sonrası için özellikle Hane Halkının 
olumsuz yönde beklentileri dezenflasyon süreci açısından risk unsuru olmaya devem etmektedir. 
 

 
 

- Para Piyasasında son dönem yaşanan gelişmeler ışığında TL varlıklardan çıkış ağırlıklı olarak Para Piyasası 
Fonlarından kaynaklanmakla birlikte, Döviz Varlıklarda Kur Korumalı Mevduatta yaşanan çıkışlara rağmen YP 
Mevduatlar ve YP Fonlarda artışlar görülmüştür. Politika Faizi artışı sonrası ise Hane Halkının YP Mevduat 
talebinde yavaşlama eğilimi artmaktadır. 
 

  
 

- Politika Faizindeki artışın ardından, paralelinde Ticari, Tüketici ve Mevduat faizlerinde de artışlar görülmüş olup, 
alınan tedbirlerinde etkisiyle CDS Risk Primimiz düşerken, kurlardaki oynaklıkta azalmıştır. 
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- Bireysel Kredilerde büyüme eğilimi devam ederken, Ticari Kredi Büyümesi ise öngörülen sınırlar dahilinde 
kalmaya devam etmektedir. 

 
 

- KKM bakiyesi belirgin şekilde azalırken, son dönemde yaşanan olayların etkisiyle vadesi gelen KKM hesaplarının 
dövize dönüşüm oranlarında artış gözlenmektedir. Toplamda baktığımızda ise portföy tercihlerinde dövize yönelim 
sınırlı kalmaya devam etmektedir. 
 

 
 

- Küresel Ticaret Politikalarındaki belirsizliklerin artması sonucu Gelişmekte Olan Ülkelerde yaşanan portföy 
çıkışlarından ülkemizde etkilenmiş olup, Mart ayında yaşanan yoğun rezerv kaybı sonrası politika faizindeki artışla 
birlikte, net rezervlerdeki artış eğilimi devam etmektedir. 
 

 
 

- TCMB’nin Orta Vadedeki Temel Varsayımları; Küresel Büyümenin olumsuz yönde etkilenmesi, buna paralel Petrol 
Fiyatları ve İthalat Fiyatlarında düşüş yönünde olurken, Gıda Fiyatlarında bu yıl artış beklentisi şeklindedir. 
Enflasyonda ise yılsonu medyan %24 enflasyon beklentisini korumuştur. 
 

  
 

Son söz: “Umut Fakirin Ekmeğidir!” Türk atasözü 
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Haftalık Ekonomik Veriler:  
 

- TCMB verilerine göre; 16 Mayıs haftasında Döviz Mevduatları 900 milyon USD artış kaydederken, Hisse Senedi 
Piyasasında Yabancıların alım eğilimi devam ederek bu hafta da 245 milyon USD hisse alımı yaptılar.  
 

  
 

Geçtiğimiz Hafta Açıklanan Ekonomik Veriler:  
• Euro Bölgesi’nde, Nisan ayı Tüketici Fiyat Enflasyonu (TÜFE) yıllık bazda, beklentiye (%2,2) ve öncekine (%2,2) paralel 

%2,2 olarak açıkladı.  
• İngiltere’de, Nisan ayı Tüketici Fiyat Enflasyonu (TÜFE) yıllık bazda, beklentinin (%3,3) ve öncekinin (%2,6) üstünde %3,5 

olarak açıkladı.  
• ABD’de, Ham Petrol Stoklarındaki haftalık artış ya da azalış; beklentinin (-0,900M) üstünde ve öncekinin (3,454M) altında 

1,328M olarak açıklandı. (Ham Petrol Stokları artarsa ham petrol fiyatları düşer. Ham Petrol Stokları düşerse ham petrol 
fiyatları artar).  

• ABD’de, haftalık İşsizlik Maaşı Başvuruları beklentinin (230K) ve öncekinin (229K) altında 227K olarak açıklandı.  
• ABD’de, Mayıs ayı Üretim Satın Alma Müdürleri Endeksi (PMI), beklentinin (49,9) ve öncekinin (50,2) üstünde 

52,3 olarak açıklandı.  
• ABD’de, Mayıs ayı Hizmet Satın Alma Müdürleri Endeksi (PMI), beklentinin (51,0) ve öncekinin (50,8) üstünde 

52,3 olarak açıklandı.  
• ABD’de, Nisan ayı İkinci El Konut Satışları, beklentinin (4,15M) ve öncekinin (4,02M) altında 4,00M olarak 

açıklandı.  
• Almanya’da, 1. Çeyrek Gayri Safi Yurt İçi Hasılası (GSYİH), çeyreklik bazda beklentinin (%0,2) ve öncekinin (-

%0,2) üstünde %0,4 olarak açıklandı.  
• ABD’de, Nisan ayı Yeni Konut Satışları, beklentinin (694K) ve öncekinin (670K) üstünde 743K açıklandı.  

