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Gegctigimiz haftanin en 6nemli verileri gesitli bolgelerde agiklanan oncii PMI verileri ile ingiltere
enflasyonu ve faiz karariydi. Oncii PMI verileri Japonya’da toparlanmaya isaret ederken Avrupa ve
Amerika'da yavaslama sinyalleri gosterdi. Japonya'da 6ncii imalat PMI 48.1'lik beklentilere karsilik
48.4'den 48.6'ya yiikselirken hizmet PMI 50.71'lik beklentilere karsilik 52.1'den 50.7'ye geriledi. Ja-
ponya'da PMI verileri artis gosterse de imalat sektoriiniin halen 50.0'nin altinda seyretmesi
ekonomik yavasglama sinyali olarak algilaniyor. Nitekim Japonya'da sanayi uretimi hafif iyilesme ile
%-0.8'den %-0.7'ye gerilese de liretim negatif bolgede kalmaya devam ediyor. Ayrica yine gegen
hafta agiklanan Japonya tiiketici enflasyonunun Mayis'ta %4.1'e yiikselmesi beklenirken manset
enflasyon %3.5'ten %3.2'ye ¢ekirdek enflasyon ise %3.4'den 3.2'ye geriledi.

Avrupa ve Amerika'da da imalat PMI 50’nin altinda hizmet PMI ise iizerinde kalmaya devam etti.
Almanya'da 6nci imalat PMI'in 43.2'den 43.5'e yiikselmesi beklenirken 41'e, hizmet PMl ise 57.2'den
54.1'e geriledi. Beklenti 56.2'ydi. Euro Bolgesi genelinde 6ncii imalat PMI pandemi dénemindeki
zayIf seyrine geri dénerek 44.8'den 43.6'ya gerilerken hizmet PMI 55.1'den 52.4'e, ingiltere'de imalat
PMI 47.1'den 46.2'ye hizmet PMI 55.2'den 53.7'ye, Amerika'da ise imalat PMI 48.4'den 46.3'e, hizmet
PMI 54.3'ten 53.0'e geriledi.

Gegtigimiz haftanin 6nemli verilerinden ingiltere tiiketici enflasyonu Mayis'ta %8.7'de sabit kald..
Beklenti enflasyonun %8.4'e gerilemesiydi. Cekirdek enflasyon da %6.8'lik beklentilere karsilik %7,1
olarak gergeklesti. Enflasyonun yiiksek seyri ve Mayis'ta diisiis gdostermemesi ingiltere Merkez Ban-
kasi'nin beklenenin iizerinde bir faiz artisi yapmasina neden oldu ve ingiltere Merkez Bankasi 25 baz
puanlik faiz artig beklentilerine karsilik politika faizini 50 baz puan artigla %5.0'e yiikseltti.

Bu kiiresel piyasalarin giindemini Cuma 15.30'da agiklanacak ABD ¢ekirdek PCE enflasyonu
olusturacak. Gekirdek PCE enflasyonunun Mayis ayinda %4.7'de sabit kalmasi bekleniyor. Mayis'ta
kisisel gelirlerde artisin %0.4'ten %0.3'e gerilemesi, kisisel tiiketim harcamalarinin ise %0.8'den %
0.2'ye gerilemesi bekleniyor. Hatirlanacagi tizere FED FOMC toplantisinda bu yil sonu ile ilgili ¢gekird-
ek PCE beklentisini ylizde 3.6'dan %3.9'a yikseltilmigti. Cekirdek PCE enflasyonunun disilis
gbstermemesi piyasalarda enflasyon ile ilgili kaygilari ve de Powell'in faiz artiglarina devam edile-
bilecegdi soylemini one ¢ikartabilir ve Fed'in faiz artislarini durdurmasi sonrasinda piyasada olusan
iyimser dagiimasina neden olabilir.

