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Kuresel risk istahi bu hafta dalgali bir seyir izledi.

Bu hafta kiiresel risk istahinin yoniini 6nemli dl¢lide ABD’deki borg limiti konu-
sundaki gelismeler belirledi. Haftanin son glinlerinde borg limiti anlasmasinin
ABD Kongre'sinden gecmesiyle riskli varliklara olan talep toparlandi. Cin'de eko-
nomik aktiviteye dair karisik veriler gelirken piyasalarda ayrisan tepkiler gézlendi.
ABD Merkez Bankasi (Fed) yetkililerinin agiklamalari faiz artiglarina ara verilebile-
cegi beklentilerini destekledi. Euro Bolgesinde veriler enflasyonist baskinin Mayis
ayinda hafifledigini gosterse de, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) yetkilileri faiz artis-
larina devam edilecegine yonelik mesajlar verdiler.

ABD'de Mayis ayi tarim disi istihdam rakamlari beklentilerin tizerinde artti. Ayhk
bazda tarim disi istihdam 339 bin artigla 190 bin kisi olan piyasa ortalama tahmin-
lerinin (izerinde gerceklesti. Issizlik orani %3,5 olan beklentileri asarak %3,4'ten
%3,7'ye yukseldi. Mayis'ta ortalama saatlik kazanglarda degisim aylik bazda tah-
minlerle uyumlu bicimde %0,4'ten %0,3’e geriledi. Saatlik kazanclarin yillik artis
hizi %4,4'ten %4,3'e inerek Ucretler Gzerindeki baskinin bir miktar hafifledigini
ortaya koydu.

ABD’de Mayis ay1 Conference Board tiiketici gliven endeksi ve Mart ayi konut
fiyat endeksi beklentilerden gliclii geldi. Nisan ayinda 103,7 olan Conference
Board tiiketici gliven endeksi Mayis'ta 99,0'a gerileyecegdi tahminlerinden daha
direncli kalarak 102,3’e ¢ekildi. Mevcut durum alt endeksindeki duistise karsin
gelecek doneme iliskin degerlendirmeleri yansitan endeksteki ylkselis genel
endeksteki gerilemeyi sinirladi. Bununla birlikte, S&P CoreLogic konut fiyat en-
deksi Mart ayinda yatay kalacagi beklentilerine karsin %0,45 artis kaydetti. Ulkede
konut fiyatlar yillik bazda ise Mart itibariyla %1,15 gerilemeye isaret etti.

ABD'de Mayis ayina iliskin veriler karigik bir tablo ¢izdi. Ozel sektér istihdam rapo-
ru ADP Mayis ayinda aylik bazda 278 bin kisi ile 170 bin kisilik tahminleri asti. Ote
yandan, Nisan ayinda 47,1 olan imalat sanayi ISM aktivite endeksi 46,9'a inerek

daralmanin derinlestigini gosterdi. Daha 6ncesinde 48,5 olarak agiklanan imalat
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sanayi PMI da 48,4’e revize edildi.

Euro Bolgesi'nde Mayis ay1 6ncii enflasyonu beklentilerden hizli gerilemeye
isaret etti. Bolge genelinde tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda Mayis'ta
%0,2 artacagi tahminlerinin aksine yatay kalirken, yillik enflasyon Nisan’daki
%7,0'dan %6,1'e indi. Cekirdek TUFE yillik enflasyonu ise %5,6'dan %5,5 olan
beklentilerin altinda kalarak %5,3'e diistu. Blge genelinde imalat sanayi PMI
verileri ise zayif gériiniimii teyit etti. Mayis'ta italya’da imalat sanayi PMI
gerilemeye devam ederken, Fransa imalat sanayi PMI asagi, Almanya imalat
sanayi PMI yukari glincellendi.

Euro Bolgesi'nde Mayis ayi genel ekonomik gliven endeksi zayif bir gériinim
¢izdi. Nisan ayinda 99,0 olan ve Mayis'ta 98,8 degerini almasi tahmin edilen
endeks 96,5'e dustu. Tuketici gliven endeksi 6n hesaplamalarla uyumlu gelir-
ken, sanayi ve hizmetlerde giiven endekslerinin beklentilerden zayif kalmasi
genel endeksi asagi cekti.

Almanya ve italya’da Mayis ay1 enflasyon verilerinde ayrisan bir tablo ortaya
cikti. AB uyumlu tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Almanya’da Mayis ayinda %0,2
artis beklentilerine karsin %0,2 gerilerken, yillik enflasyon Nisan ayindaki
%7,6'dan %6,3'e indi. Ayni ddnemde italya'da aylik bazda TUFE %0,2 disiis
tahminlerinin aksine %0,3 artarken, yillik enflasyon %8,7'den %8,1’e geriledi.

