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e Kiresel risk istahi bu hafta karisik bir seyir izledi. rindeki temel riskler olarak 6ne ¢ikardi. Raporda diinya geneli icin
2023 bliyiime 6ngoriisiinii %2,7 olarak teyit ederken, 2024 buylime

e  Kiresel riskli varliklara olan talep haftanin genelinde dalgali bir seyir tahminini %2,4 olarak acikladi. OECD Uyesi tilkeler icin biytime 6n-

izledi. Haftaya borg limiti anlasmasinin ABD Kongre’sinden gegmesinin griisiini 2023 ve 2024 yillar icin %1,4 olarak aciklarken, OECD (ye-

getirdigi iyimserlikle girilse de, hafta boyunca beklentilerin gerisinde si olmayan ekonomilerde bilyiimenin sirasiyla %3,9 ve %4,1 olacag
beklentisini paylasti. Raporda OECD, liye ekonomilerde 2022 yilinda
%9,3 olan yillik enflasyonun 2023 yilinda %6,9 ve 2024'te %4,3'e
inecegdini 6ngordl. 2022 yilinda %>5,0 olan kiresel ticaret hacminde-
ki biylimenin 2023'te %1,6'ya yavasladiktan sonra 2024'te %3,8'e

toparlanacagi tahminine yer verdi. Tirkiye icin ise 2023 ve 2024

kalan makroekonomik verilerin etkisiyle risk istahi geriledi. Kiiresel tah-
viller bu hafta Kanada ve Avustralya merkez bankalarinin beklenmedik
sekilde faiz artirmasinin ardindan satis baskisi altinda kaldilar. Avrupa
Merkez Bankasi (ECB) yetkilileri hafta boyunca faiz artislarina devam
edilecegdi yoniinde mesajlar verdiler.

e  Diinya Bankasi Kiiresel Ekonomik Gériiniim raporunda 2023 bilyiime yillarinda biylimenin sirasiyla %3,6 ve %3,7 seviyelerinde gergekle-
tahminlerini yukari ¢ekti. Diinya geneli igin Ocak ayinda %1,7 olarak sebilecegi beklentilerini agikladl. Yillik ortalama tiiketici enflasyonu-
acikladign 2023 biyiime 6ngériisiinii %2,1'e yiikseltti. Gelismis ekono- nun 2023'te %44,8 ve 2024'te %40,8 seviyesinde kalacagi tahminleri-
miler tarafinda ABD ve Euro Bélgesi'nin buytime 6ngérilerini yukar ne dikkat cekti.

revize ederken, Japonya’ninkini distirdi. Gelismekte olan ekonomilerde Gelismis dlkelerde Mayis ayr hizmet ve bilesik PMI'lar asagi yonlii

ise Cin, Rusya, Brezilya, Meksika ve Endonezya ile birlikte Turkiye'nin revize edilirken, ABD'de ISM hizmet aktivite endeksi beklentilerin

biiylime beklentilerini iyilestirdi. Ttrkiye icin daha 6nce %2,7 olan 2023 altinda kaldi. Mayis ayi nihai PMI verileri agiklanirken, gelismis ulkele-

biiydme beklentisini %3,2ye, 2024 baylime dngdrisiind ise %4,0'dan rin genelinde asagi yonli revizyonlar gozlendi. Fransa’da hizmet ve

%4,3'e cikardi. Hindistan ve Gliney Afrika'nin buylime beklentilerini ise bilesik PMIar sirasiyla 52,5 ve 51,2, Almanya’da 57,2 ve 53,9, Euro

asag cekti. Bélgesinde 55,1 ve 52,8 ve ABD'de 54,9 ve 54,3 olarak glincellendi.

