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Enflasyon, FED'in giindeminde hala 6nemini koruyor....Haftanin yurt disi giindemini belirle-
yen ana veri ABD enflasyonuydu. Ozellikle hafta icinde ABD Hazine Bakani Janet Yellenin
“aslinda biraz daha yiiksek bir faiz ortaminin olusmasi hem toplum hem de FED acisindan bir
arti olacaktir” agiklamasi FED'in politika degisikliginin esiginde olabilecegi beklentilerini can-
landirdi. ABD Mayis ayi enflasyonu %4,7'lik piyasa beklentilerine karsilik %5,0 ile beklentileri-
nin tizerinde gergeklesti. Bu rakam ayni zamanda 2008’den beri goriilen en yiiksek yillik artis
olarak kayitlara gegti. Gida ve enerji fiyatlarinin disarida tutuldugu cekirdek enflasyon ise %
3,4lik piyasa beklentilere karsilik %3,8 ile 1992'den bu yana en yiiksek seviyeyi gordi.
Enflasyondaki yiikselisin en énemli sebepleri hammadde ve gida fiyatlarindaki artigin yanin-
da salginin hafiflemesi ile birlikte harcamalarda goriilen artis oldu. Yiiksek gelen enflasyon
sonras! ABD 10 yilliklari ve dolar endeksinde yiikselis beklense de FED’in beklenti yonetimin-
deki basarisi sayesinde 10 yillik tahvil faizleri %1,45 seviyelerine gerilerken dolar endeksi 90
ile 5 ayin en distik seviyelerine yakin iglem gormeye devam etti. Glinkl pek ¢ok FED yetkilisi
enflasyonda goriilecek olasi yiikselisin sebebinin baz etkisi ve pandemi sonrasi olusan arz
talep dengesindeki bozulma oldugu dile getirirken bu durumun gegici olacaginin énceden
altini gizmisti. Ote yandan beklentilerin {izerinde gelen veri her ne kadar gegici olarak gorii-
niip piyasada sert fiyatlamalara neden olmasa da 6niimiizdeki hafta yapilacak FED toplantisi
icin 6onemli giindem maddelerinden biri olacaktir. Zira kiiresel olarak enflasyonda yasanan
ylikselis dalgasinin 6niimiizdeki dénemde devam etmesi FED'i beklenenden 6nce hamle
yapmaya zorlayabilir.

AMB de fiyat hareketliliginin gecici oldugu goriisiinde...Avrupa Merkez Bankasi (AMB) Hazi-
ran ay! toplantisinda piyasa beklentilerine paralel olarak faizlerde herhangi bir degisiklige
gitmedi. Buna gdre ana refinansman orani %0,00, marjinal bor¢ verme imkani faizi %0,25,
mevduat faizi ise -%0,50 seviyesinde sabit tutuldu. Ote yandan pandemi acil alm programini
(PEPP) 1,85 trilyon Euro'da tutarken programin ilk geyrege oranla daha hizli devam edecegi
ifade edildi. Toplantinin ardindan konusma yapan Baskan Lagarde ekonomik goériiniime
iliskin 3 ay oncesine gore daha iyimser olduklarini belirtirken AMB biiyime ve enflasyon
beklentilerinde revizyona gitti. Buna gore Euro Bolgesi igin 2021 yili bliyime beklentisi %
4,0'ten %4,6'ya cikarilirken 2022 beklentisi %4,1'den %4,7'ye yiikseltildi. 2023 beklentisi ise %
2,1 olarak korundu. Enflasyon beklentisi ise 2021 yili igin %1,5'den %1,9'a, 2022 yili igin %
1,2'den %1,5'%e yiikseltilirken 2023 yili igin %1,4 olarak sabit tutuldu. Ote yandan Lagarde,
piyasalarin merakla bekledigi alim programlari takvimine iligkin, “pandemi alim programinin
sona erdirilmesine iliskin tartismalar zamani gelince olacak, heniliz bunun icin erken” deger-
lendirmesinde bulundu. Bdylece hem FED hem AMB bu siiregte ekonomiyi senkronize bir
sekilde desteklemeye devam ederken her iki taraf da mevcut fiyat hareketlerinin gegici fak-
torlere dayandigini savunuyorlar.

Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?...Gelecek haftanin en énemli yurt disi gelis-
meleri Fed FOMC toplantisi, sanayi uretimi ve perakende satiglar verileri olacak. Pazartesi
giinii TSI 7:30'da Nisan ayI Japonya sanayi (iretimi verisi aciklanacak. Bu veri 6ncesi piyasa
beklentisi bulunmazken Mart'ta sanayi Uretimi gegtigimiz yilin ayni dénemine gore %3,4
artmisti. Ayni giin saat 12:00'de Euro Bolgesi sanayi uretimi verisi agiklanirken bir onceki ay
%10,9 olarak gergeklesen sanayi tretiminin Nisan'da disik baz etkisi nedeniyle yillik bazda
%37,4 biiyimesi bekleniyor. Sall giinii saat 9:00'da Almanya TUFE enflasyonu agiklanirken
enflasyonun Mayis'ta yillik bazda %2,5 artmasi bekleniyor. Bir 6nceki ay enflasyon %2,0 sevi-
yesinde gerceklesmisti. Ayni giin saat 15:30'da ABD UFE enflasyonu ve perakende satislari,
16:15'te ise sanayi Uiretimi verisi agiklanacak. Mayis'ta UFE'nin yillik bazda %6,3 olmasi bek-
lenirken bir 6nceki ay %6,2 seviyesindeydi. Perakende satislari ve sanayi uretimi verileri geg-
tigimiz yil yasanan diisiik baz etkisi nedeniyle yillik bazda inanilmaz yiiksek rakamlara isaret
ettigi icin aylik bazda bakmak daha saglikli olacaktir. Buna gore perakende satislari Mayis
ayinda bir 6nceki aya kiyasla %0,8 daralmasi 6ngoriiliirken sanayi {iretiminin %0,6 biiyiimesi
bekleniyor. Carsamba giinli saat 10:00'da Mayis ayi Gin Sanayi Uretimi ve perakende satiglar
verileri agiklanacak. Bir onceki ay yillik bazda %9,8 artan sanayi liretiminin Mayis ayinda %8,9
biiyimesi beklenirken perakende satislarin ise yillik bazda %14 blyimesi bekleniyor. Nisan
ayinda bu oran %17,7 seviyesinde gergeklesmisti. Ayni giin saat 21:00'de gozler bu kez Fed
FOMC toplantisi ve ardindan baskan Powell'in yapacadi konugsmada olacak. Fed'in faizler
konusunda bir degisiklige gitmesi beklenmiyor ancak 6zellikle beklenenin lizerinde gelen son
enflasyon verisi sonrasi Fed'in gelecek dénemde izleyecegi politikalari gormek adina bu
toplanti oldukca dnemli olacak. Persembe giinii saat 12:00'de Mayis ay1 Euro Bélgesi TUFE
enflasyonu agiklanacak. Enflasyonun bdlge genelinde yillik bazda %2 artmasi beklenirken
Nisan ayinda bu oran %1,6 olarak kaydedilmisti. Haftanin son verisi ise Cuma giinii saat
2:30'da aciklanacak olan Mayis ayi Japonya TUFE enflasyonu olacak. Bu veri éncesi piyasa
beklentisi bulunmazken bir 6nceki ay tiiketici enflasyonu yillik bazda %0,4 azalmisti.
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* Issizlik verileri ekonomik aktiviteyi yavaslatabilir..Gectigimiz haftanin yurt ici verileri 'Yurt igi Piyasalar Ozeti
arasinda en onemlilerinden biri olan Nisan ayinda issizlik orani Mart ayindaki %13,0

seviyesinden %13,9'a yiikseldi, istihdam orani %44,6'dan %44,2'ye geriledi. Mevsimsel- 11.06.2021 Kapanis Hafh"kbegi%:; YBB Degisim (%)
likten arindirlmamis verilere gore issizlik orani ise gegen senenin ayni donemindeki %
12,8'den %12,9'a artis gosterdi. issiz sayisi 4,5 milyon kisi ile Eyliil 2019'dan bu yana en BIST 100 1460,86 229 1,07

