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* Gegtigimiz hafta agiklanan hizmet PMI verileri tiim bolgelerde ayni siddette olmasa bile Mayis ' . L
itibartyla Asya harig zayiflamaya isaret ediyor. Japonya'da hizmet PMI éncii verilerin isaret ettigi P Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
gibi artis gosterirken 56.3 olmasi beklenen endeks 55.4'ten 55.9'a yikseldi. Cin hizmet PMI ise VBB
56.4ten 57.1'e yiikseldi. Ote yandan Hindistan'da hizmet PMI 60.0 seviyesindeki beklentinin 09.06.2023 Kapanig Deggfnf:a(;l; Dedisim (%
lizerinde kalsa da 62.0'den 61.2'ye geriledi. Euro Bolgesi'nde hizmet PMI beklenenin tizerinde bir egisim (%)
yavaslamayla 56.2'den 55.1'e diiserken Almanya'da 56.0'dan 57.2'ye yiikseldi; beklenti endeksin  pow Jones 33876.78 0.34 2.20

57.8’e ¢ikmasiydi. Euro Bolgesi'nde bir diger onemli ekonomik aktivite gostergesi olan perakende
satislarda daralma Mayis'ta yillik bazda %3.3'ten %2.6'ya geriledi. ingiltere’de hizmet PMI 55.9'dan
55.2'ye gerilerken ABD'de 53.6'dan 54.9'a yiikseldi. ISM hizmetler endeksi 51.9'dan 50.3'e geriledi.  Nasdaq 13250.14 0.14 26.68
Hatirlatmak gerekirse PMI daha gelecede doniik beklentileri yansitirken ISM daha obugtinkd durumu

S&P 500 4302.33 0.46 12.06

yansitan bir endeks. ABD'de bir diger 5nemli ekonomik aktivite géstergesi olan fabrika sipariglerinde ~ NIKKEI 225 5226501 283 2585
artis Nisan'da %0.6'dan %0.4'e gerilerken ulastirma hari¢ fabrika siparigleri %1 daralmadan %0.2 pax 15049 84 0.63 14.55
daralmaya dondi. Ekonominin seyri ile ilgili veriler karisik bir goriinime isaret ederken ABD'de daha
fazla verinin ekonominin yavasladigina isaret ettigini gériiyoruz. ABD 10 Yillik Tahvil 3.74 1.22 -3.51
* Haftanin bir diger onemli veri seti olan Gin dis ticaret dengesine iligkin veriler Mayis’ta Gin ih-
racatinin %0.4 daralmasi beklenirken %7.5 daraldigini gosterdi. Kiiresel biiyiimedeki zayifigin bir
teyiti olan Cin ihracatindaki daralmaya karsilik ithalatta daralma %8'lik seviyeden daha diisiik diizey- ) B
de, %4.5 olarak gerceklesti. 'Yurt Igi Piyasalar Ozeti
* Gegen yilin son ceyreginde ve bu yilin ilk ¢eyreginde daralma gosteren Almanya ekonomisinde g o6 2023 T Deg:ia"f:a(;l; YBB De§i§(i;:;

Nisan sanayi liretimi hafif toparlanmaya isaret etse de bunun kuvvetli bir biiyiime olmayabilecegi
sinyalini ver@i. Nisan'da sanayi tretiminde %0.6lik artis beklentisine karsin Uretim artisi %0.3 olarak  ger 39
gerceklesti. Onceki ay Uretim aylik bazda %2.1 daralmisti. Euro Bolgesi’nde biiyiime ilk geyrek icin %

1.2’den %1.0'e revize edildi. Yatinmlardaki artisa ragmen 6zel ve kamu tiketimindeki yavaglama BIST 100 5626.49 10.00 213
Euro Bolgesi'nin teknik bir resesyona girmesine neden oldu. Gegen yilin son ¢eyredinde %0.5 daralan
Almanya ekonomisi bu yilin ilk geyreginde %0.3 daraldi.

