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e  Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde zayf bir seyir izledi.

®  Yogun bir makro ekonomik veri akisinin oldugu haftada risk istahi hafta
genelinde kirilgan bir seyir izledi. ABD Merkez Bankasi (Fed) tiyeleri para
politikasindaki mevcut sikiigin yeterli olup olmadigi konusunda ayrisan
aciklamalar yapti. Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) dnuimuizdeki hafta ger-
ceklestirecegi para politikasi toplantisi 6ncesi, Euro Bolgesi’nde 6nci enflas-
yon verileri Mayis ayinda beklentilerin Gzerinde gerceklesti. ABD Hazinesi
tahvil ihraglarina gelen zayif talep tahvil faizlerinde artisa neden olurken,
gelismis Ulkelerin tahvil faizleri hafta boyunca dalgali bir seyir izledi.

e  ABD’'de 2024 ilk ceyrek bliylimesi ikinci hesaplamada beklentiler dahilinde
asagi revize edilirken, Nisan ayi bekleyen konut satiglar zayif bir tablo ¢izdi.
2024 ilk ceyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) yilliklandirilmis blyime orani
ilk hesaplamadaki %1,6'dan ikinci hesaplamada %1,3’e revize edildi. S6z
konusu dénemde GSYH'nin bilesenleri icinde en belirgin asagi yonli giincel-
leme bireysel tiketim harcamalarinda gerceklesti. Nisan ayi bekleyen konut
satislari ise aylik bazda %1,0 olan tahminlerin 6tesinde %7,7 geriledi. 25
Mayis haftasinin issizlik maagi bagvurulari 219 bin kisi ile beklentilere yakin
gelerek is glicti piyasasindaki sikiligi teyit etti.

e  ABD’den Nisan ayinda bireysel gelir ve harcamalara yonelik veriler beklenti-
ler dahilinde gergeklesti. Aylik bazda bireysel gelirlerde artig hizi tahminlerle
uyumlu sekilde %0,5'ten %0,3’e gerilerken, bireysel harcamalar %0,7'den
%0,2'ye indi. Ayni ddnemde bireysel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi
aylk bazda %0,3 yuikselirken, PCE yillik enflasyonu Mart ayindaki %2,7'de
sabit kaldi. Gida ve enerji haric ¢ekirdek PCE aylik enflasyonu %0,2 gelirken,
cekirdek PCE yillik enflasyonu %2,8'de sabit kald.

e  ABD’de Mayis ay1 Conference Board tiketici giiven endeksi hizl ylkselirken,
konut fiyat artislari Mart'ta beklentiler dahilinde gerceklesti. Nisan ayinda

Doviz Kurlarinda 24 - 31 Mayis Dénemi Performanslar
Dolar/Meksika Pesosu I 1,5%
Dolar/Giiney Afrika Randi I 1,4%

Dolar/Brezilya Reali e 0%

Euro/Dolar | 0,3%
GBP/USD | 0,0%
Dolar/TL 0,0%
usDp/JpPy -0,1% M
Dolar Endeksi -0,2% [l

JP Morgan GOE Para Birimleri  -0,7% |

-1% -1% 0% 1% 1% 2% 2%
Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15:49 itibariyla

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

97,5 olan Conference Board tiiketici gliven endeksi Mayis'ta 96,0'a geri-
leyecegi tahminlerinin aksine hem beklentiler hem de mevcut durum alt
endeksindeki gli¢li sonuglarla 102,0 degerini aldi. S&P CaseShiller konut
fiyat endeksi Mart'ta aylik bazda %0,3 artarken, konut fiyatlarinda yillik
artis hizi %6,5'te yatay kald.

Euro Bolgesi'nde Mayis ayl 6ncli enflasyon rakamlari beklentilerin tize-
rinde gergeklesti. Mayis ayinda yillik enflasyon Nisan ayindaki %2,4'ten
%2,5 olan tahminleri asarak %2,6'ya yukseldi. Yillik cekirdek enflasyon da
%2,7'de sabit kalacagi beklentilerine karsin %2,9'a cikti.

Almanya’da Mayis ayinda enflasyon yillik bazda artis kaydetti. Mayis ay!
oncl verilerine gére AB uyumlu enflasyon aylik bazda beklentilerle
uyumlu sekilde %0,2 seviyesinde gelirken, yillik enflasyon Nisan ayindaki
%2,4'ten %2,8'e yikseldi.

