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Geride kalan haftada kiresel risk istahi dalgali bir seyir izledi.

Devam eden jeopolitik gerilime dair haber akisi, gelismis ve gelismekte
olan ekonomi merkez bankalarinin faiz artinnmlari, zayiflayan kiresel
blyime goriinimi ve enflasyonist baskiya dair kaygilar finansal piyasa-
larda risk istahina yon veren ana unsurlar oldu. Bununla birlikte, Cin'de
COVID-19 salgini nedeniyle uygulanan karantina tedbirlerinin artirlmasi
risk istahini sinirlayan bir diger faktor oldu.

Avrupa Birligi (AB) Komisyonu Rusya’dan gelecek alti ayda ham petrol
ve rafine edilmis Urlinler ithalatini yasaklayan ve Sberbank, Credit Bank
of Moscow ve Russian Agricultural Bank'in Swift sisteminden cikaran
yeni yaptirim paketini Avrupa Parlamentosu’na sundu. Bazi Uye Ulkele-
rin yaptinmlara dair ¢ekinceleri bulunurken, istisnalar taninmasi yéniin-
de talepleri 6ne ¢ikiyor.

ABD Merkez Bankasi (Fed) politika faizleri artirirken, bilanco kii¢iltmeye
dair programini agikladi. Beklentiler dahilinde Fed politika faizini 50 baz
puan artirarak %0,75-%1,00 seviyesine ¢ikardi. Karar metninde salgina
bagl arz-talep dengesizliklerinin ve yliksek eneriji fiyatlarinin enflasyon-
da yukari yonlu baskiya yol actigi ifade edilirken, Rusya’nin Ukrayna'yi
isgalinin ABD ekonomisine etkisinin belirsizligini korudugunu belirtildi.
Cin'deki salgin kaynakl kisitlamalarla birlikte savasin bliyiime ve enflas-
yon dinamiklerini olumsuz etkiledigi vurgulandi. Bununla birlikte, Fed
bilangosundaki vadesi gelen menkul kiymetlere yeniden yatinmda sinir-
lamaya giderek kii¢liltme siirecini 1 Haziran'dan itibaren baslayacagini
duyurdu. Bu kapsamda ilk t¢ ay Hazine tahvillerinde her ay 30 milyar
dolar, ipotege dayali menkul kiymetlerde 17,5 milyar dolarlik bilanco
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kicultmesi gerceklesecek. 3 aydan sonra ise tutarlarin iki katina cika-
rilacagi aciklandi. Karar sonrasindaki konusmasinda Fed Bagkani
Jerome Powell su asamada 75 baz puanlik bir artirimin degerlendiril-
medigini ve gelecek birkag toplantida 50 baz puanlik artirimlarin
stirebilecegini belirtti. Bununla birlikte, Fed Baskani Powell enflasyo-
nu diistirmek tzere ellerinde yeterli araglarin oldugunu hatirlatarak,
ihtiyac olmasi halinde nétr politika faizi seviyesinin asilabilecegini
ekledi.

e ingiltere Merkez Bankasi (BoE) politika faizini beklentiler dahilinde
artinrken, bliylime gériiniimiine dair karamsar bir tablo ¢izdi. Bazi
liyelerin daha fazla faiz artirrmina gidilmesi yoniinde oy kullanmala-
rina ragmen, BoE para politikasi faizini piyasa ortalama tahminleriyle
uyumlu olarak %0,75ten Subat 2009 sonrasi en yiiksek seviye olan
%1,00'a ¢ikardi. Dokuz tyenin U¢l faiz artinminin 50 baz puan olma-
si yoniinde oy kullanirken, karar oy ¢coklugu ile alindi. Bununla birlik-
te BoE, ekonominin bu yil resesyona girebilecedi uyarisini yaparken,
enerji fiyatlarinin enflasyonu cift haneli seviyelere cikarabilecegini
belirtti. Bilangosundaki menkul kiymetlerin yil sonuna dogru dogru-
dan piyasaya satisina dair program Uzerinde ¢alisildigini ve Agustos
ayinda siire¢ konusunda agiklama yapilabilecegi ifade edildi.

e Avustralya Merkez Bankasi (RBA) para politikasi faizini artirdi. %0,10
olan para politikasi faizini RBA %0,25 olan beklentilerin tzerine
%0,35’e ¢ikardi.

e  Gelismekte olan ekonomilerde faiz artirimlari beklentilerin tizerinde
geldi. Brezilya Merkez Bankasi (BCB) beklentiler dahilinde para politi-
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kasi faizini %11,75'ten %12,75'e ¢ikardi. Hindistan Merkez Bankasi (RBI)
planlanan bir toplantisi olmadigi halde sirpriz sekilde %4,00 olan para
politikasi faizini %4,40'a yiikseltti. Cekya Merkez Bankasi (CNB) %5,00
olan para politikasi faizini 50 baz puan olan beklentilerin tzerinde 75
baz puan artirarak %5,75'e ¢ikardi. Sili Merkez Bankasi (BCC) %7,00 olan
para politikasi faizini 125 baz puan artirarak %8,25’e yiikseltti.

