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* Pazar TSI sabaha kargi Cumhuriyetgiler ve Beyaz Saray ABD’de yasanan borg tavani krizini ' . L
¢bzmiis goriiniiyor. Heniiz resmi aciklama yapilmamis olmakla birlikte anlasma 2 yilligina su anda W Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
31.4 trilyon dolar diizeyinde olan borg tavanini yikseltilecedi anlamina geliyor. Borg tavani ile ilgili VBB
tartisma Cumbhuriyetgilerin harcamalarin kisilmasini istenmesi, buna karsilik Demokratlarin vergileri  26.05.2023 Kapanig Deggfnf:a(;l; Dedisim (%
artirmak istemesi dolayisiyla ¢dziime kavusturulamiyordu. Heniiz anlagsma detaylari agiklanmamak- egisim (%)
la birlikte medyada anlagmanin savunma disi kamu harcamalarinin 2 yil boyunca sabit tutulmasi ve  pow Jones 32859.03 193 0.87
2025'te %1.0 diizeyinde artinlmasini igerecedi, yeni vergilerin s6z konusu olmayacagi belirtiliyor.
S&P 500 4085.50 2.63 6.41
* Gectigimiz haftanin piyasalar agisindan en onemli verisi ABD Nisan ayi cekirdek PCE pqeqqq 12134.56 263 15.94
enflasyonuydu. ABD'de PCE enflasyonu %4.2'den %4.4'e ¢ikarken %4.6 seviyesinde gerceklesmesi
beklenen gekirdek PCE enflasyonu %4.6'dan %4.7'ye yiikseldi. Enflasyondaki artista kisisel harcama-  NIKKEI 225 2804148 240 745
larin %0.4'ten %0.8'e ylikselmesi etkili oldu. Kisisel gelirler ise Nisan'da beklentilere paralel sekilde %  pax 15 628.84 4.49 12.25
0.3'ten %0.4'e yiikseldi. Ayrica Cuma agiklanan Michigan Universitesi beklenti anketine goére
énumizdeki 1 yila dair enflasyon beklentileri %4.6'dan %4.2'ye geriledi. ABD 10 Yillik Tahvil 3.52 4.20 9.28

* ingiltere'de enflasyon %8.2'lik beklentilere karsilik Nisan'da %10.1'den %8.7'ye geriledi; gekirdek
enflasyon ise beklentilerin oldukga lizerinde kalarak %6.2'den 6.8'e yiikseldi. Beklenti ¢ekirdek
enflasyonun %6.2 olmasiydi. Nisan ayinda ingiltere'de iretici enflasyonu da %8.5'ten 5.4'e geriled:i;
cekirdek UFE’yse %7.3'lik beklentilere karsilik %8.3'ten %6'ya geriledi. ingiltere'de konut ve yagam 'Yurt ici Piyasalar Ozeti
giderlerine dair faturalar enflasyonu diisiis gostermesine ragmen gida ve alkolsiiz iceceklerdeki
artisla ulagtirma ve konaklama hizmetleri enflasyonundaki artis manset enflasyonun beklentilerin = 5 952023 Kapamg  Haftalik VBB Degisim
lizerine gergeklesmesine neden oldu. Degisim (%) )
BIST 30 5057.19 1.99 -14.93
* ABD'de yurtici talebin 6nemli bir gostergesi olan dayanikli siparigleri Nisan ayinda %1 daralma
beklentisine karsilik %1.1 artis gosterdi. Havacilik hari¢ savunma disi siparisler %1.4 artarken BIST 100 4580.67 1.75 -16.85
beklenti siparislerin %0.2 daralmasi yéniindeydi. Ote yandan tagimacilik hari¢ dayanikli mal sipa-
rigleri dnceki aya gére %0.2 geriledi; beklenti diisiisiin %0.1 olmasiydi. Michigan Universitesi tiiketim
tlketici egilimi endeksi de 57.7 seviyesindeki beklentilere karsilik 59.2 olarak gergeklesti. Gésterge Tahvil 11.12 3952 11.53