Almanya‘da perakende satislar Nisan'da zayif tabloyu teyit etti. Aylik bazda
perakende satiglar %1,0 olan beklentilerin hafif altinda %0,8 artarken, yillik
bazda %8,6 daraldi. Mart ayi verileri ise bir miktar yukari revize edildi.

Mayis ayr imalat sanayi PMI verilerinde karisik tablo ortaya cikti. Cin’de Caixin
imalat sanayi PMI resmi verilerin aksine Nisan'daki 49,5'ten Mayis'ta 50,9'a
yukselerek blylme bolgesine dondi. Hindistan'da imalat sanayi PMI
57,2'den 58,7'ye hizlanirken, Gliney Kore imalat sanayi PMI 48,1'den 48,4'e
sinirli toparlansa da daralma bélgesinde kaldi. Avustralya’da imalat sanayi
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Mayis ay1 PMI 6n hesaplamadaki 48,0'dan 48,4e revize edilirken, Japonya imalat
sanayi PMI 50,8'den 50,6'ya glincellendi.

Japonya’da Nisan ayi sanayi Uretimi ve perakende satis verileri beklentilerin
altinda kaldi. Sanayi tretimi Nisan'da aylik bazda %1,4 artis tahminlerinin aksine
%0,4 gerilerken, yillik bazda %0,3 daraldi. Ayni dénemde perakende satislar
%0,5 artacadi beklentilerine karsin %1,2 daralirken, perakende satislarin yillik
buylme hizi Mart ayindaki %6,9'dan %5,0'a indi.

Cin’de Mayis ay1 PMI verileri imalat ve hizmet ayrismasinin stirdiginu teyit etti.
Nisan ayinda 49,2 olan ve Mayis'ta 49,5'e toparlanmasi beklenen imalat sanayi
resmi PMI 48,8'e gerileyerek aktivitedeki daralmanin derinlestigini ortaya koydu.
Hizmet sektori PMI ise Nisan ayindaki 56,4'ten 54,5'e yavagladi.

Haftaya zayif baslayan kiresel risk istahi, borg tavani sorununun ¢ozilmesiyle
haftanin sonuna dogru ytikseldi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi
endeksi 1 Haziran itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %1,1 gerisindeyken, MSCI
diinya geneli hisse senedi endeksi ise %0,1 artis gosterdi. ABD ve Almanya tahvil
faizleri 20 baz puana yakin diisuis gosterdi. Dolar endeksi gerilerken, gelismekte
olan ekonomilerin para birimleri degisen oranlarda da olsa haftayi deger kaybiy-
la kapatacak gibi gortiniiyor. Ham petrol fiyati haftayi diistisle kapatmaya hazir-
lanirken, emtia fiyatlarinin genelinde daha sinirli gerilemeler oldu.

Bu hafta Turk finansal varliklara yonelik risk istahi pozitif bir seyir izledi. Pazar
glint yapilan secimlerde Cumhurbaskanligi’'ni Recep Tayyip Erdogan kazandi.

2023 ilk ceyrekte gayri safi yurtici hasila (GSYH) direncli kald1. Bircok ili etkileyen
blyuk depremin yasandigi bu donemde, takvim ve mevsim etkisinden arindiril-
mis verilere gore GSYH ceyreklik bazda %0,3 artarken, yilliklandinlmis GSYH
blyumesi %3,0 seviyesinde gerceklesti. Yillik biylime hizi ise takvim etkisinden
arindinimis veride %3,5'ten %3,8'e, arindiriimamis seride %3,5'ten %4,0'a topar-
landi. 2022 yili sonunda 905,5 milyar dolar olan yilliklandiriimis GSYH ilk ceyrekte
970,0 milyar dolara yuikseldi. Harcamalar tarafinda buylmeye en yiiksek katki
yine 6zel sektér tiiketiminden gelirken, dis talep bilyiimeyi sinirladh. iktisadi
faaliyet kollari buytUmenin sirikleyicisinin yavaglamakla birlikte yine hizmetler
agirhkli faaliyetler oldugunu gosterdi. Tarim ve sanayide kiiciilme ayrisan tem-
poda da olsa suirerken, bu sonuglar kismen dis talepteki zayiflamanin, kismen de
depremin etkilerini yansitti. Bununla birlikte, tilkenin geri kalanindaki faaliyetle-
rin canli kalmasi ile Subat ayindaki depremin toplam GSYH Uzerindeki etkisi cok
belirgin olmadi.