6280.85 11.21 5.65

VIOB 30 Yakin Vade 6 508.25 9.20 9.19

N Gésterge Tahvil 15.69 16.48 57.37
* ABD'de UFE enflasyonu aylik bazda %0.3 ile %0.2'lik beklentinin iizerinde kalirken yillik enflasyon

%8.0'den %7.4'e geriledi. Beklenti %7.2'ye gerileme seklindeydi. Gekirdek UFE enflasyonu ise %

6.7'den %6.2'ye geriledi. Beklenenin iizerinde UFE enflasyonu tiiketici enflasyonundaki diigiisiin ' . .
éniinii kesmesi ihtimali nedeniyle risk tasiyor. Fed'in kararini etkileyecek asil veri éniimiizdeki hafta Forex—Emtia Piyasalan Ozeti
aciklanacak TUFE ve UFE'deki diisiis 50 baz puanlik artis senaryosunu destekler nitelikte ancak Haftalik

daha uzun stiren faiz artigi donemi ile karsilasabiliriz. 09.06.2023 Kapanis Des'liS(i;:; YBB Degisim (%)

*  Haftanin en 6nemli yurt disi gelismeleri Fed, AMB, ve BoJ toplantilari ile ABD enflasyonu olacak. ~ EUR/USD Uy 037 ORe

Sali 15:30'da agiklanacak ABD UFE enflasyonunun yillik bazda %4,9'dan Mayis'ta %4,1’e, cekirdek  USDTRY 23.3996 11.63 25.07
enflasyonun %>5.5'ten %5.3'e gerilemesi bekleniyor. Beklenenin tizerinde bir enflasyon Fed'in fonlama  gerey

25.1515 12.06 25.58

faizini sabit tutma egiliminin degismesine neden olabilir. Ayrica %4.60 seviyesindeki 2 yillik faiz ve Altn/ 0 1961 065 253

103.5 seviyesindeki DXY'nin yukari yonli hareketi s6z konusu olabilir. "/ 0Ons ’ ’
Brent Petrol 74.97 -1.69 -11.10

* Cargamba TSI UFE enflasyonunu da aldiktan sonra 21:00'de Fed FOMC kararini agiklayacak.
Piyasa beklentisi %5.25 seviyesindeki Fed fonlama faizinde bir degisiklik yapilmamasi yoniinde
ancak tarim disi istihdam dahil bazi verilerin halen kuvvetli seyrediyor olmasi Fed'in son bir 25 baz
puanlik artis gerceklestirebilecegi beklentisini doguruyor. Bu ayki toplanti Fed Uyelerinin beklen-
tilerini paylasmalari acisindan da 6nemli olacak. Hatirlatmak gerekirse ikinci geyrekte Fed 2023
sonu fonlama oranini %5.1, 2024 sonu fonlama oranini %4.3 olarak agiklamis; yilsonu gekirdek PCE
enflasyonu beklentisini %3.5'ten %3.6'ya ¢ikarmisti.

* Gargamba ayrica sabah 9:00'da ingiltere sanayi iiretimi verisi agiklanirken Mart'ta aylik %2.0 dara-
lan iiretimin Nisan'da dnceki senenin ayni ayina gore %1,7 daralmasi bekleniyor. Ayni giin 12:00'de
aciklanacak olan Euro Bolgesi sanayi uretimi igin beklenti Giretimin Nisan'da 6nceki yila gore %0,8
daralmasi yoniinde. Mart ayinda lretim %1,4 azalmisti.

* Persembe 5:00'de agiklanacak Cin sanayi lretimi ve perakende satislarin Mayis'ta gugli olmakla
yavaslama gostermesi ve Nisan'da yillik bazda %5,6 biyiyen iretimin Mayis'ta %4,1 biiyimesi pe-
rakende satislarda artisin ise %18.4'ten %13.9'a gerilemesi bekleniyor.

* Pergembe 15:15'de Avrupa Merkez Bankasi'nin politika faizini %3,25'ten %3,5'e yiikseltmesi
bekleniyor. Ayrica 15:45'te diizenlecek basin toplantisinda Baskan Lagarde'in énimiizdeki do-
nemde AMB'nin durma olasilidi Gizerine agiklamalari 6nemli olacak.

* Persembe 16:15'te ABD sanayi Uretimi agiklanirken Nisan’da bir 6nceki aya gore %0,5 biiytiyen ureti-
min Mayis'ta %0,1 biiylimesi 6ngoriliyor.

* Cuma 6:00'da ise Japonya Merkez Bankasi faiz karari agiklanirken -%0,1 seviyesindeki politika faiz-
inde degisiklik beklenmiyor.

* Cuma 12:00'de aciklanacak Euro Bélgesi TUFE enflasyonunun Mayis'ta %7.0'den %6,1’e gerilemesi
¢ekirdek enflasyonun ise %5.6'dan %5.3'e diismesi bekleniyor.
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* Mayis ayinda enflasyon, iicretsiz dogalgaz kullaniminin hesaplamalara etkisi sayesinde aylik 'Yurt iQi Piyasalar Ozeti
bazda sifira yakin gerceklesti. Tiketici fiyatlar bir onceki yila gére %39,6 artarken (Nisan: %

43,7), aylik bazda fiyatlar %0,04 artti (Dinamik Yatirim beklenti: %0,1 m/m, %39,7 y/y).

