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Kuresel risk istahi haftanin genelinde karisik bir seyir izledi.

Makroekonomik haber ve veri akisinin kiiresel finansal piyasalara etkisi sinirli
kalirken, ilk ceyrek bilango verileri risk istahinin yontini belirledi. Hafta basinda
ABD'den First Republic Bank ve diger bazi bolgesel bankalarin beklenti altinda
kalan bilanco verileri nedeni ile risk istahi geriledi. Glivenli liman arayisinin artma-
siyla tahvil faizleri diisti. Haftanin geri kalaninda buyiik teknoloji sirketlerinin
bilanco verilerinin tahminlerin Gzerinde gerceklesmesiyle risk istahi bir miktar
toparlandi.

Gelismis ekonomilerde satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Nisan ay1 6ncii he-
saplamalari karisik bir tablo ¢izdi. ABD ve Japonya’da imalat sanayi PMI endeksle-
ri toparlanirken, Almanya, ingiltere, Fransa ve Avustralya’da imalattaki zayiflama-
ya karsin hizmetlerde toparlanma stirdii. Mart ayinda 49,2 olan ABD imalat sanayi
PMI Nisan'da 50,4'e yukselirken, hizmet sektérii PMI 52,6'dan 53,7'ye ciktl. Japon-
ya'da imalat sanayi PMI 49,2'den 49,5'e toparlanirken, hizmet sektorii PMI
55,0'dan 54,9'a hafif geriledi. Mart'ta 44,7 olan Almanya imalat sanayi PMI Ni-
san’da 44,0'a inerken, hizmet sektorii PMI 53,9'dan 56,3’e hizlandi. Benzer sekilde
Fransa'da imalat sanayi PMI 47,3'ten 45,5'e gerilerken, hizmet sektori PMI
52,7'den 53,8’e cikti. Mart ayinda 47,9 olan ingiltere imalat sanayi PMI Nisan'da
46,6'ya gerilerken, hizmet sektori PMI 2 puan artisla 54,9'a ylkseldi. Avustral-
ya’'da imalat sanayi PMI aylik bazda 1 puan diistsle 48,1 olurken, hizmet sektori
PMI 4 puan artisla 52,6 ile blytime bolgesine gecti.

ABD 2023 ilk ceyrek bliytime ve enflasyon verilerinde ayrisma gozlenirken, Mart
ay1 bekleyen konut satislarinda sert duisiis yasandi. ilk hesaplamalara gére 2023
ilk ceyrekte gayri safi yurtici hasila (GSYH) yilliklandinimis olarak %1,9 olan tah-
minlerin altinda %1,1 biiyiimeye kaydetti. Ote yandan, gida ve enerji harig birey-
sel harcamalar fiyat endeksi (PCE) ceyreklik bazda %4,7'lik beklentilerin tizerinde
%4,9 artti. Mart ayinda bekleyen konut satislari aylik bazda %0,8 artis dngériileri-
nin aksine %5,2 azaldi. 22 Nisan haftasinda igsizlik bagvurulari 230 bin kisi ile
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onceki haftaya gore gerilerken, beklentilerin de altinda kald.

ABD'de Mart ayina iliskin veriler bireysel gelir ve harcamalarda karisik bir
tablo gizerken, fiyat baskisinin sinirli bicimde geriledigini ortaya koydular.
Aylik bazda bireysel gelirler %0,3 ile beklentilerin hafif Gsttinde artarken,
bireysel harcamalar %0,1 gerileme tahminlerine ragmen degisim gostermedi.
Ayni dénemde bireysel harcamalar fiyat endeksi (PCE) aylik bazda %0,1 artar-
ken, PCE yillik enflasyonu Subat ayindaki %5,1'den %4,2'ye indi. Gida ve
enerji harig gekirdek PCE aylik enflasyonu beklentilerle uyumlu bicimde %0,3
artarken, cekirdek PCE yillik enflasyonu %4,7'den %4,6'ya geriledi.