 
 

Geçtiğimiz Hafta Açıklanan Ekonomik Veriler:  Bu Hafta Açıklanacak Ekonomik Veriler:   
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Haftalık Merkezi Kayıt Kuruluşu (MKK) Verileri:  
 

- Merkezi Kayıt Kuruluşu (MKK) verilerine göre 23 Mayıs haftasında Hisse Senedi piyasasındaki yatırımcı sayısı 
6,565,018 kişiye gerilerken (önceki 6,578,330), yapılan toplam yatırım miktarı da 13,44 trilyon TL (önceki 13,82 
trilyon TL) olarak gerçekleşti. Yatırım Fonlarındaki yatırımcı sayısı 5,571,345 kişi (önceki 5,570,842) olurken, 
yatırım yapılan fonların toplam piyasa değeri ise 5,69 trilyon TL (önceki 5,60 trilyon TL) olarak gerçekleşti. 
 

  
 

Yerli-Yabancı Pay Senedi Analizi:  Para Piyasası Şemsiye Fonu Aylık Fon Akışı: 

   

   
Kaynak: https://www.vap.org.tr/yerli-yabanci-pay-senedi-analizi                                               Kaynak: https://www.vap.org.tr/fon-turleri-bazinda-nakit-akisi 
 

Takasbank’ta en çok kazandıran fonlar:  Para Piyasası Şemsiye Fonu en çok kazandıranlar: 

  
 

  
Kaynak: https://www.tefas.gov.tr/Default.aspx                     Kaynak: https://www.tefas.gov.tr/FonKarsilastirma.aspx 

https://www.vap.org.tr/yerli-yabanci-pay-senedi-analizi
https://www.vap.org.tr/fon-turleri-bazinda-nakit-akisi
https://www.tefas.gov.tr/Default.aspx
https://www.tefas.gov.tr/FonKarsilastirma.aspx
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Haftalık Merkez Bankası (TCMB) Verileri:  
 

- TCMB’nin Haftalık Para ve Banka İstatistiklerine göre 16 Mayıs haftasında toplam TL mevduatlar 450,58 milyar 
TL artarken, parite etkisinden arındırılmış olarak YP Mevduatlar da 0,86 milyar USD arttı.  
- Menkul Kıymetler tarafında ise Yurt Dışında Yerleşiklerin Portföylerindeki Net Değişimler; Hisse Senetlerinde 
1.875,6 milyon USD giriş olurken, DİBS’de (Devlet İç Borçlanma Senetlerine) ise 245,2 milyon USD giriş oldu.  
 

  
 

-TCMB’nin açıkladığı Sektörel Enflasyon Beklentileri Anketi Mayıs ayı sonuçlarına göre; 12 ay sonrası için 
enflasyon beklentileri Piyasa Katılımcıları (Finansal kesim) tarafında %25,1’e, Reel Sektör tarafında %41,0’e 
gerilerken, Hane Halkı tarafında ise %59,9’a yükseldi. 
 

  
 

- TCMB’nin açıkladığı İmalat Sanayi Kapasite Kullanım Oranı (mevsim etkisinden arındırılmış) (İmalat sanayinde 
faaliyet gösteren 1849 işyerinin yanıtlarının ağırlıklandırılması ile hesaplanır) bir önceki aya göre %0,5 oranında 
artarak Mayıs ayında %75,1’e yükseldi.  
 

  
 

- TCMB’nin açıkladığı Net Uluslararası Yatırım Pozisyonu (UYP) (Türkiye'nin yurt dışından alacaklarıyla, yurt dışına 
borçlarının net farkını işaret eder) verilerine göre; Mart ayında Türkiye’nin yurt dışı varlıkları, bir önceki çeyrek 
sonuna göre %3,1 oranında azalışla 377,9 milyar USD, yükümlülükleri ise %2,1 oranında azalışla 648,0 milyar 
USD olurken, Net Uluslararası Yatırım Pozisyonu 25,2 milyar USD azalarak -270,1 milyar USD olmuştur.  
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- TCMB’nin açıkladığı İktisadi Yönelim İstatistikleri ve Reel Kesim Güven Endeksi (İmalat sanayinde faaliyet 
gösteren 1849 işyerinin yanıtlarının ağırlıklandırılması ile yakın geçmiş, mevcut durum ve geleceğe yönelik 
beklentilerini yansıtır) bir önceki aya göre 2,2 puan azalarak Mayıs ayında 98,6’ya geriledi.  
 