yiiksek diizeyine ulasirken istihdam 193 bin kisi diisiisle 28,1 milyon kisi oldu. Istih-
damdaki diistise karsilik 142 bin kisilik kadin istihdam artisi gergeklesti, erkek istihdam
sayisi dnceki aya gore 334 bin kisi geriledi. Nisan ayinda istihdam edilenlerin sayisi bir BIST 30 156175 2,60 -4,54
onceki aya gore tarim sektoriinde 62 bin kisi, insaat sektoriinde 9 bin kisi artarken,
sanayi sektoriinde 212 bin kisi, hizmet sektoriinde 52 bin kisi azaldi. TUIK'in birkag ay
once yayinlamaya basladigi genis tanimli isglicli gdstergelerine gore issiz, zamana BIST MALI 1386,96 316 11,38
bagh eksik istihdam ve potansiyel isgliciinden olusan atil isgiicii orani Mart ayindaki %
25,7 seviyesinden %27,4'e yiikseldi. istihdam piyasasindaki bu bozulma oldukga giiclii
bir ekonomik aktivitenin goriildigi birinci geyregin ardindan ikinci geyrekte ekonomik BiST TEKNOLOJi 186184 3,41 -4,69
aktivitede bir yavaglamanin sinyali olabilir.

BIST 50 1279,78 2,39 -3,65
BIiST SINAI 2617,66 0,51 11,86
BiST BANKA 1 240,44 4,58 -20,37

VIOP 30 (Haziran) 1577,00 2,19 -3,99

*  Anket sonuglan enflasyonun artacagi yoniinde...TCMB'nin yayinladigi ve ismi Beklenti
Anketi'nden Piyasa Katilimcilar Anketine gevrilen ankete gore yil sonu enflasyonunun
%14,5 olmasi bekleniyor. Bu oran onceki ay %13,8 diizeyindeydi. 12 ay ve 24 ay ileriye
doniik enflasyon beklentileri ise sirasiyla %11,81 ve %9,99'dan '%12,12 ve %10,16'ya 'En Cok islem Goren Hisseler
ylikseldi. Katihmcilar bu ayki PPK toplantisinda TCMB'den herhangi bir faiz indirimi

Gosterge Tahvil Faizi 18,82 -0,42 25,80

beklemeye de %19,0 seviyesindeki politika faizinin éniimizdeki 3, 6, 12, 24 aylik do- 11.06.2021 Hisse Scn Haftalik GERLT

nemde sirasiyla %18,35, %16,53, %14,22 ve %11,64'e gerilemesi bekleniyor. Bu arada Kodu  Kapanig  Degisim (%) D00TRY

yil sonu USDTRY beklentisi bir 6nceki aydaki 8,702'den 8,949'a yiikselirken, 12 ay son- Lg?liYOLMRI THYAO 14,59 429 13864593

rasi igin doviz kuru beklentisi 8,953'ten 9,231'e revize edildi. Piyasa katiimcilari, bu

yilin sonunda GSYH biiyime beklentilerini %4,3'ten %4,9'a revize ederken gelecek yil GARANTI BANKASI  GARAN 846 522 13719476

biiylime beklentisi %4,1'den %4,0'a revize edildi.

KOZA ALTIN KOZAL 126,00 579 11266555

* Rezervlerdeki artig siiriiyor...Merkez bankasi tarafindan agiklanan verilere gére 4 Hazi- EMLAK KONUT EKGYO o9 1443 6220318

ran haftasinda briit doviz rezervlerinde 917 milyon dolar, altin rezervlerinde ise 165 GYO ' ' '

milyon dolarlik artis kaydedildi. Bu veriler ile birlikte toplam rezervler haftalik bazda 1,1 KARDEMIR D KRDMD 7,66 013 5037291

milyar dolar artarak 93,7 milyar dolar seviyesine yiikselmis oldu. Yilbasindan bu yana
rezervlerde 480 milyon dolar artig goriiliirken 52 haftalik toplam bazda 1,5 milyar dolar
artis kaydedildi.