Kiresel satin alma yoneticileri endeksleri (PMI) hem imalat hem de
hizmetlerde yavaslama sinyali verdi. Kiiresel imalat sanayi PMI Mart
ayindaki 52,9'dan Nisan'da 52,2'ye inerken, hizmet sektori PMI 53,4'ten
51,9'a geriledi. Boylece bilesik PMI 52,7'den 51,0'a diistu. Cin'de daral-
ma derinlesirken, diger belli bash ekonomilerde ilimli yavaslama g6z-
lendi. imalat sanayinde iiretim daralma bélgesine gecerken, yeni ihra-
cat siparisleri alt endeksi daralma bélgesinde kalmaya devam etti. Hiz-
metlerde ise tiim alt endeksler bliyiime boélgesinde kalirken, yavaslama
sinirh kaldi. Bununla birlikte, hem imalat hem de hizmetlerde detaylar
fiyat baskisinin stirdigiint ortaya koydu.

ABD'de Nisan ayi istihdam verileri karisik bir tablo ¢izdi. Tarim disi istih-
dam bir 6nceki aya gore 391 bin kisi olan beklentilerin Gizerinde 428 bin
kisi artarken, issizlik orani %3,6'da sabit kaldi. Ayni ddnemde ortalama
saatlik kazanclar aylik bazda %0,4'lik tahminlerin hafif altinda %0,3
artarken, saatlik kazanclarin yillik artis hizi %5,6'dan %5,5’e indi.

Guvenli liman arayisi ve buylme kaygilari gelismis tlke tahvil faizlerini
asagi yonli baskilarken, enflasyonist kaygilar ve merkez bankalarinin
faiz artinmlanyla faizler yukseldi. Faizlerdeki yikselis ise diger riskli var-
liklarin satig baskisi altinda kalmasina yol acti. Hafta genelinde 6 Mayis
glin icin seviyelerine gére ABD 10 yillik tahvil faizi haftalik bazda 10 baz
puandan fazla ylkselerek %3,10'a ¢iktl. Benzer sekilde Almanya 10 yillhk
tahvil faizi %1,10'a yaklasti. Dolar haftalik bazda hem gelismis hem de
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri karsisinda deger kazandi. 5
Mayis verilerine gore haftalik bazda MSCI gelismekte olan ekonomiler
hisse senedi endeksi %1,6, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksi
onceki hafta seviyesinin %0,4 altinda bulunuyor. Kiiresel bliyiime kay-
gilarina ragmen, devam eden jeopolitik gerilim ve Petrol ihrac Eden
Ulkeler Orgiitii ve miittefiklerinin (OPEC+) ham petrol Giretiminde ihmli
artisa gitme karari ham petrol fiyatlarinda yiikselise yol acti. Diger emtia
fiyatlarinda ise ayrisan performanslar gozlendi.

Nisan ayi enflasyon verilerinin 6n planda oldugu kisa haftada yurticinde
finansal varliklar karisik bir seyir izledi.

Nisan'da aylik tlketici enflasyonu piyasa ortalama beklentilerinin tize-
rinde gelirken, detaylar genele yayilan yukari yonli baskinin stirdigini
teyit etti. Genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) Nisan’da aylik bazda
%7,3 artarken, yillik enflasyon Mart ayindaki %61,1'den serinin yeni
rekor seviyesi olan %70,0’a ylkseldi. Aylik bazda %13,4 artan gida ve
alkolsiiz icecekler ana grubu genel enflasyona 3,5 ylizde puan ile en
yuksek katkiyr yapti. Gidayi, dogal gaz zamminin etkisiyle konut grubu
ve akaryakit fiyatlarinin ikincil etkileriyle tasimacilik faaliyetleri kaynakli
olarak ulastirma grubu izledi. Mal fiyatlarinda genel olarak doviz kurun-
dan gegiskenligin etkisi sirerken, hizmetlerde ikincil etkiler ve beklenti-
lerdeki bozulma ile enflasyonist baski belirgin oldu. Nisan'da B endeks
aylik bazda %>5,6 artarken, yillik enflasyon %51,3'ten %57,2'ye yukseldi.

Ayni donemde C endeksteki aylik artis %4,5 olurken, yillik enflasyon
%48,4'ten %52,4’e ¢ikti. Ote yandan, cekirdek enflasyon olarak izle-
nen endekslerin mevsimsel etkilerden arindirarak hesaplanan mo-
mentum gdstergeleri Nisan'da gerilemeye devam etti. Ancak yayI-
im gostergesi bu donemde artis kaydederek ikincil etkiler kaynakli
risklerin sirdigline isaret etti.

