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Fed sahin tavirda..ABD Merkez Bankasi (Fed), FOMC toplantisinin ardindan federal fonlama
faizini 75 baz puan artirarak %1,5-%1,75 araligina yiikseltti. Veri oncesi piyasa beklentisi 50
puanlik artis olsa da yiiksek gelen enflasyon verileri sonrasi 75 baz puanlik artis bekleyen-
lerin sayisi artmisti. Karar metninde uzun vadede tam istihdam ve %2 diizeyindeki enflasyon
hedefine ulasilmasi amaciyla, faiz artinmlarina yilin geri kalaninda da devam edilmesinin
uygun olacagi belirtilirken Mayis ayinda agiklanan bilango kiigiiltme plani dogrultusunda
Fed'in elinde bulundurdugu hazine tahvilleri ve ipotege dayali menkul kiymetlerin azaltiimaya
devam edilecegi ifade edildi. Ekonomiye iliskin tahminlerini de acgiklayan Fed, 2022 yilina
iliskin blylime tahminini 1,1 puan distirerek %1,7'ye indirirken ¢ekirdek PCE beklentisini %
4,1'den %4,3'e yiikseltti. Toplantinin ardindan konusan baskan Powell, enflasyonu kontrol
altina almak amaciyla Temmuz ayi toplantisinda 50 ya da 75 baz puanlik faiz artisina gidile-
bilecegi sinyalini verirken, gelecek toplantilarda 75 baz puanlik faiz artislarinin yaygin ol-
masini beklemedigini ifade etti. Powell'in agiklamasi sonrasi DJI %1,7, Nasdaq %3,3 yukarida
islem goriirken 106 seviyesine yakin seyreden DXY 104.7’lere geriledi. ABD 10 yillik tahvil
faizleri ise 10 baz puan kadar diistisle %3,33’e geriledi.

BoE faiz artisgina devam ederken BOJ faizi sabit birakti...ingiltere Merkez Bankasi (BoE)
politika faizini 25 baz puan artirarak %1,25 seviyesine yiikseltti. Boylece (lkede politika faizi
2009 yiindan bu yana en yiiksek seviyeye c¢ikmis oldu. Verilen bu kararda mevcut
enflasyonist ortam etkili olurken iilkede enflasyon Nisan'da %9,0 ile 40 yilin en yiiksek se-
viyesine ¢ikmistl. Banka tarafindan yapilan agiklamada enflasyonun oniimiizdeki donemde
%11 seviyesinin lzerine gikma riski tasidigi belirtilirken gerekirse daha yiiksek faiz artirmi
yapabilecekleri ifade edildi. Japonya Merkez Bankasi ise bu hafta gergeklestirmis oldugu
toplantida Fed'in yapmis oldugu 75 baz puanlik faiz artisina ragmen dusunu bozmadi ve
politika faiz oranini -%0,1 seviyesinde sabit birakti. Kararin ardindan Japon yeni dolar
karsisinda %2'ye yakin deger kaybederek 134,50 seviyesinin altini gordu.

ABD'de UFE yiiksek seyrine devam ediyor.. ABD'de iretici fiyat endeksi (UFE) Mayis'ta %
10,8 ile 10,9'luk piyasa beklentilerinin altinda kalsa da yiiksek seyrini siirdiirdi. Gida ve enerji
fiyatlarindan arindiriimis olarak hesaplanan cekirdek UFE ise aylik bazda %0,5 yillik bazda %
8,3'llik artis kaydetti. Yasanan bu gelismede en biylk katki enerji fiyatlarindan gelirken
Rusya-Ukrayna savasi ve Gin’de yasanan kapanmalarin etkisiyle maliyet artislarinin bir siire
daha devam etmesini bekliyoruz.