Nisan'da ihracat ve ithalat 6ncii verilerle uyumlu bicimde azalis gésterdi. ihracat
yillik bazda %17,1 gerilemeyle 19,3 milyar dolar olurken, ithalat %4,8 azalarak
28,1 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindi-
rilmis verilerde Nisan'da ihracatta %9,6 gerileme yasanirken, ithalatta %1,1 artis
kaydedildi. 2022 Nisan'da %79,1 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2023'lin
ayni ayinda %68,9'a indi. Dis ticaret agigi 6,1 milyar dolardan 8,7 milyar dolara
genisledi. Bu dénemde ihracat ana pazarlarda gerileme kaydederken, ithalat
tarafinda ise uluslararasi emtia fiyatlarindaki gerilemenin sinirlayici etkisi strdu.
Nisan sonuglariyla birlikte, Ocak-Nisan déneminde ihracat %3,0 azalirken, itha-
latta %7,1 artis oldu. Boylece, dis ticaret acigi %32,9 artisla 43,4 milyar dolar
olarak gergeklesti.

istanbul Sanayi Odas (ISO) Mayis ay1 imalat PMI verilerini acikladi. iSO Tiirkiye
imalat PMI Mayis'ta degismedi ve 51,5 degerini aldi. Ust iste besinci ay esik
deger 50,0'In Gizerinde gerceklesen endeks, Tiirk imalat sektoriintin faaliyet
kosullarinda iyilesmenin siirdiigiine isaret etti. ISO’nun yayinladigi raporda,
anket katilimcilar misteri talebinde iyilesme oldugunu belirtti. Bu iyilesme
sonucu yeni siparisler ve Uretim artarken firmalarin satin alma ve istihdam hac-
mini genislettigi gorilda. Enflasyonist baskilarin hafifledigine iliskin sinyallere
ragmen girdi maliyetleri ve satis fiyatlarinda artigin stirdiigi ve firmalarin kur
hareketlerinin fiyatlar yukari ittigine isaret ettigi vurgulandi.

istanbul Ticaret Odas! (ITO) Mayis ayi fiyat endekslerini yayinladi. Buna gére,
Mayis'ta perakende fiyatlar aylik bazda %1,7 artarken, yillik enflasyon Nisan

ayindaki %62,5'ten %56,1'e geriledi. Aylik bazda en yuiksek fiyat artigi giyim-
de olurken, gida fiyatlarinda aylik artis %1,5 ile son bir yilin en diistk seviye-
sinde gerceklesti.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Haziran-Temmuz-Agustos donemi borg-
lanma stratejisini acikladi. Buna gore, Haziran ayinda toplam 57,0 milyar
TL'lik ic borg servisine karsilik toplam 50,0 milyar TL'lik i¢ bor¢lanma yapil-
masi planliyor. Temmuz ayinda toplam 123,3 milyar TL'lik i¢ borg servisine
karsilik toplamda 80,0 milyar TL'lik i¢ borclanma yapilmasi dngoriliyor.
Adustos ayinda ise toplam 130,9 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik 85,0
milyar TL tutarinda i¢ bor¢clanma yapilmasi programlaniyor. Bununla birlikte
Hazine, Haziran ayinda 7,8 milyar TL, Temmuz ayinda 19,7 milyar TL ve
Adustos ayinda 13,9 milyar TL karsihgi dis borg geri 6demesi gerceklestire-
cek. Ancak Hazine s6z konusu dis borg geri 6demelerine karsin stratejide ne
kadar dis bor¢clanmaya gidebilecegine iliskin bir bilgiye yer vermedi.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) Nisan ayina iliskin
bankacilik sektori verilerini yayinladi. Sektoriin aktif toplami yillik bazda
%57,9 artisla 16 trilyon 384 milyar TL'ye yiikselirken, krediler %57,8 genisle-
yerek 8 trilyon 911 milyar TL'ye ¢ikti. Mevduatlar yillik bazda %68,8 artarak
10 trilyon 350 milyar TL olurken, 6zkaynaklar %63,6 buyuyerek 1 trilyon 565
milyar TL'ye ulasti. Takipteki alacaklarin toplam nakdi kredilere orani Nisan
ayinda %1,9 olurken, Nisan itibariyla sermaye yeterliligi standart rasyosu
%17,0, cekirdek sermaye yeterliligi rasyosu %13,6 olarak gerceklesti. Sekto-
riin dénemsel net kari gegen yilin Nisan ayina gore %47,4 artis gosterdi.

