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Kuresel risk istahi bu hafta genelinde kirilgan bir seyir izledi.

Bu hafta makroekonomik veri akisinin piyasalara etkisi sinirli kalirken, Cin'de
ekonomik aktiviteyi canlandiracak destek adimlarinin beklentileri karsilama-
masi nedeniyle kiiresel risk istahi haftaya zayif bir baslangi¢ yapti. Haftanin
devaminda belli bash merkez bankalarinin tahminlerin izerinde oranlarda
faiz artislarina gitmesi ve ABD Merkez Bankasi (Fed) Bagkani Jerome
Powell'in enflasyonu dusurebilmek igin iki ilave faiz artisi beklentisinin ger-
cekgi oldugunun altini cizmesiyle artan kiiresel biytiime kaygilariyla riskli
varliklara olan talep bir miktar daha geriledi.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) para politikasi faizini beklentilerin {izerinde
bir oranda artirdi. BoE, %4,50 olan para politikasi faizini %5,00'a ¢ikarirken, 9
Uyenin 2'si faizlerin sabit kalmasi yéniinde oy kullandi. Bununla birlikte BoE,
karar metninde isglict piyasasi gelismeleri, ticretlerdeki artislar ile hizmet
fiyatlarindaki gelismeleri ve bunlarin enflasyondaki katiliga olan etkilerini
yakindan izleyecegini belirtti. BoE gerekmesi halinde ilave artirimlara gidebi-
leceginin altini gizdi.

Gelismis ekonomilerde Haziran ayi 6ncii PMI verileri hem imalatta hem de
hizmetlerde gerilediler ve genel olarak beklentilerden zayif kaldilar. Mayis
ayinda 50,6 olan Japonya imalat sanayi PMI 49,8'e gerileyerek daralma bol-
gesine indi. Hizmet sektori PMlise 55,9'dan 54,2'ye indi. Benzer sekilde,
Almanya’da imalat sanayi PMI Mayis ayindaki 43,2'den 41,0'a inerek daral-
manin derinlestigine isaret ederken, hizmet sektorii PMI 57,2'den 54,1'e
geriledi. Fransa’da imalat sanayi PMI 45,7'den 45,5’e sinirli gerilerken, hizmet
sektorli PMI da 52,5'den 48,0'a diiserek daralma bdlgesine gecti. Bdylece
Euro Bolgesi'nde Haziran’da imalat PMI 44,8'den 43,6'ya, hizmet PMI
55,1"den 52,4'e geriledi. Ayni dénemde, ingiltere’de imalat sanayi PMI
47,1den 46,2'ye, hizmet sektdri PMI da 55,2'den 53,7'ye indi.
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ingiltere’de Mayis ayi enflasyon rakamlari beklentileri ast1. ingiltere’de
tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) Mayis ayinda aylik bazda %0,7 yiikseldi
ve %0,5 artis beklentilerini geride birakti. Boylece TUFE degisimi yillik
bazda %8,7'de sabit kaldi. Cekirdek enflasyon rakamlari da tahminleri
asarken, aylik cekirdek enflasyon %0,6 olan beklentilerin Gzerinde %0,8
olarak gerceklesti. Yillik cekirdek enflasyon rakami da Nisan ayindaki
%6,8'den %7,1'e yukseldi.

Japonya’da Mayis ayinda cekirdek enflasyon rakamlari tahminlerin hafif
Uzerinde geldi. Japonya'da ¢ekirdek enflasyon yillik bazda Nisan ayindaki
%3,4'ten %3,2'ye gerilese de, %3,1 olan beklentilerin hafif lizerinde ger-
ceklesti.