 
 

- TCMB’nin raporuna göre; son üç aya yönelik değerlendirmelerde, üretim hacminde artış bildirenler lehine olan 
seyrin bir önceki aya göre güçlendiği, iç piyasa sipariş miktarında azalış bildirenler ve ihracat sipariş miktarında artış 
bildirenler lehine olan seyrin ise bir önceki aya göre zayıfladığı gözlenmektedir. 
 

   
 

- TCMB’nin açıkladığı Finansal Hizmetler İstatistikleri ve Güven Endeksi (Finansal sektörde faaliyet gösteren 147 
kuruluşun yanıtlarının ağırlıklandırılması ile yakın geçmişe ilişkin değerlendirmeleri ve geleceğe yönelik 
beklentilerini) bir önceki aya göre 9,2 puan azalarak Mayıs ayında 168,5’ye geriledi.  
 

  
 

- TCMB’nin Kısa Vadeli Dış Borç İstatistiklerine göre; Mart ayında kısa vadeli dış borç stoku, 1,2 milyar USD artarak 
224,8 milyar USD’na yükselirken, orijinal vadesine bakılmaksızın vadesine 1 yıl veya daha az kalmış kısa vadeli dış 
borç stoku ise 0,3 milyar USD azalışla 172,7 milyar USD’na gerilemiştir. Döviz kompozisyonu incelendiğinde ise 
KVDB stokunun %35,0’inin USD, %26,0’sının Euro, %24,0’ünün TL ve %15,0’inin diğer döviz cinslerinden 
oluştuğu görülmektedir.  
 

  
 



 

  
10 

 
 

- TCMB’nin Mart ayı Finansal Kesin Dışındaki Firmaların Döviz Varlık ve Yükümlülükleri tablosunda Şubat ayı 
verilerine göre varlıklar 8.249 milyon USD artarken, yükümlülükler de 7.661 milyon USD artmıştır. Net Döviz 
Pozisyonu Açığı Şubat ayına göre 588 milyon USD azalarak 153,9 milyar USD’na gerilerken, Kısa Vadeli Net Döviz 
Pozisyon Açığı ise 12,4 milyar USD’na yükseldi.  
 

  
 

- Varlık dağılımında; Şubat ayına göre yurt içi bankalardaki mevduat (5.020 milyon USD), türev varlıklar (2.003 
milyon USD), yurt dışına doğrudan sermaye yatırımları (641 milyon USD) ve ihracat alacakları (594 milyon USD) 
artarken, menkul kıymetlerin (9 milyon USD) azalması sonucu net varlıklar 8.249 milyon ABD doları artmıştır. 
- Yükümlülük dağılımında ise; Şubat ayına göre yurt içinden sağlanan nakdi krediler (3,296 milyon USD), yurt 
dışından sağlanan nakdi krediler (2,829 milyon USD), ithalat borçları (964 milyon USD) ve türev yükümlülükler 
(572 milyon USD) artmış olup, sonuç olarak net yükümlülükler 7.661 milyon USD artmıştır. 
 

 
- Yükümlülüklerin vade yapısına bakıldığında; Mart ayında yurt içinden sağlanan kısa vadeli krediler Şubat ayına 
göre 615 milyon USD artarken, uzun vadeli krediler de 2.681 milyon USD artmıştır. Yurt dışından sağlanan kısa 
vadeli krediler 1.822 milyon USD artarken, uzun vadeli krediler 1.971 milyar USD artmıştır. (Grafik 5) 
- Kısa vadeli varlıklar 137,686 milyon USD iken, kısa vadeli yükümlülükler 125,248 milyon USD olarak 
gerçekleşmiştir. Buna göre Kısa Vadeli Net Döviz Pozisyonu Fazlası Şubat ayına göre 4.740 milyon USD artarak, 
12.438 milyar USD olarak gerçekleşmiştir (Grafik 5). Kısa vadeli yükümlülüklerin toplam yükümlülükler içindeki payı 
ise %38 düzeyindedir. 
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TCMB’nin yayınladığı 16.05.2025 haftası ağırlıklı ortalama kredi ve mevduat faizleri: 

  
 

