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Kuresel risk istahi haftanin genelinde karisik bir seyir izledi.

ABD'de borg limiti sorununun hala ¢éziilememesi ve Cin ile Euro Bolgesinde
beklenti altinda kalan makroekonomik veri akisiyla kiiresel risk istahi zayif bir
seyir izledi. Glvenli liman arayislari artsa da, ABD'de kurumsal tahvil ihraglari
Ulke tahvillerinde bir miktar satis getirdi ve tahvil faizlerinde gerilemeyi sinirlad.
ABD ‘de istihdam piyasalarinda gozlenen yavaslama ve enflasyondaki sinirl da
olsa gerileme ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) parasal sikilasma adimlarinin etkisini
gosterdigini teyit ederken, Fed ve Avrupa Merkez Bankasi (ECB) yetkililerinden
gelen karisik sinyaller piyasalara net bir yon tayin etmedi.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) para politikasi faizini artinirken, sonraki adimlarin
veriye bagli olacagini teyit etti. Beklentiler dahilinde BoE, %4,25 olan para politi-
kasi faizini %4,50'ye cikarirken, 9 Uyenin 2'si faizlerin sabit kalmasi yoninde oy
kullandi. Bununla birlikte BoE, karar metninde gerekmesi halinde ilave artirimlara
gidebilecegine isaret ederken, bunun agiklanacak verilere bagli olacaginin altini
cizdi. Enflasyonda diistisiin baslayabilecegi 6ngorisiine yer verilirken, ekonomi-
nin resesyondan kaginma ihtimalinin arttigina dikkat ¢ekildi. BoE Bagskani Andrew
Bailey ise faiz oranlarinin su anda tepe noktaya yakin oldugunu umdugunu ve
faiz artislarinin enflasyon zayifladigi siirece sona erebilecegini sdyledi.

ABD’de Nisan ayi enflasyonu beklentilerle uyumlu geldi. Tiketici fiyat endeksi
(TUFE) Nisan’da aylik bazda %0,4 artarken, yillik enflasyon Mart ayindaki
%5,0'dan %4,9'a indi. Gida ve enerji hari¢ cekirdek TUFE aylik enflasyonu %0,4 ile
tahminler dahilinde gelirken, cekirdek TUFE yillik enflasyonu %5,6'dan %5,5'e
geriledi.

ABD'de UFE Nisan'da beklentilerin bir miktar altinda kaldi. Aylik bazda manget
UFE %0,3 olan tahminlerin hafif altinda %0,2 artarken, yillik enflasyon Mart ayin-

daki %2,7'den %2,3'e geriledi. Gida ve enerji hari¢ cekirdek UFE'de aylik enflasyon @

%0,2 ile beklentilerle uyumlu gelirken, ¢ekirdek UFE yillik enflasyonu %3,4'ten
%3,2'ye indi.
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Euro bdlgesinde makroekonomik veriler beklentilerin altinda kaldi. Euro
Bolgesi'nde yatirimci gliven endeksi Mayis'ta -8,0 olan beklentilerin gerisinde
-13,1 seviyesinde gerceklesti. Nisan'da endeks -8,7 degerini almisti. Alman-
ya'da ise sanayi Uretimi Mart'ta aylik bazda %1,3 olan duslis tahminlerinin
Otesinde %3,4 daralirken, yillik bazda sanayi tretimindeki degisim %71,6 oldu.

ingiltere ekonomisi ilk ceyrekte beklentilere paralel biiyiidi. ingiltere’de
gayri safi yurtici hasila (GSYH) bu yilin ilk ceyreginde tahminlerle uyumlu
sekilde bir &nceki ceyrege gére %0,1 biiylidii. 2022 son ceyrekte ingiltere
ekonomisi ceyreklik bazda yine %0,1 buylimustu. Hizmet sektoriindeki %0,1,
insaat sektortindeki %0,7 ve Uretim sektoriindeki %0,1'lik artiglar bu dénem-
deki biiyimenin itici giicii oldu. ilk ceyrekte, hane halki harcamasinda artis
gorilmedi.

