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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde dalgali bir seyir izledi.

Bu hafta kuresel risk istahi ABD Merkez Bankasi (Fed) faiz karari, teknoloji
sirketlerinin bilango rakamlari ve makroekonomik verilerin etkisiyle inisli
cikish bir grafik ¢izdi. Fed beklentiler dahilinde politika faizini sabit tutarken
enflasyon hedefine yonelik ilerlemenin istenilen hizda kaydedilemediginin
altini gizdi. Euro Bolgesi'nde ilk ceyrek biiylime verileri ekonomik aktivitede
toparlanmaya yonelik sinyaller verdi. Gegtigimiz hafta Japonya'da tlkenin
para birimi yen, dolar karsisinda oldukga dalgali bir seyir izlerken, kura miida-
hale edildigi yoniindeki stipheler artti.

Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) Kiiresel Gériiniim Mayis 2024
raporunu yayimladi. Kiiresel dlgekte biyimenin iliml kalsa da gériiniman
daha parlak hale geldigini soyleyen OECD, siki para politikasinin etkilerinin
strdiguni belirtti. Enflasyonun beklenenden hizli geriledigini hatirlatirken,
dzel sektdr glivenindeki toparlanmayi isaret etti. isglicli piyasasinda sikiligin

Enflasyonun gecen yil geriledigini belirtti. Onceki agiklamasindan farkli
olarak, enflasyonda %2'lik hedefe yonelik son zamanlarda ilerleme kayde-
dilemediginin altini ¢izdi. Gegen yil enflasyon ve istihdam hedefleri konu-
sunda dengeli ilerleme kaydedildigini eklerken, goriinim Gizerindeki
belirsizliklerin ylksek oldugunu ve FOMC'nin enflasyonist risklere hassasi-
yetinin yiiksek kalacagini yinledi. Ote yandan, Hazine tahvillerine yeniden
yatirim yapmadaki sinirt 60 milyar dolardan 25 milyar dolara dustrerek
bilanco kiiciiltmeyi daha yavas bir tempoda yapmaya karar verdi. ipotege
dayali menkul kiymetlerdeki kiictltmeyi ise degistirmedi. Fed Baskani
Jerome Powell bu yil ilk ¢ceyrekte enflasyonun yiiksek kaldigini ve faiz
indirimi icin gerekli fiyat istikrarina yonelik giiveni tesis edemediklerini
soyledi. Bir sonraki adimin faiz artirimi olmasinin distik bir olasilik oldu-
gunu soylerken, enflasyon konusunda rahat hissettiklerinde indirime
gidebileceklerinin altini gizdi.