Yurtici tretici fiyatlan endeksi (Yi-UFE) Nisan'da hizh artisini stirdir-
di. Nisan ayinda Yi-UFE bir énceki aya gére %?7,7 artarken, genel
UFE yillik enflasyonu Mart ayindaki %115'ten %121,8'e yiikseldi.
UFE-TUFE arasindaki fark ise 53,8 ylizde puandan 51,8 yiizde puana,
alti ay sonra ilk kez geriledi. Bu dénemde imalat sanayi UFE'de aylik
artis %7,3 olurken, imalat sanayi yillik enflasyonu %106,6'dan
%112,1 seviyesine ¢iktl. Ana harcama gruplari icerisinde ara mali
fiyatlar yillik enflasyonunda yikselis duraksarken, digerlerinde
hizlanma strdu.

iSO/Markit imalat sanayi PMI Nisan’da daralma bélgesinde kaldi.
Mart ayinda 49,4 olan imalat sanayi PMI Nisan'da 49,2 degerini ald.
Talep yetersizligi, fiyat yonli baskilar ve Ukrayna’daki savas, Gretim-
de azalisa yol acan faktorler olarak 6ne ¢ikti. Yeni siparislerde de-
vam eden yavaslama egilimi talebin kirilgan olduguna isaret etti.
Firmalar, fiyatlardaki artis nedeniyle yeni siparis almakta zorluk
yasandigini belirtirken, girdi fiyatlari enflasyonu Ust tste dordiinci
ay azalarak karisik bir gériiniim ¢izdi. Toplam yeni siparisler Ust Uste
yedinci ay gerilerken, yeni ihracat siparisleri Ocak ayindan beri ilk
kez yavasladi. Teslimat siirelerindeki uzama ise yerini yatay bir sey-
re birakti.

Ticaret Bakanligi oncii verilerine gore Nisan'da dis ticaret aciginda
genisleme siirdli. Nisan'da ihracat yillik bazda %24,6 artisla 23,4
milyar dolara ¢ikarken, ithalat %34,9 artarak 29,5 milyar dolara ulas-
t1. Boylece Nisan 2021°de 3,1 milyar dolar olan dis ticaret acidi 6,1
milyar dolara genisledi. ithalattaki hizh artista enerji fiyatlarinin
etkisi gozlenirken, ihracat tarafinda gelismis ekonomilerdeki glclu
tablo ve gelismekte olan ekonomiler tarafinda ayrisma 6ne ¢ikti.

Nisan’da nominal olarak dar bir bantta dalgalanan TL reel olarak
hizli deger kazandi. TCMB verilerine gore, reel efektif doviz kuru
endeksi Nisan'da aylik bazda %6,1 yukselisle 57,1'e ¢ikti. TL diger
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri karsisinda reel olarak
%4,5 degerlenirken, gelismis ekonomilerin para birimleri karsisinda
reel deger kazanci %7,4'e ulasti.

Kisa haftada Tirk finansal varliklarda kirilgan bir seyir gézlendi.
Tahvil faizleri ve Ulke risk primi ylkseldi. TL satis baskisi altinda ka-
lirken, Borsa istanbul gésterge endeksleri haftayi kazanclarla ta-
mamlamak iizere. 6 Mayis giin ici verilerine gére Borsa Istanbul
gosterge 100 ve 30 endeksleri 6nceki hafta kapanislarinin %1 Gze-
rinde bulunurken, tahvil faizlerinde ve Ulke risk priminde kayda
deger yikselis yasandi. TL'nin bir miktar deger kaybettigi haftada
MSCI Turkiye endeksi 5 Mayis kapanisi itibariyla dnceki haftanin
%0,6 lizerinde idi.

TSKB



Haftalik Gindem

Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Ay Basindan Bu Yana Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 23.04 135 -193 30
5 Yillik 24.38 151 -194 -108
10 Yilhk 22.89 160 -247 -143
TLRef 13.76 -86 101 -46
TCMB Agirlikh Ortalama 14.00 0 0 0
usD

5 Yilhk 8.62 35 90 120
10 Yillik 8.95 28 69 121
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 624 11 79 65
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 2.70 -3 37 197
ABD-10 Yillik 3.07 13 72 156
Almanya-2 Yillik 0.31 5 38 95
Almanya-10 Yilhk 1.07 14 53 125

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 15.45 itibariyla

Yeni hafta

Yeni haftada kirresel glindemin 6n sirasinda Rusya-Ukrayna eksenin-
deki jeopolitik gelismelere dair haber ve makroekonomik veri akisi-
na ek olarak Fed Uyelerinin konusmalarinin yer almasi bekleniyor.

sabit kuponlu tahvil ihraclar gerceklestirecek.