e  OECD Kuresel Ekonomik Gortiniim raporunu yayimladi. Kiresel buyu- Asagi yonli revizyonlara ragmen Mayis ayinda bilesik PMI'lar genis-
menin éniimizdeki ddnemde potansiyelin altinda kalabilecegini belirt- leme bélgesinde kalmaya devam etti. Ayrica ABD'de Mayis ayinda
ti. Parasal sikilastirma adimlarinin ise yaramaya baslamis olmasina rag- ISM hizmet aktivite endeksi 52,2'ye ylkselecegdi beklentilerinin aksi-
men ¢ekirdek enflasyon dinamiklerindeki katihgin stirdiguni ve bu ne Nisan ayindaki 51,9'dan 50,3'e geriledi ve hizmetlerdeki yavasla-
durumun belirsizligi artirdigini ifade etti. Bu nedenle enflasyonda kalici may1 ortaya koydu.

dusus tesis edilene kadar para politikasinin siki kalmasi gériigunun altini~ Almanya’da sanayi tiretimi Nisan'da beklentilerin bir miktar altinda

cizdi. Jeopolitik riskleri ve yiiksek bor¢lulugu ise kiresel goériiniim tize-
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kaldi. Nisan'da sanayi Uretimi Mart verilerinin yukari revize edilmesinin
bir yansimasi olarak aylik bazda %0,6 olan beklentilerin hafif altinda
%0,3 artt1. Yillik bazda ise sanayi Gretimi %1,6 blyudu.

Cin’in Mayis ay dis ticaret fazlasi beklentilerin altinda kald!. ihracat yillik
bazda %1,8 olan beklentilerin Stesinde %7,5 daralirken, ithalatta %4,5
oraninda tahminlerin altinda gerileme yasandi. Boylece dis ticaret fazla-
s1 95,5 milyar dolar olan beklentilerin altinda 65,8 milyar dolar seviye-
sinde geldi.

Haftaya iyimser bir baslangic olsa da, kiresel risk istahi biiytiime kaygi-
larini artiran veriler nedeniyle hafta boyunca karisik seyretti. MSCI ge-
lismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 8 Haziran itibariyla 6n-
ceki hafta kapanisinin %1,0 izerindeyken, MSCI diinya geneli hisse
senedi endeksi %0,3 artis gosterdi. ABD ve Almanya tahvil faizleri farkli
oranlarda da olsa artis gosterdi. Dolar endeksi gerilerken, gelismekte
olan ekonomilerin para birimleri de degisen oranlarda da olsa haftayi
deger kaybiyla kapatacak gibi gortiniiyor. Ham petrol fiyati yataya ya-
kin seyrederken, emtia fiyatlarinin genelinde yiikselis gézlendi.

Bu hafta genelinde Tirk finansal varliklara yonelik risk istahi ayrisan bir
tablo cizdi.

Resmi Gazete'de yer alan Cumhurbaskanligi kararnamesine gore Turki-
ye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) baskanligina Hafize Gaye Erkan
atanirken, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) bas-
kanhgina Sahap Kavcioglu getirildi.

Tiiketici fiyatlar endeksi (TUFE) Mayis'ta piyasa ortalama beklentileriyle
uyumlu gelirken, yillik enflasyonda diisiis stirdii. TUFE Mayis'ta aylik
bazda sadece %0,04 artarken, yillik enflasyon Nisan'daki %43,7'den
%39,6'ya indi. Genel enflasyonda iyilesme biyik 6lctide enerji fiyatla-
rindaki diisiis kaynakl olurken, momentum gostergelerinde karisik bir
tablo ortaya cikti. Mayis ayi genel enflasyonunda dogal gaz indiriminin
ve enerji fiyatlarindaki diististin etkisi 6ne cikti. Mal fiyatlarinda enerji
kaynakl diisus olsa da hizmetlerde enflasyonist baski stirda. Yurtigi
Uretici fiyatlan endeksinde (Yi-UFE) enerji kaynakli diisiis Mayis'ta siirer-
ken, déviz kuru etkisi iyilesmeyi sinirladi. Mayis'ta Yi-UFE aylik enflasyo-
nu %0,7 olurken, yillik enflasyon Nisan'daki %52,1'den baz etkisiyle
%40,8'e diistii. UFE-TUFE arasindaki fark ise 8,4 ylizde puandan 1,2
yuzde puana cekildi.