Almanya’da perakende satislar Nisan'da tahminlerin altinda kaldi. Aylik
bazda perakende satislar Nisan’da %1,2 geriledi. Bununla birlikte, Nisan
verisindeki tahminlerden sapma kismen Mart verilerindeki yukari yonlu
glincellemeden kaynaklandi.

Almanya'’da is iklimi gliven endeksi (Ifo) Mayis'ta beklentilerin altinda
kaldi ve yatay seyretti. Mayis ayinda endeks 90,4’e yilikselecedi tahminle-
rine karsin 89,3'te sabit kaldi. Endeksin alt kirilimlarinda ise ayrisma go-
rildi. Mevcut kosullar alt endeksi 88,9'dan 88,3’e gerilerken, beklentiler
alt endeksi 89,7'den 90,4’e yikseldi.

Japonya’da Nisan ayi perakende satis ve sanayi Uretimi ayrisan perfor-
manslar kaydetti. Aylik bazda Nisan’da perakende satislar %1,2 ile tah-
minlerin tizerinde artti. Ote yandan, ayni dénemde sanayi tretimi aylk
bazda %1,5 artis 6ngdriilerinin aksine %0,1 geriledi. Ulkede issizlik orani
ise s0z konusu ayda %2,6 seviyesinde yatay kaldi.
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Cin’de imalat sanayi ve hizmet sektéri PMI Mayis'ta ivme kaybina isaret
ettiler. Nisan ayinda 50,4 seviyesinde olan imalat sanayi resmi PMI Mayis'ta
49,5'e geriledi. Ayni donemde hizmet sektorti PMI 51,2'den 51,1’e indi.
Boylece bilesik endeks 51,7'den 51,0'a ¢ekildi.

Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde Fed yetkililerinin agik-
lamalari ve makroekonomik veri akiginin etkisiyle zayif bir seyir izledi. MSCI
gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 30 Mayis itibariyla 6nceki
hafta kapanisinin %2,3 gerisindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi en-
deksinde de %1,2 diisiis gerceklesti. ABD ve Almanya’da uzun vadeli tahvil
faizlerinde dalgali bir seyir hakimdi. Dolar endeksi hafif gerilerken, gelis-
mekte olan ekonomilerin para birimlerinde de ortalamada dusus goralda.
Ham petrol fiyati haftay! diistsle kapatmaya hazirlanirken, emtia fiyatlarinin
genelinde ise ayrisan bir tablo ortaya ¢ikti.

Bu hafta Tirk finansal varliklara yonelik risk istahi dalgali bir seyir izledi

TCMB 2024 Mayis Finansal istikrar Raporu’nu yayimladi. Raporda kiiresel
finansal kosullardaki sikilagsmanin gecikmeli etkilerinin strdtigi belirtilirken,
ABD ve Avrupa ekonomilerindeki ayrisan performanslara dikkat cekildi.
Yurticinde talepte dengelenmenin bagsladigi 6ne surilirken, dis ticaret
acigindaki daralma ve hizmetlerde devam eden toparlanmanin cari denge-
yi iyilestirdigi belirtildi. Enflasyondaki ylkselise dair hem yurtici hem de
yurtdisi etkenlere dikkat cekildi. Hane halkinin bor¢lulugunun diger gelis-
mekte olan ekonomilerin belirgin altinda oldugunu hatirlatilirken, yakin
donemde hane halki ylikimlultigindeki artista bireysel kredi karti borclari-
nin belirleyici oldugunu belirtildi. Reel sektoriin borcunun GSYH'ye oraninin
geriledigi ifade edilirken, finansal kaldirag oraninin tarihsel ortalamanin
altinda kalmayi stirdlrdigu yinelendi. Finans sektoriinde ise parasal sikilas-
manin ve makro ihtiyati diizenlemelerin etkilerinin devam ettigi isaret edil-
di. Bireysel kredilerde tahsili gecikmis alacak oraninin bir miktar arttigi,
firma kredilerinde oranin ise diisiik seyrettigi belirtildi. Bankacilik sektoriin-
de hem TL'de hem de YP’'de likidite karsilama orani ve kredi/mevduat orani
gibi likidite gostergelerinde olumlu gériinimin korundugu belirtildi.

