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Onimiizdeki haftanin yurt ici veri giindemini Cuma ginu Alanda

aciklanacak Gayri Safi Yurtigi Hasila verileri olusturacak. 2023 yilini
%4.5 seviyesinde ve bir dnceki ¢eyregi %4 blyime ile tamamlayan
GSYH’nin yilin birinci geyreginde %5'in Uzerinde bir bluylme gdstermesi
bekleniyor. Bizim beklentimiz ise blyUmenin gegen senenin ayni
dénemine goére %5.8, bir onceki ceyrege gore ise %1,5 olmasi
yonlundedir. Buyime gdstergelerinin oldukga kuvvetli bir yurtici talebe
isaret ettigi GSYH verileri dig talebin pozitif katkisindan da yararlaniyor
olacak. Ancak siki para politikasinin gecikmeli etkileriyle birlikte bu
oranlar bu yilsonuna kadar gérdiigiimiiz en yiiksek oranlar olacak. ikinci
ceyrekte de dis talebin katkisinin pozitif olmasini beklemekle birlikte i¢
talepte bir dengelenme yilini ikinci yarisindaysa toplam GSYH'de
belirgin bir yavaglama bekliyoruz. Bu dogrultuda yilin tamami igin su ana
kadarki gostergelerle beklentimiz %3 seviyesinde.

Haftanin bir diger 6nemli verisi Pazartesi agiklanacak Mayis ayi
reel sektor guven endeksi (RSGE) ve kapasite kullanimi orani (KKO)
verileri olacak. Nisan ayinda Onceki aya gore hemen hemen ayni
seviyede gergceklesen RSGE ve KKO’nun Mayis ayinda dusip

digsmemesi ikinci g¢eyrekte buyumede gormeyi bekledigimiz
yavaglamanin baglayip baslamadigini anlamak acgisindan &6nemili
olacak.
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Persembe giini TUIK Nisan ayi dis ticaret gelismeleri verilerini agiklayacak. Ayin ilk ginlerinde
aciklanan 6ncu verilere gore Nisan’'da dis ticaret dengesi 9.9 milyar ABD dolari acik verdi. Gegen senenin
ayni ayinda da dis ticaret acigi 8.7 milyar dolar agik vermisti. Oncii verilere gore ihracatin gecen seneye
gore %0.1 artisla 19.27 milyar dolar olmasi, ithalatin ise %4.2 artigla 29.17 milyar dolar olmasi bekleniyor.
Veriler gecen seneye gore dis ticaret dengesinde ve dolayisiyla cari agikta diizelmenin hiz kestigine isaret
ediyor. Beklentilere paralel bir gergceklesme 12 aylik toplam dis ticaret ag¢iginin 91.9 milyar ABD dolarindan
90.7 milyar dolara gerilemesine neden olacak.

Gegctigimiz haftanin veri gindemi yogun olmamakla birlikte PPK karari sonrasi TCMB’nin attigi
makroihtiyati adimlar haftanin en énemli gindemini olusturdu. TCMB %50 seviyesindeki politika faizini
degistirmezken zorunlu karsilik oranlarini artirdi; déviz kredilerine asilmasi durumunda ek zorunlu
karsihga tabi %2.0’lik blylime siniri getirdi.

Merkez Bankasi rezervlerinde yagsanan artis da yine piyasanin gindemi olmaya devam etti.
Merkez Bankasi toplam brt rezervleri 17 Mayis haftasinda dnceki haftaya gore 4.7 milyar dolar artigla
139 milyar dolara yikseldi. Bunun 4.3 milyar dolarini déviz rezervleri olusturdu. Bdylece toplam rezervler
yerel secim haftasindaki 123.1 milyar dolar seviyesine gére 16 milyar dolar artis gostermis oldu. Net
rezervler 22,0 milyar dolardan 25,5 milyar dolara ylkselirken, TCMB'deki Hazine mevduati dahil net
rezervler 32,5 milyar dolardan 35,7 milyar dolara yikseldi. TCMB'nin bankalarla yaptigi swaplar da dahil
aclk doviz pozisyonu ise 32,5 milyar dolardan 23,2 milyar dolara geriledi.

17 Mayis haftasinda yabanci yatirimcilar 233 milyon dolarlik hisse senedi satarken, 1.7 milyar
dolarlik daha tahvil satin aldi. Bdylece yerel se¢im sonrasi tahvil piyasasinda yabanci pozisyonlanmasi
6.9 milyar dolar oldu. Son 52 haftadaki toplam sermaye girisi 14,7 milyar dolar olurken, bunun 11,2 milyar
dolar tahvil alimi olarak gergeklesti. Ayrica, yurtdisi yerlesiklerin 17 Mayis haftasinda swap kanaliyla 2,4
milyar dolar giris kaydettigini hesapliyoruz.