Haftaya Cin’den beklentileri karsilamayan haberler nedeniyle kirilgan
baslayan kiresel risk istahi, faiz artislari ve belli bash merkez bankasi
yetkililerinden gelen sahin agiklamalar ile hafta boyunca kirilgan seyrini
surdiirdi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 22
Haziran itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %2,8 gerisindeyken, MSCI
diinya geneli hisse senedi endeksi de %1,1 diislis gosterdi. ABD ve Al-
manya’da kisa vadeli tahvil faizleri ylikselirken, uzun vadeli tahvil faizleri
geriledi. Dolar endeksi yiikselirken, gelismekte olan ekonomilerin para
birimleri degisen oranlarda da olsa haftay1 deger kaybiyla kapatacak gibi
goritniyor. Ham petrol fiyati haftay diistsle kapatmaya hazirlanirken,
emtia fiyatlarinin genelinde daha sinirli gerilemeler oldu.

Bu hafta Tirk finansal varliklara yonelik risk istahi karisik bir seyir izledi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) faizleri 650 baz puan artirarak
%8,50'den %15,00'a ¢ikardi. Artirim miktari, piyasa ortalama beklentileri-
nin altinda kalirken, aciklama metninin bir miktar sadelestirilmesi dikkat
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cekti. Metin icerisinde, parasal sikilastirma strecinin bagladigini ifade eden
TCMB, d6niimiizdeki dénemde de faiz artislari olabileceginin sinyallerini
vermis oldu. Aciklama metninde kiresel dinamiklere iliskin temkinli bir dil
kullanilirken, yurticinde ise yakin déneme iliskin gostergelerin, enflasyonun
ana egiliminde yukselise isaret ettigi belirtildi. Aciklamada faiz kararlarinin
enflasyon goriinimdinde belirgin iyilesme saglanana kadar gerektigi za-
manda ve gerektigi 6l¢clide kademeli olarak siirecegi vurgulandi. Parasal
sikilasmanin baslamasiyla para politikasinin etkinliginin artacagina vurgu
yapilirken, mikro ve makroihtiyati diizenlemelerin kademeli olarak sadeles-
tirilebilecegdi belirtildi. TCMB fiyat istikrarinin strekliligini saglamak hedefiy-
le, cari dengeyi iyilestirecek stratejik yatirimlari desteklemeye devam ede-
cegini ifade etti.

Mayis'ta ihracat ve ithalat dnci verilerle uyumlu bicimde artis gosterdi.
ihracat yillik bazda %14,4 yiikselisle 21,7 milyar dolar olurken, ithalat %15,5
artarak 34,2 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Mevsim ve takvim etkile-
rinden arindiriimis verilerde Mayis'ta ihracatta %0,4 artis yasanirken, ithalat-
ta %5,8 artis kaydedildi. ihracatin ithalati karsilama orani Mayis'ta geriler-
ken, dis ticaret aciginda genisleme devam etti. Bu dénemde ihracat, ana
pazarlarda genele yayilan bir artis kaydederken, ithalat tarafinda genis eko-
nomik siniflamada farkli oranlarda da olsa genelde artis gézlendi. Mayis
sonuglariyla birlikte, Ocak-Mayis doneminde ihracat %0,1 artarken, ithalatta
%8,8 artis oldu. Boylece, dis ticaret acigi %29,3 artisla 56,0 milyar dolar ola-
rak gergeklesti.

Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) Mayis ay1 merkezi yonetim borg stoku
verileri agiklandi. Mayis ayinda merkezi yonetim i¢ borg stoku 55,2 milyar TL
artarken, dis bor¢ stokundaki artig 88,8 milyar TL'yi buldu. Boylece toplam
stok 144,0 milyar TL artisla 4 trilyon 734,4 milyar TL'ye cikti.

TUIK Satin Alma Giicii Paritesi 2022 yili gecici sonuglarini yayimladi. Buna
gore, 2022 yilinda Avrupa Birligi geneli icin 100 olan kisi basina gayrisafi
yurt ici hasila (GSYH) endeksi Tiirkiye'de 69 olarak gerceklesti. Bu sonucla
Turkiye 2021 yilindaki 63 endeks degeri ile 36 Ulke arasinda 30. sirada yer
alirken, 2022'de 28. siraya ylikselmis oldu. 2022 sonuglarina gére s6z konu-
su Ulkeler arasinda en yiiksek endeks degeri 261 ile Liksemburg'da, en
disulk ise 34 ile Arnavutluk'ta kaydedildi. Turkiye'nin 2022 yil kisi basina fiili
bireysel tiiketim diizeyi endeksi ise 80 degerini aldi ve yine bir 6nceki yilda-
ki 30. siradan 24. siraya cikti.