e ABD’de Nisan ayi tarim disi istihdam artisi tahminlerin altinda gelirken,
azalmakla birlikte, hala stirdigtini ekledi. Ancak ekonomiler arasindaki ayris- issizlik orani hafif yiikseldi. Aylik bazda tarnim disi istihdam Nisan'da 243
manin sirdigi uyarisini yapti. ABD'de kamu maliyesinin ve tiiketimin biyu- bin kisilik tahminlerin gerisinde 175 bin kisi artti. Mart ayi verileri ise hafif
meyi destekledigini, Euro Bolgesi'nde ise verimlilik artisinin daha yavas ger- yukari revize edildi. issizlik orani sabit kalacagi beklentilene ragmen
ceklesmis olmasini ne gikardi. Japonya’nin faiz artinmina gittigini hatirlatir- uyumlu %3,8'den %3,9'a yiikseldi. Nisan'da saatlik ortalama kazanclar bir
ken, Cin'de gériiniim tizerindeki zorluklarin ve risklerin stirdGgiini vurguladi. onceki aya gore %0,2 artarken, ticretlerin yillik artis hizi Mart'taki
Bu dinamiklerle, Kasim’'da %2,7 olarak acikladigi 2024 yili kiiresel biytime %4,1'den %3,9'a indi.
beklentisini %3,1’e ¢ikarirken, ortalama enflasyon tahminini %5,2'den %5,0'a
diisiirdii. Bilylimede ABD'yi yukari, Euro Bslgesi ekonomileriniise asagiyonli ®  ABD'de aylik frekansli verilerde karisik sinyaller ortaya ¢ikti. JOLTS acik i
guincelledi. Enflasyonu ise her iki bilyiik ekonomide de asagi yonlii revize etti. Mart ay verisi 8 milyon 488 bin ile beklentilerin altinda ve énceki aya
gore gerileme gosterirken, Nisan ay1 ADP 6zel sektor istihdami 192 bin
Fed beklentiler dahilinde faizleri degistirmezken, bilango kii¢liltme hizini kisi ile beklentilerin tizerinde geldi. Ayrica Mart ay1 ADP istihdam artisi
yavaslatti. Acik Piyasa Islemleri Komitesi (FOMC) beklentilerle uyumlu sekilde yukar revize edildi. Ote yandan, Nisan'da ISM imalat sanayi aktivite en-
95,25-5,50 olan para politikasi faizini sabit tuttu. Aciklamada Fed, son do- deksi Mart'taki 50,3'ten 50,0 olan tahminlerin altinda kalarak 49,2'ye indi.
nemdeki verilerin ekonomik aktivitedeki giclii bliytimenin strdigline isaret Fiyatlara ve istihdama ydnelik alt endeksler yiikselirken, yeni siparislerde
ettigini belirtirken, isglicii piyasasinin gliciinii korudugu gérisiini yineledi. gerileme meydana geldi.
Doviz Kurlarinda 26 Nisan - 3 Mayis Dénemi Performanslar Hisse Senedi Endekslerinde 26 Nisan - 2 Mayis Donemi Performanslar
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ABD'de bu hafta agiklanan veriler aktivitedeki direnci teyit etti. Dis ticaret
acigi Mart'ta 69,4 milyar dolar seviyesinde gelirken, fabrika siparislerinde
beklentiler dahilinde aylik bazda %1,6 artis kaydedildi. Dayanikl mal siparis-
lerindeki aylik artis da %2,6 olarak 6n hesaplamalarla uyumlu seviyede teyit
edildi. Birim isguicli maliyetleri endeksinde ilk ceyrekteki yilliklandiriimis artis
%4,7 ile tahminleri asarken, verimlilik artisi %0,3 ile beklentilerin altinda
kald.

Euro Bolgesi ve Almanya’da 2024 ilk ceyrek buylime verileri tahminleri asti.
Euro Bolgesi'nde gayrisafi yurtici hasila (GSYH) ilk ceyrekte bir dnceki ceyre-
ge %0,3 blyuyerek, %0,2 olan tahminleri asti. 2023 son ¢eyrek bliylime raka-
mi da -%0,1’e asadi yonli giincellendi. Aimanya’da GSYH ilk ceyrekte ceyrek-
lik bazda %0,2'lik buylme kaydetti ve beklentileri geride birakti.

Euro Bolgesi'nde Nisan ay1 6nc tiiketici enflasyonu rakamlari agiklandi.
Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) 6n hesaplamalara gére, Nisan ayinda yillik baz-
da beklentilerle uyumlu sekilde %2,4'te sabit kaldi. Cekirdek TUFE yillik
enflasyonu da %2,9'dan %2,6 olan tahminlerin Uzerine %,2,7'ye geriledi.

Almanya’da Nisan'da 6ncili hesaplamalara gére manset enflasyon direngli
kalirken, cekirdek enflasyonda dusus stirdi. AB uyumlu tuketici fiyat endeksi
(TUFE) aylik bazda %0,6 ile beklentiler dahilinde artarken, yillik enflasyon
Mart ayindaki %2,3'ten %2,4'e yiikseldi. AB uyumlu olmayan TUFE'de aylik
enflasyon %0,5 seviyesinde gelirken, yillik enflasyon %2,2'de sabit kaldi. Gida
ve enetji haric cekirdek TUFE yillik enflasyon ise %3,3'ten %3,0'a geriledi.

Cin'de ekonomik aktivite Nisan'da buylime bolgesinde kalmayi basardi. Mart
ayinda 50,8 olan resmi imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI)
Nisan’da 50,4’e inerken, hizmet sektdrii PMI 53,0'dan 51,2'ye geriledi. imalat
sanayinde endeks beklentilerin lizerinde gelirken, hizmetlerde sonuclar
tahminlerden zayif kaldi. Bununla birlikte, 6zel sektor tarafindan hazirlanan
imalat sanayi PMI 51,1'den 51,4'e ylkseldi.

Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta Fed karari, teknoloji sirketlerinin
bilango rakamlari ve makroekonomik verilerin etkisiyle dalgal bir seyir izledi.
MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 2 Mayis itibariyla
onceki hafta kapanisinin %1,1 Gzerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi
endeksinde %0,4 dusus gerceklesti. ABD ve Almanya’da uzun vadeli tahvil
faizlerinde diistis goruldu. Dolar endeksi gerilerken, gelismekte olan ekono-
milerin para birimleri ortalamada artis kaydettiler. Ham petrol fiyati haftay
gerilemeyle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin genelinde ise daha
sinirli bir duistis gorilda .

Bu hafta Turk finansal varliklara yonelik risk istahi genelde pozitif bir seyir
izledi.

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Nisan'da piyasa ortalama beklentilerinin hafif
altinda gelirken, yillik enflasyonda yiikselis stirdti. TUFE Nisan’da aylik %3,2
artarken, yillik enflasyon Mart'taki %68,5'ten %69,8'e ¢ikti. Momentum gos-
tergeleri gerileyerek enflasyonist baskinin bir miktar azaldigini isaret etti.
Manset enflasyona katki siralamasinin bir numarasi yine gida oldu. Gida ve
alkolsuiz iceceklerde aylik enflasyon %2,8 seviyesinde gelirken, genel enflas-
yona katkisi 0,7 ylizde puan oldu. Ana harcama gruplari icerisinde en yiksek
katki yapan ikinci ana grup ulastirma oldu. Alt kalemlerde ayrisan oranlarda
artislar kaydedilirken, ulastirma ana grubu aylik enflasyonu %2,8 ile bir 6nce-
ki aya gore hizlanma gosterdi. Bazi kalemlerde yavaslama olsa da mal ve
hizmet enflasyonunda direncli goriinim stirdu. Nisan'da yurtici Uretici fiyat
endeksi (Yi-UFE) hem aylik hem de yillik bazda hizland.. Yi-UFE aylik bazda %
3,6 artarken, yillik enflasyon Mart'taki %51,5'ten %55,7"ye ylkseldi. Boylece

TUFE ile UFE yillik enflasyonlari arasindaki makas 17 ylizde puandan 14,3
yuzde puana indi.

Mart ayinda hem ihracat hem de ithalat yillik bazda daralirken, aylik
veriler her ikisinde de artisa isaret etti. ihracat yillik bazda %4,1 gerileye-
rek 22,6 milyar dolar olurken, ithalat %6,3 daralarak 29,9 milyar dolar
seviyesinde gerceklesti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis veri-
lerde ise Mart'ta ihracatta artis sinirli kalirken, ithalatta hizlanma gozlen-
di. Aylik bazda ihracat sadece %0,8 artarken, ithalatta artis %3,9 olarak
kaydedildi. 2023 Mart'ta %73,8 olan ihracatin ithalati karsilama orani
2024'Gn ayni ayinda %75,5’e cikti. Dis ticaret acigi 8,4 milyar dolardan
7,3 milyar dolara indi. Mart ayi verileri, ihracat ana pazarlarinda ayrisma-
ya isaret ederken, tirlin gruplarinda genel olarak ivme kaybi g6zlendi.
ithalatta ise yillik bazda daralmanin hiz kesmesi ve aydan aya yasanan
artis ic talebin ilk ceyrekte direncini koruduguna yonelik diger oncu
verileri teyit etti.

istanbul Sanayi Odasi (ISO) Nisan ayi imalat PMI verilerini yayimladi. Mart
ayinda 50,0 olan manget PMI, Nisan ayinda 49,3’e gerileyerek, esik deger
olan 50,0'in altina indi. Son 3 ayda ilk kez endeks faaliyet kosullarinin
yavasladigina isaret etti. Nisan'da faaliyet kosullarinin yeniden bozulma-
sinda Uretimin daralma bdlgesine donmesi etkili oldu. Fiyat artislari ve
yuksek faiz oranlarinin talebi olumsuz yonde etkilemesiyle yeni siparigler
Ust Uste onuncu ay yavaglad.