ABD'de Mart ay1 yeni konut satislarindaki gli¢li sonuglara karsin Nisan ay!
tliketici giiven endeksi tahminlerin altinda kaldi. Yilliklandirilmis yeni konut
satiglari Mart ayinda bir dnceki aya gore %1,3 diisiis beklentilerinin aksine
%9,6 artti. Beklentilerden sapmanin bir kismi Subat sonuglarinin asagi revize
edilmesinden kaynaklansa da yeni konut satislar genel olarak gliclu bir tablo
cizdi. Ulkede CaseShiller konut fiyat endeksi Subat ayinda aylik bazda %0, 1
artarken, konut fiyatlarninin yillik artis hizi Ocak ayindaki %2,6'dan %0,4'e
yavasladi. Ote yandan, Mart ayinda 104,0 olan Conference Board tiiketici
gliven endeksi Nisan’da yatay kalacagi tahminlerine karsin 101,3’e dusta.
Mevcut durum alt endeksindeki ylikselise karsin beklentilere yonelik alt en-
deksin duslsu genel endeksteki zayif sonuglara yol agti. Nisan ayina iliskin
bdlgesel aktivite endekslerinde ise ayrisma goézlendi. Dallas Fed hizmet sek-
torl aktivite endeksi Mart ayindaki -18,0'dan Nisan'da -14,4’e toparlandi.
Ancak Richmond Fed imalat sanayi aktivite endeksi-5,0'dan -10,0a, hizmet
sektori aktivite endeksi -12,8'den -22,8'e geriledi.

ABD’de Mart ay1 dayanikh mal siparisleri karsik bir tablo cizdi. Toplam siparis-
ler aylik bazda %0,7 olan tahminlerin oldukga Uzerinde %3,2 artis kaydetti.
Ancak savunma ve havacilik sanayi hari¢ ¢ekirdek dayanikli mal siparisleri
%0,1 olan beklentilerin 6tesinde %0,4 geriledi. Bununla birlikte, hem manset
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hem de cekirdek dayanikl mal siparisleri Subat ayi sonuglari asagi yonde revize
edildi.

Euro bélgesi 2023 ilk ceyrekte beklentilerin altinda biytidi. Oncii hesaplamala-
ra gore Euro Bolgesi 2023 ilk ceyrekte ¢eyreklik bazda %0,2 olan tahminlerin
altinda %0,1 biiyiime kaydetti. Ayni ddnemde Almanya’da bliyiime rakamlari
%0,2 olan beklentilerin gerisinde %0,0 olarak gerceklesti. Fransa, italya ve ispan-
yaise ilk ceyrekte sirasiyla %0,2, %0,5 ve %0,5 bliyiime kaydettiler.

Almanya’da Nisan ayi1 6n verilerine gére AB uyumlu tiketici enflasyonu aylik
bazda %0,8 olan beklentilerin altinda %0,6 artis gosterdi. Nisan ayinda yillik
enflasyon Mart ayindaki %7,8'den %7,6'ya geriledi.

Almanya’da is alemi gliven endeksi (Ifo) Nisan’da tahminlerin hafif Gizerinde
geldi. Mart ayinda 93,2 olan Ifo Nisan'da 93,4 degerini almasi yonindeki tahmin-
leri asarak 93,6'ya yiikseldi. Beklentiler alt endeksindeki zayiflamaya karsin, mev-
cut durum alt endeksindeki gli¢lii sonuglar genel Ifo’yu yukari tasidi.

Japon Merkez Bankasi (BoJ) para politikasi faizlerini degistirmese de s6zlii yon-
lendirmesinde degisikliklere gitti. Iki glin stiren toplantisinda BoJ -%0,10 olan
politika faizini ve %0,00 olan 10 yil vadeli tahvil faizi icin hedef seviyesini degis-
tirmedi. Bununla birlikte, faizlerin uzun stire dustik kalacagi gortisiinu aciklama-
dan cikardi. Ayni zamanda, politikalarinda uzun vadeli gézden gecirme yapaca-
gini duyurdu. S6z konusu degisiklikler BoJ para politikasinda daha esnek bir
durusa gectigine isaret ederken, getiri egrisini kontrol kapsamindaki mevcut
menkul kiymet alimlarini siirdiirecegini teyit etti. Ulkede Mart ayinda hem sanayi
Uretimi hem de perakende satislar beklentilerin Gzerinde artti. Aylik bazda sana-
yi Uretimi %0,4'luk tahminlerin izerinde %0,8 artarken, perakende satislarda
artis %0,6 seviyesinde gerceklesti.