09.06.2023 Kapanig  Haftalik Deﬁi‘?(i;; YBB Degisim (%)
*  Tirkiye istatistik Kurumu, dogal gazin 1 aylik iicretsiz kullanimi nedeniyle Mayis ayi dogal gaz  gisT 100 5626.49 10.00 213
kullanimini “0” olarak fiyatlandiracagini ve bu fiyatlama nedeniyle Mayis ayi enflasyon oku-
masinin sert bir sekilde diismesinin beklendigini agiklamisti. Haziran 2023-Mayis 2024 done-  BISTS0 Rl0S028 T0sE a2l
minde 25m3'e kadar dogal gaz kullaniminin cretsiz olacagini ve yil sonuna dogru pgT30 6280.85 1121 565
enflasyonun yeniden yiikselmesinin beklendigini hatirlatmak isteriz. Kigin dogalgaz tiiketimi
Mayis ayinin gok iizerinde olacadi ve muhtemelen birim fiyat zamlanacagi icin kis aylarinda ~ BIST Smai 9080.93 8.46 1.98
faturalar gegen seneye gare yine artmig olacaktir. Bu da olumlu enflasyon etkisi yaz gegtikten  pier 1o BERA0E AER .90
sonra silinebilecedi anlamina geliyor.
BiST Banka 4990.90 6.26 -0.73
* TCMB acisindan bakacak olursak; Sn. Simsek'in Ortodoks politika sdylemleriyle beraber faiz . N
BiST Teknoloji 5496.97 10.69 -13.60

politikasinin ana arag olarak kullanilacagi ve kayda deger bir sikilasma yapilacagi anlasiliyor.
Kisa donem yansimalari cergevesinde kurda artis enflasyonu yilksek tutmaya devam ede-  vIoP 30 Yakin Vade 6 508.25 9.20 9.19
cektir. Yeni gelen veriler itibariyle, ortodoks politikalara gegilecek olsa bile yilsonu igin ) o
enflasyon beklentimizi %41,4 olarak gérmekteyiz. Costergepatvitsis 15.69 16.48 57:37
* Cumhurbaskani Sn. Recep Tayyip Erdogan, daha geleneksel para politikasina doniis sinyali

verebilecek bir hareketle Sahap Kavcioglu'nun yerine yeni merkez bankasi baskani olarak 'En Cok Islem Goren Hisseler

Hafize Gaye Erkan'i atadi. Resmi Gazete'de KHK ile yapilan duyuru, Sn. Mehmet Simsek'in 09.06.2023 Hisse Son Haftalik Hacim
Hazine ve Maliye Bakani olarak atanmasinin ardindan Erdogan’'in en ust diizey ekonomi o Kodu  Kapanis Degisim (%) 000'TRY
ekibinin yenilenmesini yansitiyor. .
TURK HAVA YOLLARI ~ THYAO  176.90 2034 98773952
* Merkez Bankasi 22 Haziran'da onemli bir toplanti yapacak. En 6nemli mesele ise politika A pank AKBNK 18.46 1297  4754673,1
faizinin hangi seviyeye cekilecegdi ve bunun tek seferlik agresif bir adimla mi, yoksa birkag )
toplantiya yayilan kademeli bir gegisle mi olacagidir. Bizim gériisiimiiz, Merkez Bankasi’nin ~ YAPIKREDI BANKASI  YKBNK 28 UL/ ROl SI24S &
beklenen enflasyon analizinin politika faizinin nihai seviyesine temel olusturacagi yoniindedir. S\ CES SR R 5 2139 44602005

Politika faizinin %30’lar seviyesine c¢ekilmesi ¢ok olasi goriiniyor. Her durumda, 22

Haziran'daki toplantida atilacak ilk adimin en biyiik adim olacagini degerlendiriyoruz. EGer  koc HoLpinG KCHOL  103.60 2870 44466722
Merkez Bankasi birden fazla faiz artisi yapacaksa, en biylk dilimi ilk toplantida
gergeklestirecektir. . N .
'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

* Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig sanayi iiretimi, Nisan'da geriledi. TUiK'e gére, Hisse Son Haftalik Hacim

mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis sanayi iiretimi, Nisan'da aylik bazda %0,9 (beklenti: ~ 09062023 Kodu  Kapamis Degisim (%) 000'TRY