VIOB 30 Yakin Vade 5356.00 3.60 -10.15

*  Gegtigimiz haftanin agiklanan diger iki 6nemli verisi Almanya ve ABD GSYH biiyiimesi oldu. Alman-
ya'da 1G23’e dair nihai tahmin ekonominin %0.5 daraldigi yoniinde. Beklenti AlImanya ekonomisinin ' . L
%0.1 daralmasiydi. Gegen yilin son geyreginde Almanya ekonomisi %0.8 biiylimiistii. ABD biiyiime- Forex—Emtia Piyasalan Ozeti

sine dair 2. tahmin ekonominin %1.1 yerine %1.3 biyidigini gosterdi. Onceki ceyrekte yillik- Haftalik
landiriimis bilyiime orani %2.6 olarak gerceklesmisti. 1 ceyrekte reel tiiketim harcamalari %1'den %  26-05.2023 Kapanis Deﬁis(f:; YBB Degisim (%)
3.8'e yiikselirken isletme karlan %6,8 geriledi. Beklenti karlarin %0.9 gerilemesiydi. Onceki geyrekte
isletme karlari %2.7 gerilemisti. EURASD LU 457 e
USDTRY 19.1899 0.63 2.57
*  Haftanin kiiresel biiyiime agisindan bir diger 6nemli veri seti 6ncii PMI verileri oldu. Japonya'da  orey TEER 0 ASE
onci imalat PMI Mayis ayinda 49.5'ten 50.8'e ¢ikarken hizmet PMI 55.4'ten 56.3'e ylkseldi. Avrupa- Altn/ Ons 1970 0.03 654

'da ise oncli PMI verileri ekonomik aktivitede zayiflamaya isaret etti. Alimanya'da imalat PMI Mayis'ta
44.5'ten 42.9'a gerilerken hizmet PMI 56'dan 57.8'e geriledi. Euro Bolgesi’nin tamaminda ise imalat  BrentPetrol 79.42 6.47 -5.81
PMI 45.8'den 44.6'ya gerileyerek pandemi donemindeki seviyelerine geri donmus oldu. Hizmet PMI

ise 56.2'den 55.9'a geriledi. ingiltere'de imalat PMI 47.8'den 46.9'a gerilerken hizmet PMI 55.9'a

55.1'e distl. ABD'de imalat PMI kritik esik olan 50.0’nin altina gerileyerek 50.2'den 48.5'e gerilerken

hizmet PMI 53.6'dan 55.1'e artis gosterdi.

*  Veri glindemi oldukga yogun hafta igerisinde haftanin piyasa etkisi en biyiik verisi Cuma 15:30'da
aciklanacak ABD tarim disi istihdami olacak. Fed'in Haziran ortasinda verecegi karar agisindan
dnemli olacak verinin Mayis ayinda 195 bin kisilik artiga isaret etmesi bekleniyor. Onceki ay tarim
disi istihdam artigi 253.000 kisi olmustu. Ayrica piyasalar ticret enflasyonunun en 6nemli gostergesi
olan ortalama saatlik licretleri de yakindan takip edecekler. Ortalama saatlik ticretler enflasyonunun
Mayis'ta %4.4 de sabit kalmasi bekleniyor. Ayrica igsizlik orant ile ilgili beklenti de issizlik oraninin %
3.4'ten %3.5'e ylikselmesi yoniinde.

* EURUSD paritesi agisindan 6nemli olacak bir baska veri seti Almanya ve Euro Bolgesi'nde agiklana-
cak onci enflasyon verileri olacak. Carsamba 15:00'te agiklanacak Almanya enflasyonunun Mayis'ta
%7.2'den %6.5'e gerilemesi bekleniyor. Persembe saat 12:00'de Euro Bolgesi'nde agiklanacak Mayis
ayl 6nci enflasyonun %7.0'dan %6.3'e gerilemesi bekleniyor. Cekirdek enflasyon ile ilgili beklenti ise
%5.6'dan %5.5'e gerileme yoniinde. Enflasyonun beklentilere paralel sekilde geri gekilmesi Avrupa
Merkez Bankasi'ndan faiz artis beklentilerini heniiz diiglirmese bile EURUSD paritesinin kuvvetlen-
mesini engelleyecektir.

