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Kuresel risk istahi haftanin genelinde karisik bir seyir izledi.

Kuresel finansal piyasalar haftaya Paskalya tatili nedeniyle sakin bir baslangi¢
yapti. ABD Merkez Bankasi (Fed) ve Avrupa Merkez Bankasi (ECB) yetkililerinden
hafta boyunca faiz politikasi konusunda ayrisan agiklamalar geldi. Hafta icinde
ekonomik aktiviteye dair veriler karisik sinyaller verse de, ABD Mart ayi verilerine
gore enflasyonun gerilemesi risk istahini destekledi. ABD'de haftanin son giiniin-
de gelecek ilk ceyrek banka bilanco verileri riskli varliklara olan talebin haftayi
nasil kapatacagini belirleyecek.

Uluslararasi Para Fonu (IMF) Kuresel Ekonomik Gérlinim (WEO) raporunu yayin-
ladi. Raporda 2023 ve 2024 biiyime beklentilerini hafif asagi cekerken, enflasyon
ongorulerini yikseltmeye devam etti. Finans sektoriindeki calkanti, yliksek
enflasyon, Rusya’nin Ukrayna'yi isgalinin devam eden etkisi ve ti¢linct yilini geri-
de birakan COVID-19 nedeniyle gériiniim tizerindeki belirsizliklerin stirdGginiu
belirtti. Kiiresel aktivitede buylimenin 2023'te dip yapacagi 6ngorisini dile
getirse de risklerin asagi ydnde oldugunu belirtti. Ucret-enflasyon sarmalina dair
isaret olmasa da enflasyondaki katiligin yiksekligine dikkat ¢ekti. Raporda IMF,
Ocak ayindaki gdzden gegirme raporunda %?2,9 olarak duyurdugu 2023 kiresel
buylme 6ngorisini %2,8'e, 2024 bliyime beklentisini %3,2'den %3,0'a indirdi.
Diinya genelinde enflasyonun 2023 yilinda bir dnceki beklentisine gore 0,4 ylizde
puan yukarida %7,0 seviyesinde olacagini tahmin etti. 2024'te, yine 6nceki 6ng6-
riistintin 0,5 ylizde puan Uzerinde %4,9'a diisecegini 6ngordu. Turkiye'nin 2023
buylime 6ngorisini %3,0'dan %2,7'ye dustiren IMF, 2024 biyiime beklentisini
%3,0'dan %3,6'ya cikardi. Enflasyonun 2023'te ortalama olarak %50,6 olmasini
beklerken, 2024'te %35,2 ile sinirli bir iyilesme 6ngordu. IMF Turkiye'de enflasyo-
nun 2023 sonunda %#45,0 olmasini beklerken, 2024 sonunda %30,0'a dusecegini
tahmin etti.

ABD’de Mart ayi ¢ekirdek enflasyon verileri beklentiler dahilinde yiikselirken,
manset enflasyon rakamlari tahminlerin altinda kaldi. Mart ayinda tuketici fiyatla-
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r aylik bazda %0,1 artarak %0,2 olan beklentilerin hafif altinda gergeklesti.
Boylece Mart ayinda yillik bazda manset enflasyon Subat'taki %6,0'dan
%5,0'a geriledi. Gida ve enerji harig cekirdek enflasyon ise tahminlerle uyum-
lu geldi. Mart ayinda gekirdek tiiketici fiyatlari aylik bazda %0,4 artarken, yillik
bazda ¢ekirdek enflasyon Subat ayindaki %5,5ten %5,6'ya yukseldi.

ABD'de Mart ayi (retici fiyat endeksi (UFE) beklentilerin altinda kaldi. Manset
endeks aylik bazda yatay kalacagi tahminlerinin aksine %0,5 gerilerken, yillk
enflasyon Subat ayindaki %4,9'dan %2,7'ye geriledi. Gida ve enetji harig ce-
kirdek UFE aylik bazda %0,2 artacadi beklentilerine karsin %0,1 diisti. Boyle-
ce cekirdek UFE yillik enflasyonu %4,8'den %3,4’e indi.

Euro Bolgesi'nde Subat'ta aylik bazda sanayi iretimi %1,5 artarken, yillik
bazda %2,0 bilylime kaydedildi. Almanya'da aylik bazda AB uyumlu TUFE
%1,1 artarken, yillik enflasyon Subat ayindaki %9,3'ten %7,8'e geriledi.

Cin’de Mart ayi enflasyon verileri beklentilerin altinda kaldi. Tuketici fiyat
endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Subat ayindaki %1,0 seviyesinde yatay kala-
cagi tahminlerinin aksine %0,7'ye indi. Ayni ddnemde gida ve enerji harig
cekirdek enflasyon %0,6'dan %0,7'ye yukseldi. Subat ayinda -%1,4 olan Ureti-
ci fiyat endeksi yillik enflasyonu ise Mart'ta beklentiler dahilinde %2,5’e geri-
ledi.