Haziran ayi sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim
orani ekonomik aktiviteye dair genelde pozitif sinyaller verdiler. Mevsimsel
etkilerden arindinimis verilere gore, Haziran ayinda reel sektor gliven en-
deksi 105,1'den 105,7'ye ylikseldi. imalat sanayi kapasite kullanim orani ise
Mayis ayindaki %76,3'ten Haziran'da %76,6'ya cikti. Ayni dénemde hizmet
sektorl gliven endeksi 117,4'ten 118,1'e ¢ikarken, perakende giiven endek-
si 116,7'den 117,7'ye genisledi. Ote yandan, insaat sektorii gliven endeksi
ise Haziran’da 3,3 puan azalisla 88,9'a geriledi.

Haziran’da tiiketici gliven endeksinde genele yayilan dusus gerceklesti.
Mayis'ta 91,1 olan genel endeks Haziran'da %6,5 azaligla 85,1’e indi. Endek-
sin alt kirlimlarina bakildiginda genele yayilan bir gerileme gézlendi. En
hizli duistis %8,8 ile gelecek 12 aylik donemde hanenin maddi durum bek-
lentisinde olurken, mevcut donemde hanenin maddi durum degerlendir-
mesinde gerileme %2,2 ile digerlerine gore yavas kaldi.

Yukaridaki sonuclarla beraber Haziran ayinda ekonomik giiven endeksi
Mayis ayindaki 103,7 seviyesinden %2,5 oraninda azalarak 101,1’e geriledi.

TCMB Nisan ayi Uluslararasi Yatirim Pozisyonu Gelismeleri’'ni yayimladi.
2023 Nisan sonu itibariyla, Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (UYP) verileri-
ne gore, Turkiye'nin yurt digi varliklari, Mart ayina gore %2,5 oraninda
azalisla 297,3 milyar dolar, yukimlulikleri ise %0,5 oraninda dustisle
561,9 milyar dolar olarak gergeklesti. Ttrkiye'nin yurt disi varliklari ile
yurt digina olan yukumlltklerinin farki olarak tanimlanan net UYP,
Mart ayinda -259,7 milyar dolar iken Nisan sonunda -264,5 milyar dolar
olarak kaydedildi.

Hazine bu hafta gerceklestirdigi ti¢ tahvil ve bir kira sertifikasi ihraci ile
toplamda 64,8 milyar TL bor¢landi. ik ihalede 4 yil vadeli TLREF'e en-
deksli tahvil ihracinda rekabetci olmayan teklifler (ROT) dahil 7,4 milyar
TL borglanilirken, ihalede ortalama yillik bilesik faiz %14,57 olarak ger-
ceklesti. 5 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvil ihracinda ise ROT dahil
toplamda 42,6 milyar TL'lik satis gerceklesti. ihalede ortalama yillik
bilesik faiz %17,99 oldu. Hazine 10 yil vadeli TUFE’ye endeksli tahvil
ihraciyla ROT dahil toplamda 2,7 milyar TL bor¢landi. ihalede ortalama
yillik bilesik faiz -%1,72 olarak gerceklesti. Hazine ayrica 5 yil vadeli alti
ayda bir %8,62 donemsel kira getirisine sahip kira sertifikasinin satisin-
dan da 12,1 milyar TL elde etti.

