ARASTIRMA BOLUMU

/./AA PiRAMiT www.piramitmenkul.com.tr

MENKUL KIYMETLERA.$

HAFTALIK BULTEN

Yeni Haftanin Giindemi ve Beklentiler

= 21 Haziran Pazartesi Tirkiye; Yurtdisi UFE, Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi, Merkezi Yénetim
Brit Borc Stoku Cin; PBOC Faiz Orani Karari

= 22 Haziran Sal Tirkiye; TUIK/TCMB Tiiketici Giiven Endeksi Euro Bélgesi; Tiketici Gliven
Endeksi ABD; 2. El Konut Satislari

= 23 Haziran Garsamba ABD; Cari Islemler Dengesi, Yeni Konut Satislari Diinya Geneli;
Oncii PMI verileri

= 24 Haziran Persembe Tirkiye; Reel Kesim Gulven Endeksi ABD; 1. Ceyrek Blylme,
Haftalik Issizlik Basvurulari, Oncii Mal Ticaret Dengesi ve Dayanikh Mal siparigleri Ingiltere;
BoE Faiz Orani Karari Almanya; IFO is Ortami Endeksi

= 25 Haziran Cuma Turkiye; Yabanci Ziyaretgi Sayisi Almanya; GFK Tuketici Given Endeksi
ABD; Michigan Tuketici GUven Endeksi, Kisisel Gelirler

- Garsamba glnkl para politikasi toplantisinin ardindan Fed, yeni haftada da piyasalarin
gindeminde olmaya devam edecek. Bankanin varlik alimlarini azaltma konusunu
dederlendirecedi sinyalini vermesi ve noktasal grafikte politika yapicillarin faiz artinmi
beklentilerinin artmasi bu hafta kiiresel piyasalarda yeniden pozisyonlanmaya neden oldu.
Henlz belirli bir adim atilmamis olsa da Fed'in pandeminin basindan bu yana benimsedigi
glivercin durusunda zirvenin geride kalmis olmasi ihtimalinin tetikledigi calkanti devam edebilir.
Bir sliredir altini gizdigimiz Gzere piyasalarda temkinli durusun artabilecedi bir déneme girildigini
disinmekteyiz. Gelecek hafta ingiltere Merkez Bankasi'nin (BoE) para politikasi toplantis
yapilacak. Beklenti bankanin herhangi bir politika dedisikligine gitmeyecedi y6nlinde; ancak
Fed'in ardindan BoE yetkililerinin faiz artirrmi tahminlerinde belirgin bir artis olup olmayacadi
piyasanin odaklanacagi esas konu olacaktir. ABD tarafinda Cuma giinii Michigan Universitesi'nin
hazirladigi Haziran ayi tiiketici glveni ve beklentiler endeksleri yayinlanacak. ABD'li politika
yapicilarin konusmalari agisindan da yogun gegecek haftada Fed Baskani Jerome Powell'in Sali
glnl Temsilciler Meclisi'nde yapacagi konusma o6ne g¢lkmakta. New York Fed Baskani John
Williams Pazartesi, San Francisco Fed Baskani Mary Daly ve Cleveland Fed Baskani Loretta
Mester Sali gini konusacaklar. Atlanta Fed Baskani Raphael Bostic ve St. Louis Fed Baskani
James Bullard da hafta boyunca konusacak Fed yetkililer arasinda bulunuyor. Piyasalarda satisi
tetikleyen FOMC toplantisinin ardindan Fed yetkililerin bu hafta yapacadi degerlendirmeler para
politikasinin ydnine iliskin ipuglar agisindan ek énem tasiyacak. Ayrica hafta boyunca Almanya,
Ingiltere ve ABD'den gelecek PMI verileri takip edilecek.

- Yurt iginde piyasalarin hem kiresel galkanti hem de igerideki dusik risk istahinin etkisiyle
baski altinda kalmaya devam ettigini gérmekteyiz. Bu hafta, Tlrkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nin (TCMB) Haziran ayi para politikasi toplantisinda beklentilere paralel bir sekilde
herhangi bir politika dedisikligine gidilmedi. Maliyet baskisindan kaynakl enflasyonda yukari
yonlu risklere daha fazla dikkat gekilen karar metninde, buna karsilik siki para politikasinin
etkisiyle i¢ talepte ve kredilerde gbézlenen yavaslamaya isaret edildi. Asilama slirecinin hizmetler
ve turizm sektérlerinin canlanmasina imkan verdigi ifadesi metne eklendi. Yurt igi veri
takviminde Pazartesi giini merkezi yénetim borg stoku, tarimsal girdi fiyat endeksi ve yurt disi
tretici fiyat endeksi verileri bulunmaktadir. Sali gini TUIK ile TCMB'nin hazirladi§i Haziran ayi
tiketici glven endeksi takip edilecek. Endekste Mayis verisi tlketici glveninde dulsis
yasandidini isaret etmisti. Persembe gini TCMB tarafindan aciklanacak Haziran ayi Reel Kesim
Guven Endeksi (RKGE) ve imalat sanayi kapasite kullanim orani (KKO) verileri takip edilecek.
Mayis verileri RKGE ve KKQO'da bir 6nceki aya gore disis oldugunu gostermisti. Haftanin son
islem gunlinde ise Kiltlr ve Turizm Bakanhdi tarafindan agiklanacak Mayis ayina iliskin yabanci
turist sayilan takip edilecek.