2024 birinci ¢eyrekte GSYH beklentiler dahilinde gerceklesti. Takvim ve
mevsim etkisinden arindirilmis verilere gére GSYH ceyreklik bazda %2,4
arttr. Yilhk buyime hizi takvim etkisinden arindirilmis veride %4,0'dan
%5,8'e ylkseldi. Arindirlimamis seride yillik biylime orani da %4,0'dan
%5,7'ye cikti. Dolar bazinda yilliklandiriimis GSYH 2024 yilinin ilk ceyreginde
1 trilyon 158,1 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Harcamalar tarafinda
blyimeye en yliksek katki yine 6zel sektor tiketiminden gelirken, net dig
talep bliylimeye pozitif katki yapti. Arindirllmamis verilere gére hanehalki
ile kar amaci giitmeyen kuruluglarin toplamini olusturan 6zel sektor tiiketi-
mi yillik bazda yavaslayarak da olsa %7,2 buyurken, toplam biyiimeye 5,5
yiizde puan katki yapti. ihracat reel olarak %4,0 yiikselirken, ithalatta yillik
bazda %3,1 diisiis gorildi. Bu sonuglarla net dis talep bliylimeyi 1,6 yluizde
puan yukari cekti. iktisadi faaliyet kollarina bakildiginda ayrisma gériilda.
Yilin ilk ceyreginde en hizl bliyiime %11,1 ile insaatta olurken, gayrimenkul
ile birlikte baktigimizda blyiime %5,7 seviyesinde gerceklesti. Sanayi dnce-
ki ceyrege gore hizlanarak yillik bazda %4,9 buyime kaydetti. En belirgin
yavaslama yillik bazda %2,0 biylyen finans ve sigortada gézlendi.

Nisan ayinda ithalatin yillik artis hizi ihracatin {izerinde gerceklesti. ihracat
yillik bazda %0,1 artarak 19,3 milyar dolar olurken, ithalat %4,0 yiikselerek
29,1 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirimig verilerde ise Nisan'da ihracat aylik bazda %3,5 daralirken, itha-
latta %5,1 artis kaydedildi. Dis ticaret acigi yillik bazda Temmuz 2023'ten bu

yana ilk kez genisledi ve 8,7 milyar dolardan 9,9 milyar dolara gikti.
Nisan ayi verilerinin detaylari, ihracat ana pazarlarinda ayrismaya isaret
etti. Ithalat tarafindaki veriler ise, dzellikle tiiketime iliskin géstergeler-
deki hizlanma, i¢ talebin ikinci ceyrege de direncli bir baslangi¢ yaptigi-
na yonelik sinyaller verdi.

Mayis ayi1 sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim
orani ekonomik aktivitenin bir miktar yavaslamis olabilecegine dair
isaretler verdi. Mevsimsel etkilerden arindiriimis verilere gore, Mayis
ayinda reel sektér gliven endeksi 103,5'ten 102,4’e geriledi. imalat sa-
nayi kapasite kullanim orani da Nisan ayindaki %77,0’'dan Mayis'ta
%76,6'ya indi. Ayni donemde perakende sektorii giiven endeksi
115,5'ten 111,7'ye, insaat sektori gliven endeksi de 88,6'dan 88,3'e
geriledi. Hizmet sektorii gliven endeksi ise 117,1'de yatay seyretti.

BDDK Nisan ayina iliskin bankacilik sektorii verilerini yayimladi. Sekto-
riin aktif toplami Nisan 2024 itibariyla yillik bazda %60,2 artisla 26
trilyon 242 milyar TL'ye yuikselirken, krediler %47,5 genisleyerek 13
trilyon 147 milyar TL'ye ¢ikti. Mevduatlar yillik bazda %51,1 artarak 15
trilyon 642 milyar TL olurken, 6zkaynaklar %48,3 bliyiyerek 2 trilyon
321 milyar TL'ye ulasti. Takipteki alacaklarin toplam nakdi kredilere
orani Nisan ayinda %1,52 olurken, Nisan itibariyla sermaye yeterliligi
standart rasyosu %17,2, cekirdek sermaye yeterliligi rasyosu %13,3
olarak gerceklesti. Sektoriin donemsel net kari 2024 yilinin ilk dort ayin-
da gegen yila gére %31,8 artig gosterdi.