Gin'de Nisan ayi enflasyon verileri beklentilerden zayif geldi. TUFE yillik
enflasyonu %0,3 olan tahminlerin altinda kalarak Mart ayindaki %0,7'den
%0,1'e dustli. Ayni ddnemde Uiretici fiyat endeksi (UFE) yillik enflasyonu
-%2,5'ten -%3,3 olan tahminlerin altinda kalarak -%3,6'ya geriledi.

Kuresel risk istahi, haftaya sakin bir baslangi¢ yaparken, borg limiti sorunun-
daki agmaz ve karisik makroekonomik veriler nedeniyle bir miktar geriledi.
MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 11 Mayis itibariyla
onceki hafta kapaniginin %0,4 gerisindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi
endeksi %0,3 dustis gosterdi. ABD ve Almanya tahvil faizleri dalgali seyretti.
Dolar endeksi deger kazanirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri
degisen oranlarda da olsa haftayi deger kaybiyla kapatacak goriintiyor. Ham
petrol fiyati haftayi sinirl yiikselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlari-
nin genelinde gerilemeler oldu.

Bu hafta Turk finansal varliklara yonelik risk istahi genelde pozitif bir seyir
izledi.
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Mart'ta cari acik toparlandi. 2022 Mart'ta 5,6 milyar dolar olan toplam cari islem-
ler ag1g1 2023'Uin ayni ayinda 4,5 milyar dolara gekildi. Altin harig cari acik 4,6
milyar dolardan 3,2 milyar dolara inerken, enerji harig cari fazla 1,5 milyar dolar-
dan 110 milyon dolara geriledi. Bu sonuglarla, 2022 Mart'ta 2,5 milyar dolar olan
altin ve enerji harig cekirdek cari fazla 2023 Mart'ta 1,4 milyar dolara indi. 2023
Subat'ta 55,3 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik Mart'ta 54,2 milyar dola-
ra dustu. Ayni dénemde cekirdek cari fazla 50,4 milyar dolardan 49,3 milyar
dolara geriledi. Cari aciktaki iyilesmede, yavaslamakla birlikte hizmet gelirlerin-
deki artis, dis ticaret agigindaki azalis ve ikincil gelir hesabindan giris etkili oldu.
Mart'ta sermaye akimlari kirilgan bir seyir izlerken, cari agigin finansmaninda
diger yatinmlar 6nemli bir rol Gstlendi.

Depremin yasandigi Subat ayinda sert daralan sanayi Uretimi Mart'ta toparlandi.
Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere gore aylik bazda tretim top-
lam sanayide %5,5, imalat sanayinde %6,1 artti. Subat'ta deprem nedeniyle
yasanan sert daralmanin ardindan gelen bu artisa karsin Mart'ta tGretim dizeyi
Ocak ayi seviyesinin toplamda %0,8, imalat sanayinde ise %0,7 altinda kaldi.
Takvim etkisinden arindiriimis veriler yillik bazda toplam sanayide %0,1 daralma-
ya isaret ederken, imalat sanayi %1,4 bliyime kaydetti. Ana faaliyet kollarinda
en gucli performans sermaye mali ve dayanikli tiiketim mallarinda gézlendi.
Yiksek teknolojili Grtinlerin Gretimindeki ivmelenmeye karsin, digerlerinde
toparlanmalar ihmli kaldi.

Mart ayinda hem istihdam, hem de isglctine katilim sinirli artarken, issizlik orani
degismedi. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gére Subat ayinda %10,0 olan
issizlik orani Mart'ta sabit kald\. Issiz sayisi aylik bazda 4 bin kisi artisla 3 milyon
508 bin kisi oldu. Istihdam aylik bazda 37 bin kisi artisla 31 milyon 462 bin kisiye
yiikseldi. Istihdam orani ve isgiiciine katilim orani sirasiyla %48,2 ve %53,6'da
sabit kaldi. Arindirlmamis verilere gore issizlik orani ise yillik bazda 0,5 ylzde
puan gerileyerek %10,2'ye indi. Tamamlayici issizlik gdstergelerine goére genis
tanimliigsizlik geriledi. Mart'ta issizlik oranlarinda hem genelde hem de geng
nifusta erkekler ve kadinlarda ayrisma gozlendi.