Kuresel risk istahi, haftaya sakin baslasa da tahminlerden olumlu gelen verile-
rin etkisiyle hafta sonuna dogru ytikselise gecti. MSCI gelismekte olan ekono-
miler hisse senedi endeksi 13 Nisan itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %1,0
Gzerindeyken, MSCI dlinya geneli hisse senedi endeksi %1,4 yiikseldi. ABD
tahvil faizleri yiikselirken ve Almanya tahvil faizlerinde daha ytiksek seviyede
artis gerceklesti. Dolar endeksi gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para
birimleri degisen oranlarda da olsa haftay1 deger kazanciyla kapatacak goru-
nuiyor. Ham petrol fiyati haftayi ylkselisle kapatmaya hazirlanirken, emtia
fiyatlarinin genelinde benzer oranda artislar oldu.

Hisse Senedi Endekslerinde 7 - 14 Nisan Dénemi Performanslar
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Bu hafta Turk finansal varliklara yonelik risk istahi karisik bir seyir izledi.

Subat'ta cari agikta genisleme devam etti. 2022 Subat'ta 5,3 milyar dolar olan
toplam cari islemler agig1 2023'lin ayni ayinda 8,8 milyar dolara ¢ikti. Altin hari¢
cari actk 5,0 milyar dolarda hemen hemen yatay kalirken, enerji harig cari denge
1,7 milyar dolar fazla verir durumdan 3,0 milyar dolar agik verir pozisyona geldi.
Bu sonuglarla, 2022 Subat'ta 2,0 milyar dolar olan altin ve enerji hari¢ ¢ekirdek
cari fazla 2023 Subat'ta 834 milyon dolara indi. 2023 Ocak'ta 51,9 milyar dolar
olan 12 aylik toplam cari acik Subat’ta 55,4 milyar dolara genisledi. Ayni dénem-
de cekirdek cari fazla 51,5 milyar dolardan 50,3 milyar dolara geriledi. Hizmetler-
de toparlanma yavaslarken, dis ticaret agigindaki hizlanma cari agiktaki genisle-
menin nedeni oldu. Subat'ta cari a¢igin finansmaninda en 6nemli roll rezervler
stlendi.

Depremin etkisiyle Subat ayinda sanayi tretimi daraldi. Mevsim ve takvim etki-
sinden arindiriimis verilere gore aylik bazda tiretim toplam sanayide %6,0, imalat
sanayinde %6,6 azaldi. S6z konusu zayif performans biyuk 6lctide depremin
etkilerini yansitirken, mevsimsellikten arindinlmis verilerin tg¢ aylik ortalama
degisimleri toplam sanayide ve imalat sanayinde %0,9 kiictilme kaydetti. Bunun-
la birlikte, takvim etkisinden arindiriimis ve arindirilmamis veriler yillik bazda
toplam sanayide ve imalat sanayinde %8,2 daralmaya isaret etti. Ana faaliyet
kollarinda en zayif performans ara mali ve dayaniksiz tiiketim mallarinda gozlen-
di. Yuksek teknolojili Grtinlerin Giretimindeki artisa karsin diger teknoloji yogun-
lugu siniflandirmalarinda tiretim kayiplar yasandi. Subat ayi sonuglarinin detay-
larinin Gretimde gozlenen sert daralmada, biytik 6lctide depremin dogrudan ve
dolayl etkilerini yansittigi séylenebilir.

Perakende satislar ve cirolar Subat ayinda depremin etkisiyle yavasladi. Subat
ayinda aylik bazda reel perakende satislar %6,5 oraninda azalirken, yillik bazda
artis hiz1 %21,5'e geriledi. U¢ aylik ortalama perakende satislarin yillik degisimi
ise Ocak ayindaki %21,8'den % 25,5'e ¢iktl. Gidada aylk bazda %0,3 disus gozle-
nirken, akaryakitta aylik degisim -% 8,8 oldu. Gida ve otomotiv yakiti harig ¢ekir-
dek perakende satislarda duisiis ise %8,7 ile toplamdaki sonuglarin gerisinde
gergeklesti. Tekstil, giyim ve ayakkabida ise aylik bazda perakende satislar %4,5
azaldi. Toplam ciro endeksi Subat'ta aylik bazda %5,1 duserken, nominal yillik
bazda artis hizi %94,4'ten %68,1'e geriledi. Aylik bazda ciro azalisi en hizh %7,3
ile ticarette olurken, sanayide %5,0 ve hizmette %1,5 olarak kaydedildi. insaatta
ise cirolar aylik bazda %5,1 artti.