Mayis'in dordiinc haftasinda TCMB rezervlerinde artislar stirdl. 24
Mayis haftasinda TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklasik 1,1 milyar
dolar gerilese de, déviz rezervleri yaklasik 4,2 milyar dolar ylkseldi.
Boylece briit rezervler 142,2 milyar dolara ¢ikti. Ayrica, net rezervler 24
Mayis haftasinda 33,8 milyar dolardan 40,3 milyar dolara yukseldi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina pozitif ilgisi 24 Mayis haftasinda
devam etti. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindirilmis verilerine
gore, yurtdisi yerlesikler 24 Mayis'ta biten haftada 27,9 milyon dolar
karsihg Turk hisse senedi satisi yapsa da, devlet i¢ bor¢lanma senetle-
rinde (DIBS) portfdylerini 1 milyar 570 milyon dolar artirdilar. Béylece
hafta genelinde yabancilar toplamda 1 milyar 553,1 milyon dolarlk
Turk finansal varlik alimi yapmis oldular. Bu sonuclarla yil basindan bu
yana yabancilarin Turk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 8
milyar 226,6 milyon dolar artmis oldu.

24 Mayis'ta biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari yaklasik 0,7 milyar dolar duistis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore,
haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimis
olarak yaklasik 1,5 milyar dolar gerilerken, tiizel kisiler YP mevduat pari-
te etkisinden arindirilmis olarak yaklasik 0,8 milyar dolar artig kaydetti.
24 Mayis 2024 itibariyla bankalardaki toplam YP mevduat miktari, ge-
¢en yilin ayni donemine gore %4,3 azalarak 201,4 milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep hafta genelinde dalgali
bir seyir izledi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak haftayi
disusle kapatmaya hazirlanirken, 30 Mayis itibariyla MSCI Turkiye en-
deksi %1,1 oraninda dusus kaydetti. TL, dolar ve euro esit agirlikh sepet
kur karsisinda haftayi sinirli bir deger kaybiyla kapatacak gorintisi
sergiliyor. Hafta icinde Ulke risk priminde gerileme gorilse de, uzun
vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde yataya yakin bir seyir izlendi.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 41,68 -18 -281 200
5 Yillik 32,09 33 -146 609
10 Yillik 27,84 0 -42 278
TLRef 52,21 -78 -78 858
TCMB Agirlikh Ortalama 50,00 -151 -224 750
usD

5 Yillik 7,07 5 -14 28
10 Yilhk 7,66 3 -22 31
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 254 -9 -39 -26
Kiresel Faizler

ABD-2 Yillik 491 -4 -3 66
ABD-10 Yillik 4,51 4 -8 65
Almanya-2 Yilhk 3,10 1 7 70
Almanya-10 Yillik 2,67 8 8 64

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15:49 itibariyla

Yeni hafta

Yurticinde bu hafta basinda Mayis ay1 enflasyon verileri aciklanacak.
Ayrica Mayis ayi imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) rakamlari
ile hazine nakit dengesi verileri yayimlanacak.

e  Kiresel tarafta onimuizdeki hafta en 6nemli gelisme ECB faiz karari ola-  ®
cak. Bunun yaninda, ABD Mayis ayi tarim disi istihdam ve ISM imalat
endeksi verileri, Euro bolgesi ilk ceyrek buylime rakamlari, AlImanya
Nisan ayi sanayi Uretim ile dis ticaret istatistikleri ile Cin Mayis ayi dis
ticaret verileri yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
3Haz  Turkiye TUFE (aylik degisim) Mayis 3,0% 3,2%
3Haz  Tirkiye imalat PMI Mayis 49,3
3Haz  ABD ISM imalat Endeksi Mayis 49,2
5Haz  Euro Bolgesi UFE (aylik degisim) Nisan -0,4%
6 Haz Euro Bolgesi ECB Depo Faiz Karari Haziran 3,75% 4,00%
7Haz  Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Mayis 724
7Haz  Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Nisan 0,2% -0,4%
7Haz  Almanya Dis Ticaret Dengesi (milyar euro) Nisan 22,3
7Haz  Euro Bolgesi GSYH Buyumesi (ceyreklik degisim) 2024 0,3% 0,0%
7Haz  ABD Tarim Disi istihdam Degisimi (bin kisi) Mayis 175
7Haz  Turkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Mayis -236,9
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2024 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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