Yurticgi yerlesiklerin déviz mevduati 17 Mayis haftasinda 588 milyon dolar daha gerileyerek 172
milyar dolar oldu. DUsus gercek kisi mevduatlarindaki 767 milyon dolarlik ¢gézilme nedeniyle gergeklesti.
Parite etkisinden arindirilmis mevduat dususu 1.2 milyar dolar olurken bunun 1.1 milyar dolarini gergek
kisilerin mevduatlari olusturdu. Bdylece DTH’larda gerileme yasanan son 4 haftada parite etkisinden
arindirilmis bazda DTH’lar 10.7 milyar dolar geriledi.




YURTDISI GUNDEM

Yurtdisinda haftanin en dnemli verileri Euro Bdlgesi 6ncl enflasyonu ile ABD cekirdek PCE
enflasyonu olacak. Carsamba 15:00'te agiklanacak Almanya Mayis 6ncu enflasyonun %2.4 olarak
gerceklesmesi bekleniyor. Nisan ayinda bu oran %2.2’ydi.

Persembe 15:30’'da acgiklanacak ABD 1C24 blUyUmesine dair ikinci tahminin %1.5 olarak
gergeklesmesi bekleniyor. Onceki ceyrekte ekonomi yilliklandiriimis bazda %3.4 biyumdis, ilk ceyrege
dair ilk tahmin %1.6 olarak ag¢iklanmisti. Beklenenden ylksek bir blylme verisi ge¢mis veri olsa da
piyasadaki tedirginligi artiracaktir.

Cuma 12:00’'de aciklanacak Mayis ayina dair Euro Bdlgesi 6ncli enflasyonunun %2.5 olarak
aciklanmasi bekleniyor. Nisan’da bu oran %2.4’ti. Cekirdek enflasyonla ilgili beklenti ise enflasyonun
%2.7’'de sabit seyretmesi.

Haftanin verisi Cuma 15:30’da agiklanacak ABD Nisan ayl PCE enflasyonu olacak. Nisan’da kisisel
gelirlerde aylik %0.5’ten %0.3’e, kisisel harcamalarda %0.8’den %0.3’e yavaslama beklentisine paralel
olarak PCE enflasyonunun %0.3’te sabit kalmasi bekleniyor. Beklentilere paralel veya daha disuk bir
gerceklesme Fed’in faiz indirimi ile ilgili endiselerin daha da azalmasina neden olacaktir.

Gegtigimiz hafta birgcok bolgede 6nemli ekonomik aktivite gostergelerinden dncli PMI verileri
aciklandi. Buna gore imalat sanayinde hemen hemen tim bélgelerde toparlanma goérildi. Japonya’'da
49.7 beklenen 6ncu imalat PMI 49.6’dan 50.5’e yukseldi, hizmet PMI ise 54.3’ten 53.6’ya geriledi. Euro
Bolgesi'nde de imalat PMI 46.2 beklenirken 45.7°den 47.4’e artis gosterirken hizmet PMI 53.5 beklenirken
53.3'te sabit kaldi. Almanya imalat PMI 42.5'ten 45.4’e, hizmet PMI 53.2'den 53.9'a, ingiltere imalat PMI
49.1'den 51.3’e ylikseldi. ingiltere’de hizmet PMI ise 55.052.9'a geriledi. ABD’de dncii imalat PMI 50.0'den
50.9’a, hizmet PMI 51.3'ten 54.8’e yikseldi.

Ayrica ingiltere’de agiklanan yillik enflasyon orani, Mart ayindaki %3,2 ve %2,1 olan piyasa
tahminlerine kiyasla Nisan 2024'te %2,3 ile Temmuz 2021'den bu yana en dugsuk seviyesine geriledi.
Diisiisle birlikte ingiltere Merkez Bankasrndan da faiz indirim beklentileri artmaya basladi. Ekonomik
aktivitedeki zayiflamayi da g6z éniinde bulundurursak AMB’nin ardindan yaz aylarinda ingiltere’den de bir
faiz indirimi gérebiliriz.




Uyari Notu

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel géruslerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirm
tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan
kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirm danigmanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirnm danismanligi s6zlesmesi cergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler,
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Yatinm Danismanlidi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. ile
Yatirnm Danismanhg! s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testini tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur. Bu raporda yer alan
her turlG bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirrm araglarinin fiyatlarn ve
degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler.
Bu raporda yer alan gegmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez. Bu raporda yer alan tim bilgiler
ve gorugler yatinmcilan bilgilendirmek amaciyla, Bulls Yatirim Menkul Deg@erler A.S. tarafindan giincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla
beraber, Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam
veya dogru olmamasi ve/veya gincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari
sorumlu tutulamaz. Bu raporun timu veya bir kismi Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz, ginci
kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak lzere saklanamaz.