Kuresel risk istahi, haftaya bankacilikla ilgili endiseler nedeniyle negatif bir bas-
langi¢ yapsa da tahminlerden olumlu gelen teknoloji sirketi verileri etkisiyle
hafta sonuna dogru toparlandi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi
endeksi 27 Nisan itibariyla dnceki hafta kapanisinin %0,9 gerisindeyken, MSCI
diinya geneli hisse senedi endeksi %0,3 disus gosterdi. ABD ve Almanya tahvil
faizleri glivenli liman arayislariyla geriledi. Dolar endeksi yukselirken, gelismekte
olan ekonomilerin para birimleri degisen oranlarda da olsa haftayi deger kazan-
ayla kapatacak gortntyor. Ham petrol fiyati haftay dustisle kapatmaya hazirla-
nirken, emtia fiyatlarinin genelinde daha sinirli oranda gerilemeler oldu.

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

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) para politika faizini %8,50'de sabit tutarken,
karar metnini cok blyuk ol¢lide degistirmedi. Dlinyada finansal istikrar tehdit
eden kosullarin olusmasinda birbirini takip eden banka iflaslarinin etkili oldugu-
nu belirtti. Yurtici gelismelere yonelik degerlendirmesinde ise 6ncli géstergele-
rin, deprem bolgesinde ekonomik faaliyetin beklenenden hizli toparlandigini
gosterdigini 6ne siird. Yurtici makroekonomik dinamiklere iliskin diger deger-
lendirmelerini aynen korurken, depremin enflasyona etkisi konusunda temkinli-
ligini stirdlirdi. Mevcut para politikasi durusunun deprem sonrasi kosullarda
toparlanmayi desteklemek icin yeterli oldugunu ve depremin etkilerini en duistik
seviyelere indirmek i¢in uygun finansal kosullarin olusmasini dnceliklendirecegi-
ni yineledi. Faiz kararlarinda veriye bagh yaklasimin stirecegini teyit etti.

Mart'ta ihracat ve ithalat 8ncii verilerle uyumlu bicimde artis gésterdi. ihracat
yillik bazda %4,4 artisla 23,6 milyar dolar olurken, ithalat %3,4 artarak 31,9 milyar
dolar seviyesinde gerceklesti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis veriler-
de de Mart'ta benzer bir tablo olustu. S6z konusu donemde ihracatta %4,7 ve
ithalatta %3,7 artis kaydedildi. ihracatin ithalati karsilama orani Mart'ta yiikselse
de, dis ticaret agiginda genisleme devam etti. 2022 Mart'ta %73,2 olan ihracatin
ithalati karsilama orani 2023'(in ayni ayinda %73,9a yukseldi. Dis ticaret agigi 8,2
milyar dolardan 8,3 milyar dolara sinirli genisledi. Bu donemde ihracat ana pa-

zarlarda ayrisan bir tablo cizerken, Mart'ta ithalat tarafinda genis ekonomik
siniflamada da ayrisma yasandi.

Nisan ayi sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim orani
ekonomik aktiviteye dair ayrisan performanslar kaydettiler. Mevsimsel etki-
lerden arindiriimis verilere gore, Mart ayinda 104,1 olan reel sektor gliven
endeksi Nisan'da 105,1’e yiikseldi. Mevcut durum ve ge¢mise yonelik alt
endeksler karisik bir goriintu verseler de gelecege iliskin beklentilerde genel
olarak pozitif bir tablo ortaya cikti. imalat sanayi kapasite kullanim orani ise
Mart ayindaki %74,2'den Nisan'da %75,6'ya ¢iktl. Ayni ddonemde hizmet
sektori gliven endeksi 116,8'den 118,1'e cikarken, perakende gliven endek-
si 117,7'den 116,2'ye geriledi. Son ¢ aydir gerileyen insaat sektori gliven
endeksi ise Nisan'da 0,1 puan dusisle 88,4’e cekildi. Alt endeksler bu ti¢
faaliyet kolunda mevcut durum ve ge¢mise yonelik ivme kaybina karsin
gelecek doneme iliskin beklentilerdeki toparlanmayi gosterdiler.