Avrupa'da da enflasyon rekor tazeliyor...Euro Bolgesi'nde agiklanan nihai verilere gore yillik
TUFE enflasyonu Mayis ayinda beklentilere paralel olarak %7,4'den %8,1'e cikarak rekor
tazeledi. Gida ve enerji fiyatlarindan arindiriimis olarak hesaplanan gekirdek enflasyon ise %
3,5'den %3,8’e yiikseldi. Bolgenin onde gelen ekonomilerinden Almanya’da ise bir dnceki ay
%7,4 olarak gergeklesen tiiketici enflasyonu Mayis'ta beklentiler dogrultusunda %7,9'a
ylkseldi. Devam eden savas nedeniyle enerji arzinda yasanan problemler bdlgede
enflasyonun yiikselmesinde baslica etken olurken mevcut gériinimin bir miiddet daha de-
vam etmesi bekleniyor.

Bu hafta yurt digi piyasalarda ne bekliyoruz?...Gelecek haftanin en dnemli yurt disi
geligsmeleri Almanya UFE, ingiltere TUFE ve éncii PMI verileri olacak. Pazartesi giinii saat
9:00'da Almanya UFE enflasyonu agiklanirken bir dnceki ay %33,5'e ulasan (iretici
enflasyonunda Mayis'ta degisiklik beklenmiyor. Garsamba giinii saat 9:00'da ingiltere TUFE
enflasyonu agiklanacak. Nisan'da %9,0 ile 40 yilin zirvesine ¢ikan enflasyonun Mayis'ta %9,1
olarak gergeklesmesi 6ngériiliiyor. Persembe giinii Japonya, Almanya, Euro Bélgesi, ingiltere
ve ABD igin sirasiyla saat 3:30, 10:30, 11:00, 11:30 ve 16:45'te Haziran ay1 6ncl PMI verileri
aciklanacak. Japonya igin piyasa beklentisi bulunmazken imalat PMI'in Almanya’da 54,8’den
54,0'e, Euro Bélgesi'nde 54,6'dan 53,9'a, ingiltere’de 54,6'dan 53,8'e ABD'de ise 57,0'den
56,4'a gerilemesi bekleniyor. Hizmet PMI'in ise, Almanya’da 55,0'den 54,5’e, Euro Bolgesi'nde
56,1'den 55,5, ingiltere’de 53,4'den 53,0’e gerilemesi beklenirken ABD'de ise 53,4'den 53,5'e
yiikselmesi dngériiliiyor. Cuma giinii saat 2:30'da Japonya TUFE enflasyonu agiklanacak. Bu
veriye iliskin heniiz piyasa beklentisi bulunmuyor ancak Nisan'da tiiketici enflasyonu %2,5
seviyesinde gergeklesmisti. Ayni giin saat 9:00'da ingiltere perakende satislari agiklanirken
Nisan’da aylik bazda %0,9 daralan satislarin Mayis’ta %1,4 biylimesi bekleniyor.
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' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
17.06.2022 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 29 888,78 -4,79 -17,75
S&P 500 3674,84 -5,79 -22,90
Nasdaq 10798,35 -4,78 -30,98
NIKKEI 225 25963,00 -6,69 -9,82
DAX 13126,26 -4,62 -17,37
MSCI EM 1 004,63 -4,74 -18,46
/ABD 10 Yillik Tahvil 324 2,31 113,67
'Yurt ii Piyasalar Ozeti
Haftalik YBB Degisim
17.06.2022 Kapanig Degisim (%) 1)
BIST 30 2776,59 -0,65 37,11
BIST 100 2 533,33 -0,38 36,37
VIOB 30 Yakin Vade 2 823,00 -0,69 39,60
Gosterge Tahvil 25,83 0,08 13,79
' Forex—Emtia Piyasalar Ozeti
Haftalik
17.06.2022 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1,04965 -0,20 -7,73
USDTRY 17,3265 1,21 29,27
EURTRY 18,1862 0,97 20,39
Altin/ Ons 1840 -1,69 0,55
Brent Petrol 111,34 -7.47 4317
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Cari acik yiikseliyor...Haftanin en 6nemli verilerinden &demeler dengesi Nisan'da
beklentilerimize paralel sekilde 2,7 milyar dolar cari agik verdi. 12 aylik toplam agik
24,5 milyar dolardan 25,7 milyar dolara yiikseldi. Finansman tarafinda ise aylik bazda
1,5 milyar dolarlik sermaye girisinin yani sira 4,5 milyar dolarlik net hata noksan girisi
3,2 milyar dolarlik rezerv birikimine neden oldu. 12 aylik toplam finansman girisi 31,3
milyar dolar olurken 16,2 milyar dolar net hata noksan olarak kaydedildi. Net hata
noksan dahil finansman girisi sonrasi 21,7 milyar dolarlk rezerv birikimi oldu. Rezerv
birikimi onceki ay 17,3 milyar dolar diizeyinde gergeklesmisti.