Gectigimiz Hafta Ne Oldu?

- Kiresel piyasalarda haftaya zayif gorintl ile basladi. Haftanin ilk yarisinda agiklanan Euro
Bélgesi‘nde Nisan ayi Sanayi Uretimi piyasa beklentisi %0,4’e karsin %0,8 artis kaydetti. Iran,
ABD ile enerji yaptirimlarinin kaldirilmasi konusunda taslak anlagsmaya varildigini duyurdu. Petrol
fiyatlari, artan asilamalar sonrasinda ABD ve Avrupa’daki iyilesen goriinimden destek buldu. Bati
Teksas Petrolti (WTI), New York piyasasinda %0,5 ytlkselerek Ekim 2018’den bu yana en yliksek
seviyeye ulasti. ABD'li asi Ureticisi Novavax gelistirdigi Kovid-19 asisinin %90 etkili oldugunu
aciklandi. AB ve ABD arasinda ise Airbus ile Boeing'den kaynaklanan ve 17 yildir devam eden
vergi artinmlarini sonlandirmak igin anlasmaya varilirken Cin’in artan etkisine karsilik olarak ortak
teknoloji ve ticaret konseyi kurmaya hazirliklari ginin 6nemli gelismeleri arasindaydi. ABD
UFE'nin Mayis'ta yillik %6,6 ile verinin takip edilmeye baslandi§i Kasim 2010°dan beri en biiyiik
artisi kaydetmesi ve illkede Sanayi Uretimi’‘nin beklentileri asarak %0,8 yiikselis kaydetmesi
glnin oOne cikan veri akislariydi. Hafta ortasina gedigimizde, kiresel endeksler Fed toplantisi
dncesi yatay volatil gérinim sergilerken, Ingiltere Mayis TUFE verisinin BoE'nin hedefini asarak
Temmuz 2019'dan beri en yliksek seviyeye ylkselerek yillik %2,1 artmasi dnemliydi. Persembe
glnliine geldigimizde, Fed’in tahminleri aracilifiyla daha sahin durus ifade etmesinin etkisi
sonucunda Avrupa Endeksleri sinirli hareketler ile yatay saticili bir gériiniim ortaya koyarken, ABD
endeksleri ise sinirli dalgali hareketler ile karisik bir gériinim sergiledi. Enerji fiyatlarindaki sert
ylkselis ve hizmet sektdriindeki artisla Euro Bélgesi enflasyonu Mayis'ta yikseldi. Eurostat
verilerine goére enflasyon aylik bazda %0,3; yillik bazda %?2 artti. Bdylece enflasyon Avrupa
Merkez Bankasi'nin enflasyon hedefinin zerine gikti. ABD’de ise ginin 6ne ¢ikan verisi, haftalik
issizlik maasi basvurulari Nisan’dan beri ilk kez ylkselerek 412 bine ulasti. Ons Altin ise, Fed'in
tahminlerindeki dedisiklikler ve Powell'in agiklamalari sonrasinda 6 Mayis'tan sonra ilk defa 1.800
USD’Iin altini gordii. Hafta kapanisinda ise, kiresel piyasalarda, Fed'in faiz projeksiyonlarinda
verdigi sikilasma isaretinin devam eden etkisi ile sert satiglar gérildi. Avrupa Merkez Bankasi
(AMB) bankalara kaldirag oranlarini hesaplarken merkez bankalarinda tuttuklari mevduatin
hesaptan cikarilmasi esnekligini Mart 2022'ye kadar uzattigini acikladi. AB, potansiyel Kovid-19
varyantlarinin yayilmasina iliskin endiselere ragmen, normallesme yolundaki son adimlardan birini
de atarak, ABD vatandaslarinin AB (ilkelerine olan seyahat kisitlamalarini kaldirdi. Almanya Igisleri
Bakanhdi'ndan yapilan yazili aciklamaya gére, AB disindaki (lkelerde yasayanlardan Avrupa ilag
Ajansi tarafindan onaylanan asilari tam olanlar Almanya'ya 25 Haziran’dan itibaren turistik
seyahatte bulunabilecek. Ispanya Basbakani Sanchez, zorunlu olan maske kullanma
uygulamasinin 26 Haziran'dan itibaren acik alanlarda serbest birakilacagini acikladi. Dolar Endeksi
(DXY) 92,25'in Gizerinde tutunurken, ABD 10 yillik tahvil getirileri ise 1,50 lzerinde islem gérmeye
devam etti.