Perakende satislar ve cirolar Mart ayinda toparlandi. Mart ayinda aylik bazda reel
perakende satislar %7,3 oraninda artarken, yillik bazda artis hizi %28,6'ya yuiksel-
di. U¢ aylik ortalama perakende satislarin yillik degisimi ise Subat ayindaki
%25,7'den % 28,1'e ¢iktl. Gidada aylik bazda %0,2 diists gozlenirken, akaryakitta
aylik artis %3,8 oldu. Gida ve otomotiv yakit hari¢ cekirdek perakende satislarda
artig ise %12,1 ile toplamdaki sonuglarin ilerisinde gerceklesti. Tekstil, giyim ve
ayakkabida ise aylik bazda perakende satislar %3,1 ylkseldi. Toplam ciro endeksi
Mart'ta aylk bazda %4,1 artarken, nominal yillik bazda artis hizi %68,5'ten
%59,4'e geriledi. Aylik bazda reel ciro artisi en hizli %2,7 ile sanayide olurken,
ticarette %2,2 ve insaatta %0,8 olarak kaydedildi. Hizmette ise reel cirolar aylik
bazda %1,2 azaldi.

Hazine nakit dengesi Nisan ayinda 159,1 milyar TL acik verdi. Nakit bazl gelirler
Nisan ayinda yillik bazda %34,2 yukseldi. Ayni donemde faiz giderleri %77,2
artarken faiz disi giderler %78,4, toplam giderler %78,3 artis kaydetti. Bu sonug-
larla gecen yil Nisan'da 43,6 milyar TL acik veren nakit denge 159,1 milyar TL agik
verdi. Nakit bazli faiz disi denge ise gegen yil Nisan'da 29,1 milyar TL agik verir-
ken, 132,1 milyar TL acik verir konuma geldi.

Hazine bu hafta gerceklestirdigi dort tahvil ihraci ile toplamda yaklasik 22,8
milyar TL bor¢landh. iki yil vadeli sabit kupon édemeli tahvil ihracinda rekabetci
olmayan teklifler (ROT) dahil toplamda 1,8 milyar TL borglanirken, ihalede ortala-
ma yillik bilesik faiz %15,5 olarak gerceklesti. Hazine alti yil vadeli degisken faizli
tahvil ihracinda ise ROT dahil toplamda 4,6 milyar TL borglanirken, ortalama
yillik bilesik faiz %14,2 seviyesinde gerceklesti. Bes yil vadeli sabit kupon 6deme-
li tahvil ihracinda ROT dahil toplamda 10,3 milyar TL borglanirken, ihalede orta-
lama yillik bilesik faiz %17,6 olarak gerceklesti. Hazine on yil vadeli TUFE'ye en-
deksli tahvil ihracinda ise ROT dahil toplamda 6,1 milyar TL bor¢lanirken, ortala-

ma yillik reel bilesik faiz -%0,07 seviyesinde gerceklesti.

5 Mayis haftasinda TCMB briit rezervler azalirken, net rezervlerde artis ya-
sand1. 5 Mayis'ta biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda 693
milyon dolar azalirken, doviz rezervleri 59 milyon dolar geriledi. Boylece
briit rezervler 752 milyon dolar azalisla 114,1 milyar dolara inerken, net
rezervler ise 432 milyon dolar artisla 6,8 milyar dolar oldu. Sene basindan bu
yana brit rezervlerde gerileme yaklasik 14,6 milyar dolar olurken, net re-
zervlerdeki dusus 20,8 milyar dolari buldu.

Yabancilarin Tiirk finansal varliklarina ilgisi art arda ikinci haftada negatif
seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirimis verilerine gére, yurt-
disi yerlesikler 5 Mayis'ta biten haftada 43,9 milyon dolar karsiligi Turk hisse
senedi satarken, devlet ic bor¢lanma senetlerinde de (DIBS) portfoylerini
70,8 milyon dolar azalttilar. Boylece hafta genelinde yabancilar toplamda
114,7 milyon dolarlik Tuirk finansal varlik satisi yapmis oldular. Son bir yila
bakildiginda yurtdisi yerlesikler hisse senedi ve DIBS portféylerini sirasiyla
yaklasik 3,6 ve 1,1 milyar dolar azaltirken, toplamda 4,7 milyar dolarhk Turk
finansal varlik satisi yaptilar.