Haftanin bir diger 6nemli verisi Pergembe giinii ABD biiyiimesine dair nihai tahmin olacak. Yilin ilk
geyreginde ABD yilliklandinlmis blylimesinin onceki geyrekteki %2.6'lik seviyesinden %1.4'e yavasla-
ma gdstermesi bekleniyor. Ayrica Cuma 9.00'da agiklanacak ingiltere biiyiimesine dair nihai tahmin-
in de %0.2 olarak aciklanmasi bekleniyor. Onceki ceyrekte ekonomi yildan yila %0.6 biiyiimiisti.

Sali 15.30'da agiklanacak ABD dayanikli mal siparigleri ABD ekonomisinin yavaglama seviyesi ile
ilgili piyasalara sinyal veriyor olacak. Beklenti dayanikli mal siparislerinin Nisan ayindaki %1.1'lik
artisin ardindan aylik bazda %1 gerilemesi yoniinde. Ulastirma harig olarak hesaplanan gekirdek
dayanikli mal sipariglerinin ise %0.1 diismesi bekleniyor. Onceki ay ¢ekirdek dayanikli siparisleri %
0.2 gerilemisti.

Haftanin onemli velilerinden Almanya oncii enflasyonu Pergsembe giinii saat 15'te agiklanacak.
Haziran ayinda enflasyonun %6.1'den %6.3'e hafif bir artis gostermesi beklenirken Cuma 12.00'de
aciklanacak Euro Bolgesi oncu tliketici fiyatlari enflasyonunun ise %6.1'den %5.6'ya gerilemesi
bekleniyor. Enerji fiyatlari kaynakli olarak diislis beklenirken gekirdek enflasyonun %5.3'ten %5.5'e
yiikselmesi bekleniyor. Gekirdek enflasyondaki artig AMB Baskani Lagarde’in agiklamalarina paralel
sekilde faiz artiglarinin devam edecegi sinyalini tasiyacaktir. Bu da EURUSD paritesindeki
gevsemenin Oniline gegebilir.

|
' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
23.06.2023 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degisim (%)
Dow Jones 33727.43 -1.67 1.75
S&P 500 434817 -1.39 13.25
Nasdaq 13 492.52 -1.44 28.91
NIKKEI 225 32781.54 -2.74 25.63
DAX 15829.94 £8823] 13.69
ABD 10 Yillik Tahvil 3.74 -0.72 -3.61
'Yurt Igi Piyasalar Ozeti
Haftallk YBB Degigim
23.06.2023 Kapanig Degisim (%) %)
BIST 30 6233.91 2.11 4.86
BIST 100 5582.75 1.96 1.34
VIOP 30 Yakin Vade 6248.00 1.67 4.82
Gosterge Tahvil 14.85 -9.62 48.95
' Forex—Emtia Piyasalarn Ozeti
Haftalik
23.06.2023 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1.0896 -0.43 1.83
USDTRY 25.2383 6.85 34.90
EURTRY 27.4920 6.43 37.27
Altin/ Ons 1921 -1.88 5.34
Brent Petrol 74.39 L2853] -11.78
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* Merkez Bankasi yeni bagkani Sn. Hafize Gaye Erkan ile gerceklestirdigi ilk toplantida goster- 'Yurt iQi Piyasalar Ozeti
ge oranini %8,5'ten %15’e ¢ikardi. Bu hamle, ¢ogu iktisatcinin beklentisinin altinda ve genel
beklenti bandinin da en alt kademesindedir. PPK, yaptigi agiklamada parasal sikilagtirmanin
ihtiyac duyuldukga kademeli olarak gergeklestirilecegini sdyledi. Bdylece, ani ve sert bir orto-
doksiye gegisten ziyade daha kademeli bir slire¢ baslangicinin benimsendigi anlasiimaktadir.  gisT 100 5582.75 1.96 134
Faiz artisi beklentilerin altinda olmakla birlikte birkag adimin ilki olarak kabul edilebilir. Politika