+%0,6, Dinamik: -%2,6) geriledi, Mart verisi +%5,8'e revize edildi. Takvim etkisinden arindirilmis

sanayi Uretimi Mart ayinda revize edilen +%0,4'e gore yillik %1,2 dusti (beklenti: +%0,8, Dina- e
m"ik: +%0,6). Bunda 6zellikle sanayi pblgelerinde yogunlasan qeprem et'kilerinin devami (oncu KOG HOLDING EEL RG 2870 44466722
gostergelerde deprem kaynakli etkilerin yansimasini pek gérmemistik) ve bayram etkisini
(bayram tatili nedeniyle Nisan ayinda ihracat da azalmisti) gdsterebiliriz. Mayis sonrasinda  FeNERBAHGE FENER 63.50 2823 2428645
tamamen yeni ekonomik programin yansimalarini gorecegiz. Bu program uygulama done-
minde dikkate almamiz gereken faktorler enflasyonda yeni artig, siki para politikasina gegigin ~ PEGASUS PGSUS  580.20 2515 1412527.,9
yansimalari ve dig alemdeki resesyonist baskilar olacaktir. RARDERIRD D e PTE REDIEEE
*  TUFE bazl reel efektif doviz kuru Mayis ayinda 57,92 ile 4 ayin en diisiik seviyesine geriledi. ~ TEKFEN TKFEN 37.14 2209 5944679
UFE bazl reel efektif doviz kuru bir énceki ay 91,92 olan degere kiyasla artarak 92,62 oldu. DUSENLER
Reel efektif doviz kuru, Tirk Lirasi'nin Tirkiye'nin dis ticaretinde onemli paya sahip (lke para ¥
birimleri sepetine gore agirlikli ortalama degeridir. KiLER HOLDING KLRHO 13.50 641 3622268
. . . < Lo . - SMART GUNES
*  Doviz kuru oynakliginin yiiksek oldugu ve doviz piyasasinda serbestlesmenin yan etkilerinin  gnggryisi SMRTG 75.10 6.24 2968471
yasandigi se¢im sonrasi donemde TCMB rezervlerinde gok yiiksek olmasa da artisa tanik o )
olduk. USTRY kurunun %4,5 artigla 20.863'e yiikseldigi haftada briit rezervler, son 6 haftada- GIRISIM ELEKTRIK GESAN 5830 Y e
ki 23,1 milyar dolarlik diisisiin ardindan 2 milyar dolar artarak 100,5 milyar dolara yikseldi. o0\ enerui TOEEN 0 193 3220370

Briit rezervlerdeki bu artis net rezervlere yansimadi ve 2 Haziran haftasinda net rezervler -18,8
milyar dolardan -20 milyar dolara geriledi. TCMB'nin yabanci para agik pozisyonu 75 milyar  opas ODAS 6.76 117 4305124
dolardan 75,4 milyar dolara yiikseldi.

* 26 Mayis haftasindaki 7 milyar dolarlik diisiisiin ardindan yerlesiklerin doviz mevduati cok
daha sinirli da olsa 541 milyon dolar azalarak 175,5 milyar dolara geriledi. D6viz mevduatin-
daki bu disuse karsin, bankacilik sektorii TL mevduatin toplam mevduat igindeki payr gegen
hafta %60,6'dan %59,4'e gerileyerek yeniden %60'in altina geldi.

* Hazine ve Maliye Bakanligi'na gore, Tiirkiye'nin nakit biitgesi Nisan'daki -159,06 milyar TL'ye
kiyasla Mayis'ta 169,82 milyar TL fazla verdi. Mayis'ta faiz disi fazla 265,8 milyar lira oldu. 5
aylik nakit bitge agigi 247,2 milyar lira olurken, 5 aylik faiz disi nakit biitge agigi 39,3 milyar lira
olarak gergeklesti.
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TCMB 12 Haziran giinii Nisan ayi cari denge verilerini agiklayacak. *
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Nisan ayinda 4 milyar dolar seviyesinde bir cari agik gergeklesmesi
ongoriyoruz. 2023'Gn tamami igin ise 48 milyar dolar seviyesinde
(GSYH'nin %4,8'i) bir cari iglemler agigi tahmin ediyoruz. Ticaret Bakanli-
gr'nin agikladigi Nisan ayi dis ticaret verileri ihracatin gegen yila gére %
17,2 azalarak 19,3 milyar dolara diistiigiind, dis ticaret aciginin ise 8,8
milyar dolar seviyelerinde gergeklestigini ortaya koymustu. ihracattaki
ciddi daralma ve bozulma gosteren dis ticaret agigindan dolayr Mart
ayinda iyilesme gostermis 12 aylk cari agigin Nisan ayindan tekrar
ylikselebilecegini diistinliyoruz.