16 Haziran haftasinda TCMB rezervlerinde artis g6zlendi. 16 Haziran'da
biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda yataya yakin seyre-
derken, doviz rezervleri yaklasik 3,0 milyar dolar yiikseldi. Boylece briit
rezervler 3,0 milyar dolar artisla 102,8 milyar dolara ¢ikarken, net rezerv-
ler de 3,6 milyar dolar artigla 0,5 milyar dolar oldu.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi art arda ikinci haftada pozitif
seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine gére,
yurtdisi yerlesikler 16 Haziran'da biten haftada 313,4 milyon dolar karsi-
hgi Tirk hisse senedi alirken, devlet i¢ borclanma senetlerinde (DIBS)
portfdylerini 16,2 milyon dolar azalttilar. Boylece hafta genelinde ya-
bancilar toplamda 301,5 milyon dolarlik Tirk finansal varlik alimi yap-
mis oldular. Son bir yila bakildiginda yurtdisi yerlesikler hisse senedi ve
DIBS portfdylerini sirasiyla yaklasik 1,8 ve 0,4 milyar dolar azaltirken,
toplamda yaklasik 2,3 milyar dolarlik Tiirk finansal varlik satigi yaptilar.

16 Haziran'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlari yaklasik 1,8 milyar dolar yiikseldi. TCMB'nin verilerine gore,
haftalik bazda hanehalki YP mevduat parite etkisinden arindirilmis
olarak yaklasik 0,5 milyar dolar azalirken, tuizel kisiler YP mevduat parite
etkisinden arindinlmis olarak yaklasik 2,2 milyar dolar yikseldi. 16 Hazi-
ran 2023 itibaryla YP mevduat miktari, gecen yilin ayni ddnemine gore
%12,4 azalarak 211,3 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik risk istahi hafta genelinde
karisik bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL bazinda
yukselirken, TL'nin dolar karsisindaki deger kaybi ile MSCI Tiirkiye en-
deksi %4,0 oraninda geriledi. Hafta icinde Ulke risk primi yiikselse de,
tahvil faizleri duisiis gésterdi. Ote yandan, TL dolar ve euro karsisinda
haftay deger kaybi ile kapatacak goriintuisu sergiliyor.
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Yeni hafta

®  Kuresel tarafta yeni haftada Almanya Haziran ayi yatirmci gliven endeksi ®  Yurticinde bu hafta bayram tatili nedeniyle makroekonomik veri akisi
rakamlari, tiketici enflasyonu verileri ile Mayis ay1 perakende satis rakamlari oldukga sakin. Bayrami takip eden hafta (3-9 Temmuz) ise makroekono-
aciklanacak. ABD tarafinda ise Nisan ay1 konut fiyat endeksi gelismeleri, Hazi- mik giindemin en 6nemli verisi Haziran ay1 enflasyon rakamlari olacak.

ran ay! tiiketici giiven endeksi rakamlari ve Mayis ayi ¢ekirdek PCE enflasyon
verileri takip edilecek. Japonya Mayis ayi sanayi Uretimi rakamlari ile Cin
Haziran ay1 imalat PMI verileri Asya'dan ekonomik aktiviteye dair sinyaller
verecek. Euro Bélgesi Haziran ayi enflasyon verileri ve ABD ile ingiltere icin
2023 ilk geyrek nihai blytime rakamlari haftanin takip edilecek diger makroe-
konomik veriler arasinda.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
26 Haz  Almanya ifo Yatinmci Guiven Endeksi Haziran 90,7 91,7
27Haz  ABD Case-Shiller Konut Fiyat Endeksi (aylik degdisim) Nisan 0,5%
27Haz  ABD Conference Board Tiiketici Gliven Endeksi Haziran 104,0 102,3
29Haz  Almanya TUFE (yillik degisim) Haziran 6,2% 6,1%
29Haz ABD GSYH Buyumesi (ceyreklik degisim) 2023-| 1,4% 1,3%
30Haz Japonya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Mayis -1,0% 0,7%
30Haz Cin imalat PMI Haziran 48,8
30Haz Almanya Perakende Satislar (aylik degisim) Mayis 0,0% 0,8%
30Haz Ingiltere GSYH Bilyumesi (ceyreklik degisim) 2023 0,1% 0,1%
30Haz  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Haziran 57% 6,1%
30Haz ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (aylk degisim) Mayis 0,4%
30Haz ABD Michigan Universitesi Gliven Endeksi Haziran 63,9
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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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