*  Gegtigimiz hafta aciklanan oncli PMI verilerinin ardindan bu hafta ayin 1’'inde imalat sanayi PMI
verileri agiklanacak. Tirkiye saati ile 3.30'da agiklanacak Japonya imalat PMI ile ilgili bir beklenti
bulunmuyor ancak onceki ay imalat PMI 49.5 seviyesinde gergeklesmisti. 04:30'da Cin'de agiklana-
cak imalat PMI'in 49.5'ten 49.3'e, Almanya'da 44.5'ten 42.9'a, Euro Bolgesi'nde 45.8'den 44.6'ya,
ingiltere'de 47.8'den 46.9'a gerilemesi bekleniyor. ABD ile ilgili heniiz bir beklenti bulunmuyor ancak
ABD'de onci veriler imalat PMI'n 50.2'den 48.5'e gerileyecegine isaret etmisti. Ayrica ayni giin
agiklanacak ISM imalat endeksi'nin 47.1'den 47'ye gerilemesi beklenirken alt endeksler arasinda
takip edilen 6nemli bir baska endeks olan fiyat endeksinin 53.2'den 52'ye gerilemesi bekleniyor.
Japonya harig tim bolgelerde goriilen disusler piyasalarda kiiresel yavaglama endiselerinin alevlen-
mesine neden olabilir.
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Makro Goriinim

Merkez Bankasi beklentimize paralel bir sekilde, Cumhurbagkanligi ikinci tur segimlerinden
hemen once, liranin bir sekilde sabit tutmaylr amaglayan onlemler mevzu bahis iken, bir
haftalik repo faizini %8,5'te birakti. Agiklamada en ¢ok 6ne gikan ibare, Subat ayinda Tirki-
ye'yi vuran depremin ardindan gerekli toparlanmayi desteklemek igin su anki durusun yeterli
oldugu seklindedir. Bu ortamda, Tirkiye halen diinya merkez bankalari para politikalari kon-
jonktiriinde bir ayrik deder olarak kalmaktadir. Tabii ikinci tur segimlerinden sonra potansiyel
para politikasi evrimine dikkat etmek gerekecek.

Resmi Gazete'de yayimlanan diizenlemeye gore, bankalar fonlama riski nedeniyle likidite
seviyelerinde bozulma olmamasi igin net istikrarli fonlama orani hesaplamasina baslayacak.
Diizenlemeye gore, 3 aylik konsolide ve konsolide olmayan net istikrarli fonlama oranlarinin
basit ortalamasi %100'Un altina diismeyecek. LCR'den farkli olarak NSFR 1 yillik likiditenin
yeterli olup olmadigini dlger. Likidite tamponlarinin daha giivenli takip edilmesi igin olumlu
degerlendirilmelidir.

TCMB verilerine gore, Tiirkiye reel kesim giiveni Mayis ayinda 108,3 oldu. Mevsimsellikten
arindiriimis reel kesim giiveni 105,71 olurken, kapasite kullanim orani %76 olarak gerceklesti.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'na gére, mevsimsellikten arindiriimis tiiketici giiveni Nisan'daki
87,5'ten Mayis'ta 91,1'e yukseldi.

Konu hakkinda dogrudan bilgi sahibi olan bazi kaynaklara gore, Merkez Bankasi Pazartesi
giinii bazi bankalardan bankalararasi piyasada giinliik doviz alimlarini %25 oraninda daha
azaltmalarini istedi. Bloomberg'in konuya yakin kaynaklara dayandirdigi habere goére, TCMB,
Pazartesi glini bazi bankalardan dolar cinsi lke tahvillerinde alim yapilmasini istedi. Taleple
borglanma maliyetlerinin istikrarli tutulmasinin ve CDS'lerde yiikselisin ©6nlenmesinin
hedeflendigi ifade edildi. Haberin resmi kaynaklar tarafindan teyit edilmediginin altini giz-
mekte yarar goriiyoruz.

Segim haftasinda yaganan 9 milyar dolarlik diisiisiin ardindan TCMB’nin doviz briit rezervleri
18 Mayis haftasinda 3.5 milyar dolar daha geriledi ve 101.6 milyar dolara ulasti. 18 Mayis
haftasinda net rezervler -13.3 milyar dolardan -14.6 milyar dolara gerilerken TCMB'deki Hazine
mevduati dahil net rezervler 1,0 milyar dolardan -0,2 milyar dolara geriledi.