23.06.2023 Kapanig

Haftalik Deﬁi‘?;; YBB Degisim (%)

faizi elbette tek odaklandigimiz konu degildir. Politika faizi artisina ek olarak mikro ve makro-  BIST 350 20528 143 S
ihtiyati gercevedeki donilisim de gok dnemli. Bu tip diizenlemeler piyasa mekanizmasini ve  gisT30 6233.91 211 486
makro finansal istikrari faiz digi araglarla diizenleme ihtiyacindan dolayr agirlik kazanmisti ve
PPK metninden anlasilan, bu tip diizenlemelerin sadelestirmesinin kademeli ve etki-tepki ana-  BIST Sinai 8824.72 1.57 -0.89
lizi seklinde yapilacagidir. BIST Mali BEERE A A
* Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, AA muhabirine yaptigi agiklamada, “Ekonomi  BiST Banka 5152.84 2.19 2.49
politikalarimiz kisa vadede fiyat istikrarini ve finansal istikrar hedefliyor. Bu hedeflere ulas- . "
BiST Teknoloji 5422.69 0.80 -14.77

maya kararliyiz. Merkez bankasi duyurusunda da belirtildigi gibi bu bir siiregtir. Bu siireg kade-
meli ve kararlilikla yirdtilecektir." dedi. TCMB’den gelebilecek ilave adimlarin derecesi ve  VvIOP 30 Yakin Vade 6 248.00 1.67 4.82
kosullari bu asamadan sonra 6nemli. Politika metni de parasal sikilagtirmanin kademeli sekil-
de gerceklesecegine isaret ediyor. Yani ortodoksiye ani ve sert bir gegis degil, dlgekli ve kade-
melendirilmis bir gegis olacak. Bunun yaninda mikro ve makro ihritayi ¢cergeveye atifta bulunu-
larak sadelestirme yonlendirmesinin yapilmasi, bankalara son dénemde getirilen kurallarin ' : . .

gevsetilecegini de gosteriyor. Faiz adiminin diistik kalmasi, biraz da bu gergeve ile alakali. En Cok Islem Goren Hisseler

Gorlinen o ki bir finansal piyasa soku ve tahvil portfoylinden kaynaklanan bankacilik zararlari Hisse Son Haftalik Hacim
. . . ) 23.06.2023 o

istenmiyor. Faizin yaninda ayarlanmasi gereken birgok konu var: Bankalara gelen kisitlarin Kodu  Kapanis Degisim (%) 000'TRY
rahatlatiimasi, swap piyasalarinin tamamen acilmasi ve KKM’den ¢ikis planinin olusturulmasi
en basta geliyor. Biz normallesme stirecinin basladigini, TCMB’nin faiz adiminin bu normalles-
me safhasinin ilk sayfasi oldugunu ve finansal istikrar gozetilerek fiyat istikrari amacinin za-  akBaNk AKBNK 19.79 291 49888650
mana yayilan sekilde saglanmasi perspektifinin benimsendigini diistinliyoruz.

Gosterge Tahvil Faizi 14.85 -9.62 48.95

TURK HAVA YOLLARI THYAO 184.70 093 8124371,0

YAPI KREDi BANKASI YKBNK 12.84 -1.15 44315038

* TCMB'den ilk makroihtiyati sadelestirme adimi liralagma stratejisi gergevesinde uygulanan
menkul kiymet tesis yiikiimliiliiklerinin diisiiriilmesi oldu. Buna gore toplam mevduat i¢inde
TL mevduatin payi ile Ilglll sinir %60'tan %57’ye dU$UTU|dU D[jzenlemeyle yukumlulugunu yeri- GARANTI BANKASI GARAN 31.60 3.07 27774739
ne getiremeyen bankalara yonelik menkul kiymet tesisi orani %10'dan %5'e indirildi. Hatirlana-
cagi lzere son donemdeki kur artisiyla birlikte bankacilik sektoriinin tamaminda TL mevdua- . . .
tin toplam mevduat igindeki payl %60'in altina gerilemis ve gectigimiz hafta itibariyla %57.4 'En Cok Yiikselen ve Dlisen Hisseler
olarak gergeklesmisti. Hisse Son Haftalik Hacim

i$ BANKASI ISCTR 13.65 -1.09 28562718

23.06.2023 Kodu  Kapanis Degigim (%) 000'TRY
*  Aylik net asgari iicret %34 artarak 11.402 liraya (483 $) yiikseltildi. Aralik 2022'den bu yana N
gerceklesen 6 aylik enflasyon (Haziran enflasyonu varsayimimiz ile birlikte) %15-16 gibi bir VOKSELENLER
araliga tekabdl ettigi icin asgari Ucretteki refah payr oldukga yliksek birakilmig gérinlyor.  popusan vatiRiv BRYAT  1135.00 1276 1364552