20 Nisan haftasinda TCMB rezervlerinde dusus gergeklesti. 20 Nisan'da biten
haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda 2,9 milyar dolar azalirken, d6viz
rezervleri de yaklasik 2,5 milyar dolar geriledi. Boylece brit rezervler 5,4
milyar dolar azalisla 116,1 milyar dolara inerken, net rezervler de 3,7 milyar
dolar dustsle 8,3 milyar dolar oldu.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi karisik seyretti. TCMB'nin fiyat ve
kur etkilerinden arindinlmis verilerine gére, yurtdisi yerlesikler 20 Nisan'da
biten haftada 37,1 milyon dolar karsiligi Turk hisse senedi alirken, devlet i¢
bor¢lanma senetlerinde (DIBS) portféylerini 24,0 milyon dolar azalttilar.
Hafta genelinde ise yabancilar 6zel sektor tahvil ve bonosunda 3,9 milyon
dolar satis yapsa da toplamda 9,2 milyon dolarlik Tiirk finansal varlik alimi
yapmis oldular. Son bir yila bakildiginda yurtdisi yerlesikler hisse senedi ve
DIBS portfdylerini sirasiyla yaklasik 3,7 ve 1,1 milyar dolar azaltirken, toplam-
da 4,9 milyar dolarlik Turrk finansal varlik satisi yaptilar.

20 Nisan'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlari
yaklasik 1,9 milyar dolar artti. TCMB'nin verilerine gore, haftalik bazda hane-
halki YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak yaklasik 0,8 milyar
dolar artarken, tiizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindiriimis olarak
yaklasik 1,1 milyar dolar ytikseldi. 20 Nisan 2023 itibariyla YP mevduat mik-
tar1, gegen yilin ayni ddnemine gore %8,3 azalarak 223,8 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik risk istahi hafta genelinde kirilgan
bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL bazinda gerileyen bir
grafik cizerken, MSCI Tuirkiye endeksi %4,3 oraninda deger kaybetti. Hafta
icinde Ulke risk primi duserken, kisa vadeli tahvil faizleri 200 baz puana yakin
yukseldi. TL dolar karsisinda haftayi deger kaybi ile kapatacak goriintust
sergilerken, euro karsisinda da benzer deger kaybi 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 17,55 216 518 758
5 Yillik 17,31 -52 573 842
10 Yillik 12,89 72 214 306
TLRef 10,00 0 81 -27
TCMB Agirhikli Ortalama 8,62 -9 12 -42
uUsD

5 Yilhk 8,81 -30 36 12
10 Yillik 8,92 -27 24 14
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 535 -15 16 28
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,04 -15 -4 -37
ABD-10 Yillik 3,45 -13 -12 -38
Almanya-2 Yillik 2,74 -18 11 1

Almanya-10 Yillik 2,34 -15 3 -22
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Yeni hafta

®  Kuresel tarafta yeni haftanin en 6nemli gelismeleri Fed ve ECB'nin faiz karar- @  Yurticinde haftanin en 6nemli verisi Nisan ayi enflasyon rakamlari olacak.
lar olacak. Ayrica Cin icin Nisan ay1 imalat PMI verileri, Euro Bolgesi'nden Bunun yaninda Nisan ayi imalat PMI verileri ile TCMB 2023 yili ikinci
Nisan ayi tiketici ve Uretici enflasyon rakamlari ile Mart ay1 perakende satis enflasyon raporu izlenecek.
verileri, Almanya Mart ayi sanayi Uretimi rakamlari ve ABD Nisan ayi tarim disi

istihdam ve issizlik orani verileri takip edilecek. ®  Hazine ve Maliye Bakanligi'nin agikladigi Nisan-Haziran 2023 donemine

iliskin ic bor¢lanma stratejisine gore, niimiizdeki hafta icinde Ug farkli
tahvil ihraci gerceklesecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
1May Cin imalat PMI Nisan 51,5 51,9
2May  Tirkiye imalat PMI Nisan 50,9
2May  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Nisan 6,9% 6,9%
3May  Turkiye TUFE (aylhk degisim) Nisan 2,3%
3May ABD Fed Faiz Karari (iist bant) Mayis 5,25% 5,00%
4 May  Tirkiye TCMB Enflasyon Raporu 2023-Il
4 May  Euro Bolgesi UFE (aylik degisim) Mart -2,0% -0,5%
4 May  Euro Bolgesi ECB Faiz Karari Mayis 3,25% 3,00%
5May  Almanya Sanayi Uretimi (yillik degisim) Mart 0,2%
5May  Euro Bolgesi Perakende Staislari (aylik degisim) Mart 0,1% -0,8%
5May ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Nisan 181 236
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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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