Tirkiye'yi ziyaret eden yabancilarin sayisi nisan ayinda bir onceki yilin ayni ayina gore %29
artisla 3,32 milyona yiikseldi. Kiltir ve Turizm Bakanligi'nin agikladigi verilere gére, ocak-
nisan déneminde llkeye giris yapan yabancilarin sayisi da yillik %27,5 artigla 9,53 milyon oldu.

TUIK, 31 Mayis Garsamba giinii 1G23 GSYH biiyiime verilerini yayinlayacak. Ekonominin
1G23 doneminde artan hiikimet tesvigi ve yiiksek hanehalki tliketimi ile desteklenen bir
biylime kaydetmesi beklenmektedir. Hiikiimet tesvikleri genel olarak segim oncesindeki ve
depremle alakall harcamalari igine almaktadir. Tiiketim ise yiiksek enflasyon ortaminda karsi
karsiya kalinabilecek gelecek fiyat kosullarindan 6tiirii 6ncen yiiklemeli sekildeki bireysel har-
camalari yansitmaktadir. Uretim tarafinda, Subat ayindaki depremlerle alakali hizl bir durakla-
ma s6z konusu olsa da, dncili endeksler bu etkiyi ilgili ekonomik alanlarda sinirli gostermekte
ve genel blylime rakamini asin asadi cekmeyecegini ortaya koyuyor. Bu varsayimlar
kapsaminda 1G23 igin y/y %3,2 biiyime bekliyor, 2023 yilinin geneli icin GSYH biyumesini %
2,6 seviyesinde goriyoruz. Yilin ikinci yarisinda daha yavas bir biiyiime bekliyoruz.

TUIK 29 Mayis Pazartesi giinii Mayis ay1 ekonomik giiven endeksini agiklayacak. Ekonomik
gliven endeksi Nisan'da 102,2 ile Ekim 2021'den beri en yiiksek seviyesine ulagmisti.

TUIK 31 Mayis Gargamba giinii Nisan ay1 nihai dis ticaret verilerini agiklayacak. Mart ayinda
dis ticaret acidi 8,34 milyar dolar olurken, Ticaret Bakanligi'nin 6ncii Nisan dis ticaret istatisti-
kleri 8,85 milyar dolarlik bir dis agik ortaya koymustu. Nisan ayinda Ramazan dolayisiyla bay-
ram tatiline denk gelen kisim sevkiyatlarda etki yaparken, Subat ayinda Tirkiye'yi vuran iki
biylk deprem de ihracat Uzerinde baski yaratmaya devam etmektedir. Ayrica yiiksek
enflasyona ragmen liranin dolar karsisinda sabit kalmasi ihracatgilar agisindan kiiresel pa-
zarlarda fiyat zorluklar dogurmaktadir.

ISO imalat PMI verileri 1 Haziran Persembe giinii agiklanacak. Nisan ayinda imalat PMI
50,9’dan 51,5 seviyesine yiikselmisti. PMI endeksindeki egilim tim imalat alt is kollar agisin-
dan sene basindan beri en iyi resme isaret ediyor. Burada 0zellikle i¢ talep etkisi ilerleyen do-
nemde pozitif etkili olabilir. Ihracat katkisi anlaminda ise Avrupa ekonomisindeki momentum
ve liranin degerinin ihracatglya ne kadar fiyat esnekligi katacagi durumu belirleyici olacaktir.
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KILER HOLDING
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ALKIM

Haftalik Deﬁi‘?;; YBB Degisim (%)

1.75 -16.85

2.01 -15.36

1.99 -14.93

2.62 -15.13

0.06 -20.13

-0.71 -21.15

2.31 -30.17

3.60 -10.15

39.52 11.53
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
142.50 7.47 38587758
50.35 16.80 31492416
10.59 -1.76  2035389,0
14.54 -2.94 1517086,9
75.05 -3.78  1511490,6
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
6.41 19.14 2202441
30.48 17.41 338873
51.00 17.24 917169
50.35 16.80 3149241,6
7.06 16.31 14212740
49.98 -11.07 76 066,6
226.90 -9.98 132 808,9
26.86 -9.38 84093,1
30.54 -7.45 120 374,0
24.24 -5.39 139233
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Besiktas ISTANBUL

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
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 Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma B6liimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis 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.