Distik ticretlilerin enflasyona kargi alim giictiniin korunmasi agisindan 6nemli oldugu gibi, EYT
ve emekli zamlariyla beraber diistiniildiginde i¢ talebi halen yukari yonli etkileyebilecek du-  mavi MAVI 7115 1276 249 938,5
rumda oldugu gorilmektedir. Siki para politikasi gegisi, i¢ talep Gizerinden baski unsuru olmak-

la birlikte, kisa dénemli enflasyon etkilerini halen devreden talep kapsaminda (enflasyonist ~ ZMIR DEMIR GELIK 2HDC o2 [[2o2gupicsiaes 2

dénem talep dinamigi + licret artiglar) yukari olarak degerlendiriyoruz. CiMsA AER  TRAGH 1053 3420703
* Resmi gazetede yayinlanan karara gore, Merkez bankasi kredi kartlari igin referans faiz =~ SABANCIHOLDING SAHOL 46.50 10.14 1909 700,5

orani hesaplama kurallarinda ince ayar yapti. Referans faiz orani her ayin son giiniinden .

N . Lo - : N DUSENLER

onceki besinci is glinii Merkez Bankas tarafindan ilan edilecek. Bu iki tarih arasinda para

politikasi toplantisi varsa referans faizin hesaplanmasinda giincel politika faizi dikkate alin-  pasirik o PSGYO 6.37 1484 1669757

malidir. Merkez bankasi web sitesine gore, kredi kart islemlerinde yeni aylik azami lira faiz

orani %1,36'dan %1,91'e yiikseltilmis oldu. KORDSA KORDS 7415 -6.73 1474240
* TUIK verilerine gore Mayis ayinda ticaret acigi 12,53 milyar dolar olarak gergeklesti. ihracat VAYLA GIDA YYLGD 25.24 SSSORRR VA0

yillik %14.4 artigla 21.7 milyar $'a, ithalat yillik %15.5 artigla 34.2 milyar $'a ulasti. Spesifik  [yrcive sicorTaA TESE 0 550 344838

olarak ihracat dis ticaret partnerlerindeki gelismelerden etkilenirken, ithalat tarafinda uluslara-

rasi emtia fiyatlarindaki diigiise ragmen gigli i¢ talep nedeniyle artis devam ediyor. Diigslik  HALK BANKASI HALKB 12.38 -5.
seyreden kiiresel enerji fiyatlar ve mevsimsel etkilerin de etkisiyle ithalatin seyrini i¢ talepteki

gelismeler belirleyecektir. ihracat tarafinda asagi yonlii riskler arasinda dis talep kosullarinda-

ki yavaslama yer alirken, yerel para biriminin (TL) son donemdeki deger kaybinin ihracat lize-

rinde takip edilmesi gereken etkileri olabilir.

O
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Mevsimsellikten arindiriimis tiiketici giiveni Mayis'taki 91,1'den Hazi-
ran'da 85,1'e geriledi. TCMB verilerine gore reel kesim giiven endeksi
(RKGE) Haziran'da 108,2 oldu. Mevsimsellikten arindirilmis RKGE 105,7
olurken, kapasite kullanim orani ise %76,8'e yiikseldi. TUIK verilerine
gore, ekonomik gliven Mayis'taki 103,69'dan Haziran'da 101,12'ye dis-
td. Kiltir ve Turizm Bakanhgi verilerine gore turizm gelisleri, Nisan ayin-
daki +%29,03'e kiyasla Mayis ayinda yillik %16,19 artti.