Mart ayinda bir miktar toparlanan sanayi tiretimi Nisan’da yeniden za-
yifladi. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis verilere gore aylik baz-
da Uretim, toplam sanayide %0,9, imalat sanayinde %1,0 azaldi. Su-
bat'ta deprem nedeniyle daralan ve Mart'ta bunun bir miktar diizeltme-
sini yapan sanayi Uretimi Nisan'da yeniden daralarak Ocak seviyesinin
toplamda %1,3, imalat sanayinde %1,4 altinda kaldi. Takvim etkisinden
arindirilmis veriler yillhk bazda toplam sanayide %1,2 daralmaya isaret
ederken, imalat sanayinde yataya yakin kaldi. Arindirilmamis veriler ise
Nisan'da yillik toplam sanayide %9,8, imalat sanayinde %9,3'lik daral-
maya isaret etti. Ana faaliyet kollarinda en zayif performans dayanikli
tiketim mallarinda g6zlendi. Orta-yiiksek teknolojili Girtinlerin Ureti-
mindeki artis strse de digerlerinde daralmalar yasandi. Nisan'da aylik
bazda uretim alt faaliyet kollarinin dnemli bir bélimunde daralirken,
sadece altisinda artis yasandi.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Mayis ayi nakit gerceklesmelerini
yayimladi. Buna gore, Mayis'ta gelirler yillik bazda %92,9 artarken,
giderlerde artis %163,3'0 buldu. Faiz disi giderler %127,1 artarken,
faiz giderlerinde artis %515,2'ye ulasti. 2022 Mayis'ta 164,7 milyar
TL olan faiz disi fazla 265,8 milyar TL'ye cikarken, toplam nakit fazla-
s1 149,2 milyar TL'den 169,8 milyar TL'ye yikseldi.

2 Haziran haftasinda TCMB rezervlerinde ayrisan bir tablo ortaya
ciktl. 2 Haziran'da biten haftada TCMB altin rezervleri haftalik bazda
0,3 milyar dolar artarken, doviz rezervleri de yaklasik 1,7 milyar do-
lar ylikseldi. Boylece briit rezervler 2,0 milyar dolar artisla 100,5
milyar dolara cikarken, net rezervler 1,3 milyar dolar azalisla -5,7
milyar dolar oldu. Sene basindan bu yana briit rezervlerde gerileme
yaklasik 28,3 milyar dolar olurken, net rezervlerdeki dustis 33,2 mil-
yar dolari buldu.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi art arda altinci haftada
negatif seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis veri-
lerine gore, yurtdisi yerlesikler 2 Haziran'da biten haftada 52,0 mil-
yon dolar karsiligi Tirk hisse senedi satarken, devlet i¢ bor¢lanma
senetlerinde (DIBS) portfdylerini 15,0 milyon dolar artirdilar. Béyle-
ce hafta genelinde yabancilar toplamda 37,3 milyon dolarlik Tiirk
finansal varlik satisi yapmis oldular. Son bir yila bakildiginda yurtdisi
yerlesikler hisse senedi ve DIBS portféylerini sirasiyla yaklasik 2,9 ve
0,7 milyar dolar azaltirken, toplamda yaklasik 3,6 milyar dolarlik
Tuark finansal varlik satisi yaptilar.