26 Mayis haftasinda TCMB rezervlerinde gerileme devam etti. 26 Mayis'ta
biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda 0,8 milyar dolar azalirken,
doviz rezervleri de yaklasik 2,3 milyar dolar geriledi. Bdylece brit rezervler
3,1 milyar dolar azalisla 98,5 milyar dolara inerken, net rezervler 4,2 milyar
dolar azalisla -4,4 milyar dolar oldu. Sene basindan bu yana brit rezervlerde
gerileme yaklasik 30,3 milyar dolar olurken, net rezervlerdeki diisuis 31,9
milyar dolari buldu.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi art arda besinci haftada negatif
seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindinimis verilerine gore, yurt-
disi yerlesikler 26 Mayis'ta biten haftada 378,7 milyon dolar karsiligi Ttrk
hisse senedi satarken, devlet i¢c borclanma senetlerinde (DIBS) portféylerini
1,6 milyon dolar artirdilar. Boylece hafta genelinde yabancilar toplamda
368,9 milyon dolarlik Turk finansal varlik satisi yapmis oldular. Son bir yila
bakildiginda yurtdisi yerlesikler hisse senedi ve DIBS portféylerini sirasiyla
yaklasik 2,7 ve 0,7 milyar dolar azaltirken, toplamda yaklasik 3,5 milyar do-
larlik Turk finansal varlik satisi yaptilar.

Mayis ayinin dérdinci haftasinda yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP)
mevduatlar yaklasik 6,3 milyar dolar geriledi. TCMB'nin verilerine gore,
haftalik bazda hanehalki YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak
yaklasik 3,4 milyar dolar azalirken, tlzel kisiler YP mevduat parite etkisinden
arindiriimis olarak yaklasik 2,9 milyar dolar geriledi. 26 Mayis 2023 itibariyla
YP mevduat miktari, gecen yilin ayni dénemine gore %13,4 azalarak 210,4
milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik risk istahi hafta genelinde pozitif
bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL bazinda yukselen bir
grafik cizerken, MSCI Tuirkiye endeksi %3,1 oraninda deger kazandi. Hafta
icinde Ulke risk primi gerilese de, kisa vadeli tahvil faizleri ytkseldi. TL dolar
ve euro karsisinda haftayr deger kaybi ile kapatacak gortintust sergiliyor.
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 13,66 326 -214 369
5 Yilhk 11,80 -389 -481 291
10 Yillik 11,98 289 -112 215
TLRef 10,00 0 1 -26
TCMB Agirhikli Ortalama 9,07 -2 30 3
uUsD

5 Yilhk 9,44 -108 62 76
10 Yilhk 9,51 -87 58 73
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 577 -87 31 71
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,42 -17 48 1
ABD-10 Yillik 3,64 -18 23 -20
Almanya-2 Yillik 2,81 -17 13 8
Almanya-10 Yillik 2,29 -25 4 -27

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 16.00 itibariyla

Yeni hafta

®  Kuresel tarafta yeni haftada Cin Mayis ayi dis ticaret verileri ile enflasyon °
rakamlari, Euro Bolgesi Nisan ayi perakende satis rakamlari, Almanya Nisan
ay1 sanayi Uretimi verileri ve ABD Nisan ayi dis ticaret dengesi rakamlari izle-
necek. Ayrica Japonya ve Euro Bolgesi ilk ceyrek revize blylime rakamlari

Yurticinde bu hafta basinda Mayis ayi enflasyon verileri dikkatle takip
edilecek, haftanin son is glintinde ise sanayi Uretimi verileri agiklanacak.

aciklanacak.
Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
5Haz  Tirkiye TUFE (aylik degisim) Mayis -0,20% 2,39%
6Haz  Euro Bolgesi Perakende Satislar (aylik degisim) Nisan 0,2% -1,2%
7Haz  Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Mayis 90,2
7Haz  Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Nisan 0,6% -3,4%
7Haz  ABD Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Nisan -75,0 -64,2
8Haz  Japonya GSYH Bilyumesi (ceyreklik degisim) 2023 0,5% 0,4%
8 Haz Euro Bolgesi GSYH Blyumesi (ceyreklik degisim) 2023-| 0,0% 0,1%
9Haz Cin TUFE (aylik degisim) Mayis -0,1%
9Haz  Tirkiye Sanayi Uretimi (yillik degisim) Nisan -0,1%
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2023 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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