Mayis ayinin ilk haftasinda yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlari
yaklasik 1,4 milyar dolar yiikseldi. TCMB'nin verilerine gére, haftalik bazda
hanehalki YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak yaklasik 0,3 mil-
yar dolar azalirken, tiizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindiriimig
olarak yaklasik 1,7 milyar dolar artti. 5 Mayis 2023 itibariyla YP mevduat
miktari, gegen yilin ayni dénemine gore %7,6 azalarak 224,6 milyar dolar
oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik risk istahi hafta genelinde pozitif
bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL bazinda yiikselen bir
grafik cizerken, MSCI Tiirkiye endeksi %12,1 oraninda deger kazandi. Hafta
icinde Ulke risk primi sinirli gerilerken, kisa vadeli tahvil faizleri ytkseldi. TL
dolar karsisinda haftayi deger kaybi ile kapatacak goriintiisu sergilerken,
euro karsisinda deger artisi yasadi.
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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 19,24 368 358 927
5 Yillik 18,57 291 405 968
10 Yillik 14,35 157 167 452
TLRef 10,00 1 32 -26
TCMB Agirhikli Ortalama 8,87 37 24 -17
uUsD

5 Yilhk 8,17 -78 -49 -52
10 Yillik 8,31 -67 -56 -47
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 551 -1 14 44

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,92 0 -5 -48
ABD-10 Yillik 3,40 -4 -2 -43
Almanya-2 Yillik 2,61 -1 -17 -12
Almanya-10 Yillik 2,25 -4 -11 -31

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 16.00 itibariyla

Yeni hafta

®  Kuresel tarafta yeni haftada Cin Nisan ay1 ekonomik aktivite verileri, Euro °
Bolgesi ilk ceyrek bliylime rakamlari ile Mart ayi sanayi Uretimi verileri, ABD
Nisan sanayi Uretimi ve perakende satis rakamlari ile konut baslangi¢ ve
ikinci el konut satis rakamlari izlenecek. Ayrica Almanya Mayis ayi ekonomik
gliven endeksi verileri ile Japonya ilk ceyrek blytime rakamlari ve Nisan ayi
cekirdek enflasyon verileri takip edilecek.

Yurticinde haftasonu Cumhurbaskanhgi ve milletvekili secimleri yapila-
cakken, hafta basinda Nisan ayi biitce dengesi rakamlari izlenecek. Ayrica
Mart ay1 konut fiyat endeksi ile Nisan ayi konut satis istatistikleri takip
edilecek. TUIK 2023 ilk ceyrek iin isglicii istatistiklerini agiklarken, TCMB
Finansal istikrar Raporu’nu yayinlayacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
15May  Tirkiye Butce Dengesi (milyar TL) Nisan -47,2
15May  Euro Bélgesi Sanayi Uretimi (yillik degisim) Mart 1,5% 2,0%
16 May Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Nisan 10,1% 3,9%
16 May Cin Perakende Satislar (yillk degisim) Nisan 20,1% 10,6%
16 May  Euro Bolgesi GSYH Biyumesi (ceyreklik degisim) 2023l 0,1% 0,1%
16 May  Almanya ZEW Ekonomik Gliven Endeksi Mayis -5,0 4,1
16 May  ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Nisan 0,7% -0,6%
16 May  ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Nisan 0,0% 0,4%
17 May  Japonya GSYH Blyumesi (ceyreklik degisim) 2023l 0,1% 0,0%
17 May  Tirkiye Ceyreklik isgiicii istatistikleri 2023-|
17May ABD Konut Baslangiclari (milyon adet) Nisan 1,405 1,42
18 May  Tirkiye TCMB Finansal istikrar Raporu Mayis
18 May ABD ikinci El Konut Satislari (milyon adet) Nisan 4,35 4,44
19 May Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Nisan 3,1%
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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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