Mayis ayinin son haftasinda yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP)
mevduatlari yaklasik 1,0 milyar dolar geriledi. TCMB'nin verilerine
gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduat parite etkisinden arindi-
rilmis olarak yaklasik 0,7 milyar dolar azalirken, tlizel kisiler YP mev-
duat parite etkisinden arindiriimis olarak yaklasik 0,3 milyar dolar
geriledi. 2 Haziran 2023 itibariyla YP mevduat miktari, gecen yilin
ayni dénemine gore %13,6 azalarak 210,1 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik risk istahi hafta genelinde
ayrisan bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL bazin-
da yiikselen bir grafik cizse de, MSCI Turkiye endeksi TL'nin dolar
karsisinda yasadigi deger kaybi nedeniyle %1,2 oraninda geriledi.
Hafta icinde Ulke risk primi ve kisa vadeli tahvil faizleri diisiis goster-
di. Ote yandan TL dolar ve euro karsisinda hafta boyunca hizl de-
ger kayiplar yasadi.

TSKB



Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yillik 13,24 -14 -405 327
5 Yillik 15,01 321 -67 612
10 Yilhik 15,49 351 271 566
TLRef 10,00 0 0 -27
TCMB Agirlikh Ortalama 8,94 -13 -5 -10
usD

5 Yillik 9,09 -28 33 40

10 Yilhik 9,18 -25 39 40

5 Yilhik USD CDS (Baz puan) 520 -31 -31 13

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,55 5 65 15

ABD-10 Yillik 3,75 5 31 -8

Almanya-2 Yillik 2,97 13 35 24

Almanya-10 Yillik 2,41 10 11 -16
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Yeni hafta

®  Kuresel tarafta yeni haftada oldukca yogun bir takvim var. On planda, ABD,
Avrupa ve Japonya Merkez Bankalari'nin faiz kararlari olacak. Bunun yanin-
da, ABD'den Mayis ayi enflasyon rakamlari, perakende satis ile sanayi Giretim
verileri ile Haziran ayi gliven endeksi gelismeleri izlenecek. Ayrica Cin Mayis
ay1 ekonomik aktivite verileri dikkatle takip edilecek. Euro Bolgesi Nisan ayi
sanayi Uretimi rakamlari ile Mayis ayi enflasyon gelismeleri de izlenecek
veriler arasinda.

Yurticinde bu hafta basinda Nisan ayi isglicli piyasasi verileri ile 6demeler
dengesi rakamlari agiklanacak. Ayrica, Nisan ayi perakende satis ve ciro
endeksi verileri takip edilecek. Mayis ayi bltce dengesi rakamlari da bu
hafta yayimlanacak veriler arasinda.

Bu hafta Hazine, 12 Haziran tarihinde 1 yil vadeli sabit kuponlu tahvil , 13
Haziran tarihinde ise 7 yil vadeli degisken faizli ve 9 yil vadeli sabit kupon-
lu tahvil ihraglan gerceklestirecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
12Haz  Turkiye issizlik Orani Nisan 10,0%
12Haz  Turkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Nisan -4,50 -4,48
13Haz  Turkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Nisan 7,3%
13Haz  Almanya ZEW Ekonomik Gliven Endeksi Haziran -13,0 -10,7
13Haz ABD TUFE (aylik degisim) Mayis 0,3% 0,4%
14Haz  Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Nisan 1,2% -4,1%
14Haz ABD Fed Faiz Karari (Ust bant) Haziran 5,25% 5,25%
15Haz  Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Mayis 4,1% 5,6%
15Haz  Cin Perakende Satislar (yillik degisim) Mayis 13,9% 18,4%
15Haz  Turkiye Buitce Dengesi (milyar lira) Mayis -132,40
15Haz  Euro Bolgesi ECB Depozito Faiz Karari Haziran 3,50% 3,25%
15Haz  ABD Perakende Satislar (aylk degisim) Mayis 0,4%
15Haz  ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Mayis 0,1% 0,5%
16 Haz Japonya BoJ Faiz Karari Haziran -0,1% -0,1%
16 Haz  Euro Bolgesi TUFE (aylhk degisim) Mayis 0,3% 0,6%
16 Haz ABD Michigan Universitesi Giiven Endeksi Haziran 59,2




TSKB

Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Arastirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
MECLISi MEBUSAN CAD. NO 81

FINDIKLI iSTANBUL 34427, TURKIYE

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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