Yeni ekonomi yonetiminin goreve baglamasiyla birlikte net rezervlerde
baslayan toparlanma hareketi ikinci haftada da devam etti. Briit re-
zervler, USTRY kurunun 23,66'ya yiikseldigi haftada 3 milyar dolar arta-
rak 102,8 milyar dolara yiikseldi. 16 Haziran haftasinda net rezervler -
17,1 milyar dolardan -12,9 milyar dolara, TCMB Hazine mevduati dahil
net rezervler -2,7 milyar dolardan +1,2 milyar dolara yiikseldi. TCMB'nin
yabanci para agik pozisyonu 76,2 milyar dolardan 73,9 milyar dolara
geriledi.

18 Mayis haftasindan bu yana yaklasik 10 milyar dolar azalan DTH'ler,
16 Haziran haftasinda 2,7 milyar dolar artarak 176,3 milyar dolara
yiikseldi. Haziran basinda %60'in altina diisen ve 9 Haziran'da %57,1'e
gerileyen TL mevduatin payl, 16 Haziran haftasinda buradan bir miktar
ylkselerek %57,4'e gikt1.

TUIK 5 Temmuz giinii Haziran ay1 enflasyon verilerini agiklayacak. Yaz
itibariyle baz etkisinin devreden ¢ikmasi ve ek faktorler ile beraber déviz
kurlarinin enflasyon gegiskenliginin arttigini gérecegiz. Bu durum, 6zel-
likle ithal mal ve girdi kategorilerinde kendini gosterecek, akaryakit,
enerji girdisi ve dayanikli tiiketim mallari tarafinda yukari fiyat baskisini
getirecektir.

Hizmet fiyatlari talep kaynakl kati olmakla beraber, siki para politika-
sinin tiiketime getirecegi kisitlamalar bir kisim dengelenme olustura-
bilir. Buna karsilik kamu hizmetlerinde hem piyasa fiyatlari, hem de
ertelenmis zam etkileri goriilebilir. Asgari ticret artiginin da Temmuz ay!
ile beraber talep ve igletme maliyetleri lizerinden enflasyon etkilerini
degerlendirmek durumundayiz. Talep kaynakli etkileri gecikmeli olarak
degerlendiriyor ve enflasyonda kisa dénemli etkileri déviz kurlar tGzerin-
den yukari yonlii goriiyoruz.

istanbul Sanayi Odasi ve S&P Global, 3 Temmuz'da Haziran ay1 PMI
endeksini agiklayacak. Mayis'ta endeks bir dnceki aya gore degismeye-
rek 51,5 degerini almisti. BOylece imalat sanayi 3 ay st liste genisleme
bolgesinde kalmisti. Mayis 2022'de ise imalat PMI 49,2 seviyesindeydi.
Buna karsilik yeni siparisler Nisan'daki 52,8'den Mayis'ta 52,3'e diis-
mustu.

TCMB 4 Temmuz'da Haziran ayi reel efektif doviz kurunu aciklayacak.
TUFE bazh reel efektif doviz kuru Mayis ayinda 57,92 ile 4 ayin en
diigiik seviyesine gerilemisti. UFE bazli reel efektif déviz kuru bir énce-
ki ay 92,62'de iken Mayis'ta 91,92 olmustu. Reel efektif doviz kuru, Tirk
Lirasi'nin Turkiye'nin dis ticaretinde 6nemli paya sahip Ulke para birimle-
ri sepetine gore agirlikli ortalama degeridir.

Hazine ve Maliye Bakanligi 7 Temmuz'da Haziran ayi nakit biitce den-
gesini agiklayacak. Nakit bitgesi Nisan'daki -159,06 milyar TL'ye kiyas-
la Mayis'ta 169,82 milyar TL fazla vermisti. Mayis'ta faiz disi fazla ise
265,8 milyar lira olmustu. 5 aylik nakit biitce agigi 247,2 milyar lira, 5
aylik faiz disi nakit bitge acigi 39,3 milyar lira olarak gergeklesmisti.

Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Besiktas ISTANBUL

Telefon: (850) 450 36 65
Faks: (212) 35310 46

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

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.