. o i 'En Cok Yiikselen ve Diigen Hisseler
* Yabanci yatinmcinin hisse senedi pozisyonu bu hafta azaldi...4 Haziran haftasinda

yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonlari 97,7 milyon dolar azalirken devlet ig Tloez021 Hissel Son iaftalik faciy

borglanma senetlerinde ise 64,1 milyon dolarlik diisiis kaydedildi. Béylece 6 hafta Kodu  Kapams Degisim () 000TRY

sonra yabanci yatirrmcinin hisse senedi pozisyonu azalmis oldu. Yilbasindan bu yana YUKSELENLER

baktigimizda yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu 1,8 milyar dolar azalirken

DiBS ve OST'lerdeki pozisyonlari sirasiyla 922,6 milyon ve 9,5 milyon dolarlik artig BERA HOLDING BERA 27,02 16,27 262526

gosterdi. 52 haftalik toplam bazda sermaye ¢ikigl 26,5 milyon dolar olurken bir dnceki EMLAK KONUT

hafta bu rakam 274,1 milyon dolar sermaye girisine isaret ediyordu. GYO EKCNC 222 [i23 22lsL8

FENERBAHGE FENER 37,50 13,50 159 432,8

* Doviz mevduatlarinda diisiis gozlemlendi.. TCMB verilerine gore yurt igi yerlesiklerin

déviz mevduatlar 4 Haziran haftasinda 575,3 milyon dolar azalarak 227,5 milyar dolar PARSAN PARSN 32,76 11,50 619434

seviyesine geldi. Verilere gore gergek kisilerin doviz mevduatlari 11,2 milyon dolar iHLAS

azalirken tiizel kisilerin doviz mevduatlarinda 564,17 milyon dolarlik disis yasandi. GAYRIMENKUL IRILER] L2 &4 S

Parite etkisinden arindiriimis verilere bakildiginda ise gergek kisilerin déviz mevduatla- DUSENLER

rinda 456 milyon dolar artig goriiliirken, tiizel kisilerin déviz mevduatlari 485 milyon

doIar_azaIdL B'dylgcg parite etl_<is_inden arindiriimis déviz mevduatlarinda toplam bazda KARSAN UGS 378 1021 2212707

30 milyon dolar diisiis kaydedildi. CIOMOTIY

BAGFAS BAGFS 21,30 -9,44 149853

* Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?...Haftanin en 6nemli yurt igi verileri Pa-

zartesi 10:00’da agiklanacak Nisan 6demeler dengesi ve Sali 11:00’de agiklanacak YATAS YATAS 13,83 9,19 28.829,5

Mayis biitge dengesi verileri olacak. Cari agigin Nisan ayinda 2.3 milyar dolar olmasi ve

12 aylik toplam cari agigin 36.2 milyar dolardan 33.2 milyar dolara gerilemesi bekleni- HEKTAS HEKTS 8,60 -6.72 65100,5

yor. Biitge dengesi ile ilgili bir piyasa beklentisi bulunmuyor ancak gegen sene Mayis BORUSAN

ayinda biitge dengesi 17.3 milyar TL agik vermis, faiz disi agik ise 7.6 milyar TL olmus- MANNESMAN BRSAN 2610 R 288680

tu. Yilbasindan bu yana 5.9 milyar TL fazla veren ve gegen senenin ayni donemindeki
72.8 milyar TL'lik agiga gore oldukga iyi performans gosteren biitce dengesinin Mayis
ayinda onceki seneye gore bozulma gostermesini ancak yine de gegen seneye nazaran
kuvvetli goriinimind korumasini bekliyoruz.

* Onemli veri agiklamalarinin yani sira TCMB bu hafta Persembe giinii Para Politikasi
Kurulu toplantisini gergeklestirecek. Saat 14:00'te agiklanacak kararda politika faizinde
bir degisiklik beklemiyoruz. Son yapilan yatirimci sunumunda TCMB Mayis'ta enflas-
yonda bir diislis, ardindan artis beklediklerini belirtmisti. Bu ylizden TCMB’nin yilin
sonuna kadar faiz indirimlerine baglamasini ancak bunu Haziran enflasyonunun agik-
lanmasinin sonrasina birakmasini bekliyoruz.
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Besgiktag ISTANBUL

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgr hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhigi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine 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.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma B6liimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Dederler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