TUIK 12 Haziran giinii Nisan ayi isgiicii verilerini agiklayacak. Mart
ayinda mevsimsellikten arindiriimis issizlik orani, %10 olarak gergekles-
misti. isgiicli piyasasinin genel egilimini gésteren geng issizlik ve genis
issizlik (atil isgiicl orani) yiksek seviyelerde kalmaya devam etmekte-
dirler. Mart doneminde deprem bdlgesinden veri toplanamamis oldugu-
nu disinirsek, bu etkiler hesaplamalara girdiginde igsizlik oraninin da
ylikseldigini gorecegiz.

TUIK 13 Haziran giinii Nisan ay1 perakende satis verilerini agiklayacak.
Perakende satiglari Mart ayinda yillik %28,551 artarken, aylik bazda ise
%7,3 artig gostermisti.

Hazine ve Maliye Bakanhgi 15 Haziran giinii Mayis ay1 biitce gercek-
lesmelerini agiklayacak. Nisan ayinda merkezi yonetim bitgesi bir yil
onceki 50,2 milyar lira agiga kiyasla 132,5 milyar lira acik verirken, faiz
disi butge agigr 98 milyar TL olmustu. Nakit bazl gergeklesmelere gore
biitce Nisan'daki -159,06 milyar TL'ye kiyasla Mayis'ta 169,82 milyar TL
fazla verirken, Mayis'ta faiz disi fazla 265,8 milyar lira oldu. Biitge gelir-
leri tarafinda halen enflasyon ortaminda direngli olan i¢ talep etkisi
gozlenirken deprem etkileri daha ¢ok harcama tarafindan biitge perfor-
mansi Uzerinde kayda deger degisimler yaratmistir.

TUIK 15 Haziran giinii Mayis ayi konut satis istatistiklerini agiklaya-
cak. Nisan ayinda Tirkiye'de konut satiglari yillik %35,6 dislsle
85.652 adede gerileyerek Temmuz 2021'den bu yana en biyiik distsi
kaydetmisti. Konut piyasasindaki finansman kosullarinin sikilagmasi ve
ozellikle ikinci el konut satislarindaki daralmanin siirmesi bu olumsuz
gidisata katkida bulunmakta. Deprem felaketinin etkileri de 6zellikle
ikinci el konut ediniminde gekincelere neden olmaktadir. Piyasanin
gidisatinda bir diger etken ise artan konut ve kira giderlerinin toplumun
onemli bir kesimi tarafindan kargilanamayacak seviyelere gelmesidir.

TCMB Piyasa Katihmcilari Anketi'nin Haziran baskisi 16 Haziran Cuma
giinii yayinlanacak. TCMB Mayis Piyasa Katilimcilari Anketi'nde cari
yilsonu enflasyon beklentisi %37,17 olurken, 12 ve 24 ay sonrasina ilis-
kin ortalama enflasyon tahminlerine gore, enflasyonun sirasiyla %29,84
ve %17,74 seviyelerinde gergeklesmesi ongorilmiisti. Piyasa beklenti-
lerine gore enflasyonun ana seyri, Merkez bankasinin Mayis ayi enflas-
yon raporunda ortaya koydugu tahminlerin {izerinde seyretmektedir.

TCMB 16 Haziran giinii Nisan ay1 konut fiyat endeksini aciklayacak.
TCMB verilerine gore Mart ayinda konut fiyatlari yillik bazda %132,76
artarken, aylik bazda ise artis %5,36 olarak gergeklesmisti.

Moody’s’in takviminde 16 Haziran tarihinde Tiirkiye kredi notu deger-
lendirmesi bulunmaktadir. Yeni ekonomi politikalarina gegis strecin-
de, Moody’s’in kredi notunda gilincel “duragan” goriinim ve B3 seviyesi-
ni (IG esiginin 6 kademe alti) koruyacagini distinliyoruz. Moody’s'in
ekonominin gegis sirecinin erken asamasinda, 22 Haziran tarihli TCMB
toplantisi 6ncesinde bir rapor bile yayinlamamasi olasidir. S&P Tiirki-
ye'nin kredi notunu Bu (IG esiginin 5 kademe alt1) degerlendirirken, gori-
niim ise 31 Mart 2023 degerlendirmesinde “negatif”e diiglirmistd. Fitch
ise kredi notumuzu B (IG esiginin 5 kademe alt) ve “negatif” olarak
degerlendirmektedir.
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Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goriislerine dayanmaktadir. Bu gorigsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. hichir sekilde sorumlu tutulamaz. Isbu rapor-
daki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. Arastirma B6limii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goris ve bilgi-
ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