Subat ayinda hem istihdam, hem de isglictine katihm duserken, issizlik orani
arttl. Mevsimsellikten arindinlmis verilere gére Ocak ayinda %9,8 olan issizlik
orani Subat’ta %10,0'a yiikseldi. issiz sayisi aylik bazda 65 bin kisi artisla 3 milyon
514 bin kisi oldu. Istihdam aylik bazda 361 bin kisi azalarak 31 milyon 460 bin
kisiye gerilerken, istihdam orani %48,8'den %48,2'ye diistii. isgiiciine katim
orani da %54,1'den %53,6'ya inerek issizlik oranindaki artisi sinirladi. Arindinlma-
mis verilere gore issizlik orant ise yillik bazda 0,7 ylizde puan gerileyerek
%10,7'ye indi. Tamamlayici issizlik gostergelerine gére genis tanimli issizlik artisi
surdl. Subat'ta issizlik oranlarinda erkekler ve kadinlarda ayrisma gozlenirken,
geng nufus issizlik oranlarinda ise hem kadinlarda hem de erkeklerde gerileme
yasandi.

Hazine bu hafta diizenledigi Ui¢ tahvil ihraci ile toplamda yaklasik 30,3 milyar TL
borglandi. 3 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvilde rekabetci olmayan teklifler
(ROT) dahil toplamda 239 milyon TL satis yapilirken, tahvilin ihalesinde ortalama
bilesik faiz %14,99 olarak gerceklesti. 10 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvilde
ROT dahil toplam satis yaklasik 15,2 milyar TL olurken, tahvilin ihalesinde ortala-
ma bilesik faiz %12,39 oldu. Hazine TLREF'e endeksli tahvil ile rekabet¢i olmayan
teklifler dahil toplamda 14,8 milyar TL bor¢lanirken, ihalede ortalama bilesik faiz
%14,33 seviyesinde olustu.

istanbul Sanayi Odas! (ISO) Tiirkiye imalat Sektérii ihracat iklimi Endeksi Mart'ta

toparlanmaya devam etti. Subat ayinda 51,7 olan endeks Mart'ta Mayis
2022 sonrasi en yiiksek seviye olan 52,6'ya cikti. ihracatgilarin talep kosulla-
rinin daha guclu bir sekilde iyilesmesi, ana pazarlardaki toparlanmalarin
genele yayilmis olarak hiz kazanmasindan kaynaklandi.

TUIK Subat ay1 dis ticaret endekslerini yayinladi. Buna gére, Subat'ta ihracat
birim deger endeksi yillik bazda %4,6 artarken, ithalat birim deger endeksin-
de %8,2 azalis oldu. Boylece dis ticaret haddi yillik bazda %13,9 artis kaydet-
ti. Subat’ta miktar endeksleri yillik bazda ihracatta %10,5 azalisa, ithalatta
%20,0 artisa isaret etti. Mevsimsel etkilerden arindiriimis verilere gore ise
Subat'ta aylik bazda ihracat %11,3 azalirken, ithalatta azalis %0,8'de kald..

TCMB Subat ayi1 6zel sektor yurtdisi kredi verilerini acikladi. Buna gore, 6zel
sektoriin uzun vadeli kredi borcu Subat'ta aylik bazda yaklasik 1,4 milyar
dolar geriledi ve 149,3 milyar dolara indi. Yine Subat itibariyla 6zel sektoriin
yurtdisi kisa vadeli kredi borcu aylik bazda 209 milyon dolar artarak 8,7
milyar dolara ¢ikti. Boylece toplam yurtdisi kredi borcu Subat itibariyla 158,0
milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Yine Subat itibariyla 1 yil icinde gercek-
lestirilecek olan anapara geri 6demelerinin toplam 40,7 milyar dolar oldugu
gozlendi.

7 Nisan haftasinda TCMB rezervlerinde dusts gerceklesti. 7 Nisan’da biten
haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda 0,4 milyar dolar artsa da, d6viz
rezervleri yaklasik 1,7 milyar dolar geriledi. Boylece briit rezervler yaklagik
1,3 milyar dolar azaligla 121,1 milyar dolara inerken, net rezervler 4,7 milyar
dolar dustsle 13,8 milyar dolar oldu.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi art arda besinci haftada da geri-
ledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine gore, yurtdisi
yerlesikler 7 Nisan’da biten haftada 74,7 milyon dolar karsiligi Tiirk hisse
senedi satarak art arda besinci haftada hisse senedi piyasasindan cikis yapti-
lar. Gecen hafta devlet i¢ borclanma senetlerinde (DIiBS) portféylerini 13,3
milyon dolar artirdilar. Hafta genelinde ise yabancilar 6zel sektor tahvil ve
bonosunda 8,4 milyon dolar alis yapsa da toplamda 53,1 milyon dolarlk
Turk finansal varlik satisi yapmis oldular. Son bir yila bakildiginda yurtdisi
yerlesikler hisse senedi ve DIBS portféylerini sirasiyla yaklasik 3,7 ve 1,1
milyar dolar azaltirken, toplamda 4,9 milyar dolarlik Tiirk finansal varlik satisi
yaptilar.