  
Kaynak: https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket/#collapse_3 
 

100,000.-USD’nin TL ve USD getirileri ile başa baş noktaları: 

 
Not: Tablo tamamen matematiksel hesaplamaya dayalı olup, kur tahmini ya da öngörü değildir!  Tabloda belirtilen ve TCMB web sitesinden alınan bankalarca uygulanan ağırlıklı ortalama 
mevduat faizleri dikkate alınarak, 100,000.-USD’nin ve karşılığı TL’nin 1 aylık getirisi oranlanarak, TL getirisi ile USD getirisinin eşitlendiği başa baş kur hesaplanmıştır. Üst satırdaki Forward kurları 
da matematiksel hesaplamanın sonucu ortaya çıkan kurlardır. 
 

Enerji, Metaller ve Tarımsal Ürünler Piyasalarındaki Güncel Fiyatlar (23.05.2025): 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket/#collapse_3
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Küresel Piyasalarda Haftalık Görünüm:  
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USD/TRY 

  
Haftalık Açılış 38,8478.-TL Haftalık Kapanış 38,9192.-TL   Trend Takip 37,8000.-TL 

 

EUR/TRY 

  
Haftalık Açılış 43,5365.-TL Haftalık Kapanış 44,2661.-TL  Trend Takip 44,2500.-TL 

 

EUR/USD 

  
Haftalık Açılış 1,1192.-USD Haftalık Kapanış 1,1364.-USD  Trend Takip 1,1255.-USD 

 

USD/JPY  USD/CNY  

  
Haftalık Açılış 145,184.-JPY Haftalık Kapanış 142,564.-JPY     Trend Takip 144,37.-JPY 
Haftalık Açılış 7,2135.-CNY Haftalık Kapanış 7,1793.-CNY Trend Takip -.- 
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Türkiye 2 Yıllık Tahvil (12.08.2026 vadeli) ABD 2 Yıllık Tahvil (30.04.2027 vadeli) 

  
TR 2 Yıllık Haftalık Açılış %42,32 Haftalık Kapanış %41,67 Trend Takip -.- 
ABD 2 Yıllık Haftalık Açılış %3,996 Haftalık Kapanış %3,993    Trend Takip %4,45 

 

BIST 100 (TRY)  BIST 100 (USD) 

  
BIST100(TL) Haftalık Açılış 9.666,18 Haftalık Kapanış 9.356,04 Trend Takip   9,600 
BIST100(USD) Haftalık Açılış     248,76 Haftalık Kapanış     239,74 Trend Takip 243,00 

 

ONS Gold (XAU/USD) ONS Silver (XAG/USD) 

  
XAU/USD Haftalık Açılış 3.226,94.-USD Haftalık Kapanış 3.357,52.-USD   Trend Takip 3,3257.-USD 
XAG/USD Haftalık Açılış     32,454.-USD Haftalık Kapanış     33,484.-USD  Trend Takip    32,60.-USD 

 

Gold - Silver (XAU-XAG) Gold/Silver Ratio 

 
XAU/XAG Haftalık Açılış 99,424 Haftalık Kapanış 100,246  Trend Takip 101,12 
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Brent Oil Natural Gas 

 
Brent Oil Haftalık Açılış  64,96-USD Haftalık Kapanış 64,93.-USD     Trend Takip 64,77.-USD 
Natural Gas Haftalık Açılış 3,211.-USD Haftalık Kapanış 3,344.-USD  Trend Takip 3,270.-USD 

 

Bakır Vadeli Alüminyum Vadeli 

  
Bakır Haftalık Açılış    4,6072.-USD Haftalık Kapanış  4,8601.-USD   Trend Takip 4,8300.-USD 
Alüminyum Haftalık Açılış   2.465,3.-USD Haftalık Kapanış 2.438,6.-USD  Trend Takip -.- 

 

DXY (US dolar Index) Endeksi  VIX (Volatilite) Endeksi 

 
DXY Haftalık Açılış 100,74 Haftalık Kapanış      99,10 Trend Takip 104.44 
VIX Haftalık Açılış    19,70 Haftalık Kapanış      22,28      Trend Takip -.- 

 

Baltic Dry Index (BADI) – Baltık Kuru Yük Endeksi Freightos Baltic Index [FBX] - Konteyner Endeksi 

  
Baltic Dry Haftalık Açılış        1.347.-USD Haftalık Kapanış       1.340-USD 
Freightos Haftalık Açılış 2,090.35.-USD Haftalık Kapanış 2,237.00-USD  

 