e Kdiresel tarafta kisa vadede jeopolitik gelismelere ek olarak Fed
Uyelerinin mesajlarinin ve enflasyon verilerinin finansal piyasalar-
ca yakindan izlenecegini degerlendiriyoruz. Orta vadede jeopoli-
tik belirsizliklerle birlikte, kiiresel ticaret ve bllyiimede yasanabile-
cek ivme kaybi ve enflasyondaki yikselisin boyutu ile verilerin

Veri takviminde ABD'de Nisan ayi tiiketici ve Uretici enflasyonu ile
Michigan Universitesi tiiketici gliven endeksi Mayis ayi 6n sonuglari
bulunuyor. Avrupa’da Euro Bélgesi Mart ayi sanayi Uretimi ve Mayis
ayl Almanya yatirimci gliven endeksi (Zew) aciklanacak. Cin'de Nisan
ay1 enflasyon ve dis ticaret verileri yayinlanacak.

merkez bankalarinin para politikasi duruslarina etkisi énemli ol-
mayi strdirecek. Yurtiginde ise kisa vadede Mart ayi aktivite veri-
leri ve ekonomi disi gelismelere yonelik haberler dnemli olabile-
cek. Orta vadede ise jeopolitik belirsizliklerin ve ekonomi disi
gelismelerin yaninda makro-finansal risklerin belirleyici olmayi

Yurticinde TUIK Mart ayi isglici istatistikleri ile sanayi tiretimi, pera-
kende satislar ve ciro verileri yayinlanacak. Hazine Nisan ayi nakit
gerceklesmelerini yayinlayacakken, 2 yil vadeli sabit kupon 6demeli

strdirrecegini distinliyoruz.
tahvil ve kira sertifikasi ile 6 yil vadeli degisken faizli ve 10 yil vadeli

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme DSénem Beklenti Onceki
9 May Cin Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) Mart 50.7 47.4
10 May Turkiye issizlik Orani Mart 10.7%
10 May Almanya Yatirimci GUven Endeksi (Zew) Mayis -42.0 -41.0
10 May Almanya Zew Mevcut Durum Endeksi Mayis -35.0 -30.8
11 May Cin UFE (Yillik Degisim) Nisan 7.8% 8.3%
11 May Cin TUFE (Yilhk Degisim) Nisan 1.9% 1.5%
11 May ABD TUFE (Ayhk Degisim) Nisan 0.2% 1.2%
11 May ABD Cekirdek TUFE (Aylik Degisim) Nisan 0.4% 0.3%
11 May Turkiye Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL) Nisan -40.6
12 May Ingiltere GSYH (Ceyreklik Degisim) I. Ceyrek 1.0% 1.3%
12 May ABD UFE (Aylik Degisim) Nisan 0.5% 1.4%
12 May ABD Cekirdek UFE (Aylik Degisim) Nisan 0.6% 1.0%
13 May Tirkiye Sanayi Uretimi (Aylik Degisim) Mart 5.6%
13 May Euro Bdlgesi Sanayi Uretimi (Aylik Degisim) Mart -1.0% 0.7%
13 May ABD Michigan Universitesi Tuiketici Giiven Endeksi Mayis 63.8 65.2




130 MSCI Hisse Senetleri Endeksleri (31 Aralik 2020=100)
Dinya e Gelismekte Olan Ekonomiler e Tirkiye
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e  Haftaya hafif toparlanarak baslayan kiresel hisse 10

senetlerinde genel olarak kirilgan bir seyir gézlen-
di. 5 Mayis verileri haftalik bazda MSCI diinya en- 100
deksinin dnceki hafta seviyesinin %0,4 altinda ol-
dugunu gosterirken, MSCI gelismekte olan ekono-
miler hisse senedi endeksinde %1,6 diisuse isaret 80
etti. MSCI Tirkiye ise %0,6 yiikseldi.
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hazirlanirken, gelismekte olan ekonomilerin para 150

birimlerinde ayrisma gozleniyor. Ancak ortalama-
da deger kaybi s6z konusu. TL de dolar karsisinda 160
deger kaybeden para birimleri arasinda bulunuyor.
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CRB Bilesik Emtia Fiyat Endeksi ve Brent Tipi Ham Petrollin Varil Fiyat

5000 (S) 130
il : il @ Bilesik Emtia Fiyati Endeksi e Brent (Sag Eksen)
Haftaya dustsle baslayan emtia fiyatlarinda bu egilim 4600 114
ilerleyen giinlerde terse dondu. 6 Mayis giin i¢i seviyele-
re gore, Brent tipi ham petrol fiyati gecen hafta kapanisi-
nin %3 Uizerindeyken, emtia fiyatlari bilesik endeksinde 4200 %8
yukselis %1 civarinda gerceklesti.
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2022 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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