7 Nisan'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlari
yaklasik 3,2 milyar dolar artti. TCMB'nin verilerine gére, haftalik bazda hane-
halki YP mevduat parite etkisinden arindirilmis olarak yaklasik 0,6 milyar
dolar artarken, tiizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak
yaklasik 2,6 milyar dolar ylikseldi. 7 Nisan 2023 itibariyla YP mevduat mikta-
r, gecen yilin ayni ddnemine gore %8,1 azalarak 223,3 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik risk istahi hafta genelinde karisik
bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL bazinda yukselen bir
grafik cizerken, MSCI Tuirkiye endeksi kiresel piyasalarla uyumlu bicimde
%4,2 oraninda deger kazandi. Hafta icinde uilke risk primi diiserken, kisa
vadeli tahvil faizleri 400 baz puana yakin yiikseldi. TL dolar karsisinda haftayi
deger kaybi ile kapatacak goriintlsu sergilerken, euro karsisinda deger
kaybi biraz daha yiiksek oldu.
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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 15,86 363 504 589
5 Yillik 14,55 465 551 566
10 Yillik 12,37 205 108 254
TLRef 9,71 58 122 -56
TCMB Agirhikli Ortalama 8,50 0 0 -54
uUsD

5 Yilhk 8,58 -13 -34 -10
10 Yillik 8,83 -10 -19 4

5 Yillik USD CDS (Baz puan) 526 -22 -27 19

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,08 11 11 -32
ABD-10 Yillik 3,51 12 1 -32
Almanya-2 Yillik 2,84 29 45 11
Almanya-10 Yillik 2,40 22 28 -16

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 16.00 itibariyla

Yeni hafta

®  Kuresel tarafta yeni hafta Cin'den gelecek ekonomik aktivite verileriyle basla- @
yacak. Cin 2023 ilk ceyrek bliylime rakamlari ve Mart ay1 sanayi Uretimi verile-

ri actklanacak. Almanya Nisan ayl ekonomik gliven endeksi (Zew), ABD Mart

ay1 konut baslangiglari, Euro bdlgesi Nisan ayi tiiketici gliven endeksi verileri

ile Mart ayi ingltere, Japonya ve Euro Bélgesi enflasyon rakamlari takip edile-

cek. Haftanin son giinii gelismis tilke Nisan ayi imalat sanayi satin alma yone-
ticileri endeksleri (PMI) yayinlanacak. Ayrica hafta boyunca 6zellikle bankaci-
lik sektoru ilk ceyrek bilango verileri dikkatle takip edilecek.

Yurticinde hafta basinda Mart ay biitce dengesi rakamlar agiklanacak.
Bunun yaninda Mart ay1 konut satis istatistikleri ile Subat ayi konut fiyat
endeksi rakamlari izlenecek.

Hazine ve Maliye Bakanligi'nin agikladigi Nisan-Haziran 2023 donemine
iliskin ic bor¢lanma stratejisine gore, niimiizdeki hafta icinde Ug farkli
tahvil ihraci gerceklesecek. 17 Nisan tarihinde 6 yil vadeli degisken faizli 6
ayda bir kupon 6demeli tahvil ihraci ile, 18 Nisan tarihinde 5 yil vadeli
sabit kuponlu 6 ayda bir kupon 6demeli devlet tahvili ve 10 yil vadeli
TUFE'ye endeksli 6 ayda bir kupon édemeli tahvil ihraci yapilacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
17 Nis  Turkiye Blitce Dengesi (milyar dolar) Mart -170,6
18Nis  Cin GSYH Buyumesi (ceyreklik degisim) 2023-1 2,2% 0,0%
18 Nis  Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Mart 2,6% 2,4%
18 Nis  Almanya ZEW Ekonomik Hissiyati Nisan 15,0 13,0
18 Nis  ABD Konut Baslangiclar (milyon adet) Mart 1,40 1,45
19Nis  Ingiltere TUFE (yillik degisim) Mart 9,8% 10,4%
19Nis  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Mart 6,9% 8,5%
20Nis  Almanya UFE (aylik degisim) Mart -0,3% -0,3%
20 Nis Euro Bolgesi Tuketici GUven Endeksi Nisan -18,0 -19,2
20Nis  ABD Mevcut Konut Satislari (milyon adet) Mart 4,49 4,58
21 Nis  Japonya Gekirdek TUFE (yillik degisim) Mart 3,1% 3,1%
21Nis  Almanya imalat PMI Nisan 45,5 44,7
21 Nis  Euro Bolgesi imalat PMI Nisan 48,0 47,3
21 Nis ABD imalat PMI Nisan 47,0 49,2
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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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