Sanayi lretimi beklentileri asti...Sanayi Uretimi Nisan'da gegen seneye gore %10,8
artisla %8,3 dizeyindeki beklentilerin ve Mart ayinda goriilen %9,8'lik biylmenin
lizerinde gergeklesti. Aylik bazda gecgen ay ile ayni diizeyde gergeklesen Gretim miktar
Mart'ta %1,7 diislis gostermisti. Aylik bazda en yiiksek iretim artigi %23,5 ile yiiksek
teknolojili Uriinlerde goriliirken orta ve disiik teknolojili Griin Gretimi hafif dislsler
gosterdi. Mart'ta onceki seneye gore %2,7 olan perakende satislar biiyiimesi, Nisan'da
%14,7'ye yikseldi, aylik artis %0,7'den %2,1'e hizlanma gosterdi. %3,5 gerileyen gida,
icecek ve tiitin diginda tim kalemler 6nceki aya gore hizlanma gosterdi; internet
satislar disinda en biiyiik artis %7,1 ile tekstil, giyim ve ayakkabida gériildii. Uretim ve
tliketim verileri PMI verilerindeki zayiflamanin tersine ekonomik aktivitenin Nisan iti-
bariyle giiciini koruduguna isaret ediyor. Ekonomi yonetiminin kredilerle ilgili aldigi
onlemler bu artista yilin ikinci yarisi itibariyle ivme kaybi yagsanmasina neden olacaktir.

Biitge dengesi vergi artigina isaret ediyor...Merkezi yonetim biitge dengesi, gegen yilin
ayni ayinda olusan 13,4 milyar TL'lik agiga karsilik bu yil Mayis ayinda 144,0 milyar TL
fazla verdi. Gelirler, 152 milyar TL'lik gegici kurumlar vergisi tahakkuklari sayesinde
Mayis ayinda reel bazda yillik %75,1 artarak 317,8 milyar TL'ye yiikseldi. Bu biyklik
gegen yila gore neredeyse 6 kat daha yiiksek bir vergi gelirine isaret ediyor. Biitge
dengesi yilbasindan bu yana 124,6 milyar TL fazla verirken, 12 aylik bitce agigr Ni-
san'daki 217,5 milyar TL seviyesinden 60,1 milyar TL'ye geriledi. Mayis ayinda faiz dis
fazla 161,9 milyar TL ile bir onceki yiin 0,6 milyar TL'sinden 6nemli dlgide artig
kaydederken, 12 aylik faiz digi fazla 150 milyon TL'den 161,2 milyar TL'ye yiikseldi.

Rezervlerde hafif diisiis...Merkez bankasi tarafindan aciklanan verilere goére 10
Haziran haftasinda doviz rezervleri 672,0 milyon dolar azalirken altin rezervleri 445,0
milyon dolar artis kaydetti. Bdylece briit rezervler haftalik bazda 227,0 milyon dolar
azalarak 102,5 milyar dolar seviyesine geriledi. TCMB’nin toplam varliklarindan toplam
yiktmluliklerini ¢ikartarak buldugumuz net rezervler 1,9 milyar dolardan -49,7 milyon
dolara gerilerken Hazine’nin TCMB'deki mevduatlar dahil net rezervleri 13,1 milyar
dolardan 11,4 milyar dolara diisti. TCMB'nin bankalarla yaptigi swaplar dahil net
rezervler ise -61,4 milyar dolardan -62,2 milyar dolara geriledi.