Nisan'in dérdiinct haftasinda TCMB rezervlerinde dustis goraldu. 26
Nisan haftasinda TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklasik 0,2 milyar,
doviz rezervleri de yaklasik 2,0 milyar dolar geriledi. Boylece briit rezerv-
ler 124,1 milyar dolara indi. Benzer sekilde, net rezervler de 15,1 milyar
dolardan 14,0 milyar dolara indi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 26 Nisan haftasinda pozitife
dondu. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmig verilerine gore,
yurtdisi yerlesikler 26 Nisan’da biten haftada 154,6 milyon dolar karsihgi
Tiirk hisse senedi satisi yapsa, devlet ic borclanma senetlerinde (DIBS)
portfdylerini 603,5 milyon dolar artirdilar. Bdylece hafta genelinde ya-
bancilar toplamda 444,9 milyon dolarlik Turrk finansal varlik alimi yapmis
oldular. Bu sonuglarla yil basindan bu yana yabancilarin Tirk finansal
varliklardaki toplam net pozisyonu 1 milyar 465,4 milyon dolar artmis
oldu.

26 Nisan'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari yaklasik 2,2 milyar dolar diists gosterdi. TCMB'nin verilerine gore,
haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindirilmis ola-
rak yaklasik 1,3 milyar dolar, tlzel kisiler YP mevduat parite etkisinden
arindinimis olarak yaklasik 0,9 milyar dolar gerileme kaydetti. 26 Nisan
2024 itibariyla bankalardaki toplam YP mevduat miktari, gegen yilin ayni
dénemine gore %4,9 azalarak 211,4 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep hafta genelinde pozitif
bir seyir izledi. Hisse senetleri gdsterge endeksleri TL olarak haftay: yik-
selisle kapatmaya hazirlanirken, 2 Mayis itibariyla MSCI Tirkiye endeksi
%3,8 oraninda artis kaydetti. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur
karsisinda haftayl deger kazanciyla kapatacak goriintlsu sergiliyor. Ayri-
ca hafta icinde Ulke risk primi gerilese de, uzun vadeli TL cinsi tahvil
faizlerinde artis gerceklesti.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

TL % Baz Puan

2 Yillik 44,76 6 58 508
5 Yillik 33,37 -12 247 737
10 Yillik 28,90 78 264 384
TLRef 52,99 0 51 936
TCMB Agirlikh Ortalama 51,84 -62 184 934
usD

5 Yilhk 7,10 -16 5 31

10 Yilhik 7,76 -16 6 41

5 Yillik USD CDS (Baz puan) 290 -6 -6 10

Kiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,79 -21 11 54

ABD-10 Yillik 4,50 -17 15 64

Almanya-2 Yilhk 2,92 -7 9 52

Almanya-10 Yillik 2,49 -9 9 46

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

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 16:54 itibariyla

Yeni hafta

e Kiresel tarafta dniimiizdeki hafta ABD Mayis ay tiiketici giiven endeksi, ®  Yurtiginde onimiizdeki hafta Mart ayi sanayi tretimi rakamlari ile is
Euro Bolgesi Mart ayi tiretici fiyat endeksi, Almanya Mart ayi dis ticaret gucu istatistikleri ve Nisan ayi Hazine nakit gerceklesme verileri acik-
istatistikleri ile sanayi tiretimi ve ingiltere birinci ceyrek biiyiime rakam- lanack. Ayrica TCMB 2024-Il Enflasyon Raporunu yayimlayacak.
lari aciklanacak. Ek olarak ingiltere Merkez Bankasi (BoE) karari ile Cin
Nisan ayi dis ticaret istatistikleri takip edilecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
6 May  Euro Bolgesi UFE (aylik degisim) Mart -0,4% -1,0%
7May  Almanya Dis Ticaret Dengesi (milyar euro) Mart 21,4
8May  Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Mart 2,1%
8May  Turkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Nisan -166,8
9May Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Nisan 75,0 58,6
9May  Turkiye TCMB Enflasyon Raporu 20241

9May ingiltere BoE Faiz Karar Mayis 5,25% 5,25%
10 May ingiltere GSYH Buyumesi (ceyreklik degisim) 2024-| 0,4% -0,3%
10 May  Tirkiye Sanayi Uretimi (aylik degisim) Mart 3,2%
10 May  Tirkiye issizlik Orani Mart 8,7%
10 May ABD Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi Mayis 77,2
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2024 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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