Yabanci satigi devam ediyor...10 Haziran haftasinda yurt disi yerlesikler 316,17 milyon
dolar degerinde hisse senedi, 85,0 milyon dolar degerinde tahvil satisi gerceklestirdi.
Yilbasindan bu yana bakildiginda, yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu 3,0
milyar dolar, tahvil pozisyonu 1,4 milyar dolar, OST'lerdeki pozisyonlari ise 2,6 milyon
dolar azaldi. 52 haftalik bazda inceledigimizde ise 2,7 milyar dolar hisse senedi, 1,3
milyar dolari tahvil olmak tizere 4,0 milyar dolarlik para ¢ikisi gerceklesti.

Doviz mevduatlarinda diisiis...TCMB verilerine gore 10 Haziran haftasinda yurtici yer-
lesiklerin déviz mevduatlan 1,6 milyar dolar azalarak 213,3 milyar dolar seviyesine
geriledi. Bu donemde gergek kisilerin déviz mevduatlari 1,6 milyar dolar, tiizel kisilerin
doviz mevduatlari ise 2,5 milyon dolar diislis gosterdi. Parite etkisinden arindiriimis
verilere baktigimizda ise gergek kisilerin doviz mevduatlarinda goriilen 1,3 milyar dolar-
Ik dislse karsilik tizel kisilerin déviz mevduati 472,0 milyon dolar yiikseldi. Boylece
parite etkisinden arindiriimis toplam doéviz mevduatlarinda haftalik bazda 849,0 milyon
dolarlk diists kaydedildi.
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BiST Banka

BiST Teknoloji
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253333
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Haftalik Deﬁi‘?(i;; YBB Degisim (%)

-0,38 36,37

-0,46 37,72

-0,65 37,11

-2,50 27,79

1,57 38,75

216 36,58

1,64 10,13

-0,69 39,60

0,08 13,79
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
4818 -0,33 53762330
28,84 -1498 28784784
46,04 4,40 22410817
21,90 -4,62 21282193
13,16 -9,05 12739307
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
3,86 15,92 185127,2
2005,00 12,63 144 600,2
74,70 11,49 34975
18,59 11,25 390 351,6
77,00 10,63 107 221,1
28,84 -1498 28784784
25,10 -10,29 66 352,2
12,87 -9,37 127 8939
13,16 -9,05 12739307
155,00 -7,19 78 803,3
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Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki haftanin en *

onemli yurtigi gindemi Persembe 14:00'te aciklanacak TCMB Para
Politikasi Kurulu toplantisi olacak. Toplanti sonucunda politika faizinde
herhangi bir degisiklik beklenmiyor ancak TCMB onceki haftalarda
aldigi makroihtiyati adimlara yenisini ekleyebilir ya da yeni 6nlemler
aciklayabilir. TCMB’den krediler tzerinde zorunlu karsilik diizenlemesi
ya da KKM'ye gegcisleri tesvik amagli zorunlu karsilik diizenlemeleri ile
ilgili oranlarda degisiklikler gorebiliriz.

Haftanin diger onemli iki verisi Haziran ayi kapasite kullanimi ve reel
kesim giiven endeksi olacak. Veri ikinci geyrek buyime resmi ile ilgili
bilgi vermesi agisindan onemli. Mayis reel kesim giiven endeksi
mevsimsellikten arindirnimis bazda onceki aya gore %0,65 distlsle
107,0'ye gerilemisti; diisls stoklardaki erimenin yani sira son 3 ayin
ihracat dahil siparislerinde dusus ile yatinm harcamalarindaki diststen
kaynaklandi. Kapasite kullanimi ise %78,1 seviyesinde sabit kald. ilk
ceyrek reel kesim gliven endeksi seviyesi ve kapasite kullanimi ise
sirayla 110 ve %77,8 seviyesinde gergeklesmisti.

Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Besiktag ISTANBUL

Telefon: (850) 450 36 65
Faks: (212) 353 10 46

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
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 gériislerine 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 sonuclar dogurmayabilir.

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