- BIST100 endeksi gectigimiz haftay! satis baskisi altinda gecirdi. Nisan ayi Cari Acik 1,71mlr
USD'yla beklentinin altinda kalmasi olumluydu. Bu gelismede dis ticaret acigindaki disis ve
hizmet sektéri kaynakli girislerin etkisi oldu. TUIK'in agikladigi verilere gére ise Mayis'ta Tarim
UFE, bir énceki aya gbre %0,43 azalirken, gegen yilin ayni ayina gére %?20,2 artis gdsterdi.
Mayis ayl konut satislan verisi ise yilllk %16,2 artarak 59.166 oldu. Hazine ve Maliye
Bakanligi'nin verilerine gére Mayis ayinda Bitce Acigi 13,4mlir TL olarak gerceklesti. 2021 yili
Ocak-Mayis doneminde ise toplam agik 7,5mir TL olarak kaydedildi. Turizm endeksindeki %?2'yi
asan satislar disise 6ncilik etti. TCMB'nin hazirladigi konut fiyat endeksi nisan ayinda bir énceki
aya gore %2 oraninda artarken gegen yila gbre %32,4 artis kaydederek rekor tazeledi. Fitch
Ratings, Haziran ayinda yayimladigi kiiresel gériinim raporunda Turkiye'nin 2021 yil blyime
tahminini %6,7’den %6,3’e indirdi. Kurum, kredideki yavaslamayla birlikte zayiflayan tiketimin
2021'in 2. yarisinda turizmde yasanacak toparlanmayla dengelenecedini vurguladi. Fed toplantisi
sonrasi ilk islem gininde ise slregelen negatif gérinim gulgclenirken Persembe glnu yurtigi
piyasalarin odaginda TCMB PPK Toplantisi vardi. Piyasa beklentilerine paralel sekilde politika faizi
sabit tutulurken, karar metninde mevcut siki durusun kararhlikla stirdirilecedi ifadeleri yer aldi.
TCMB toplam rezervleri 11 Haziran haftasi itibariyle 94,5mlr USD seviyesine yukselirken, yurtigi
yerlesiklerin doviz mevduatlari 1mlr USD civarinda artisla 228,5mlr USD’a yukseldi. Yabanci
yatirnmcilarin, 4 Haziran haftasinda net portfoy gikisi yaptiktan sonra gegen hafta 80mn USD’lik
tahvil, 34mn USD’lik hisse senedi alimi gerceklestirerek yeniden net giris yaptigi gorildi. Ozel
sektorin yurt disindan sagladidi kredi borcu ise, Nisan sonunda 2020 yil sonuna gore 2,2mlir USD
azaligla 171,5mlr USD oldu. Hafta kapanisinda, BIST100 endeksi kiiresel borsalara paralel olarak
%1 Uzerinde saticilli bir gérinimle kapatirken haftalik kayip %5’e yaklasti. USD/TL kuru
cephesinde 8,70'i asan fiyatlamalar gergeklesti. Fed'in sahin faiz éngdrileri, gelismekte olan Ulke
para birimleri Gzerinde yeni bir baski unsuru oldu. TCMB verilerine gére Nisan sonu itibariyla,
Kisa Vadeli Dis Borg Stoku, 2020 yil sonuna gére %4,5 oraninda artigla 144,7mir USD olarak
gercgeklesti. Orijinal vadesine bakilmaksizin vadesine 1 yil veya daha az kalmis dis borg verisi
kullanilarak hesaplanan kalan vadeye goére Kisa Vadeli Dis Borg Stoku, 190,4mlr USD’a ylikseldi.
JP Morgan, asilamanin hizlanmasiyla beraber Turkiye igin 2021 blyime tahmininlerini %6,1'den
%©6,8'e glncellediklerini ifade etti.



BIST-100 HAFTALIK TEKNiK GORUNUM

BIST100 endeksi haftalik bazda %4,78 oraninda sert disUs ile 1.391 puandan kapatti.
Endeks gectigimiz haftaya 1.466 puandan basladiktan sonra haftalik bazda 1.388-1.468
araliginda hareket etti. Endeksin islem hacmi, son dért haftalik islemlerin altina diserek
70,87mlr TL'yve geriledi. Haftallk bazda Bankacilik Endeksinde %4,15 ve Sanayi
Endeksinde %6,12 oranlarinda deder kayiplari gorildi. Haftanin ilk yarisinda 1.465
direng seviyesinin Uzerini test eden fakat kalict olamayan Endekste, gelen satislarla
karsilasti. Haftanin ikinci yarisinda satislar devam etti ve son yedi haftanin en disik
seviyesi (1.388) test edildi. Endeksin teknik goriinimini inceledigimizde, 16 Mart 2020
tarihinden baslayan yikselen trend destedi (1.390) 6nem arz etmektedir. Bu destegdin
korunamamasi durumunda satislar devam edebilir, gecmiste destek konumunda test
edilen 1.350 seviyesi glindeme gelebilir. Yukari yonli hareketlerde ise 1.400 seviyesi kisa
vadeli direng olarak takip edilebilir. Sonraki énemli direng olarak 5 haftalik AQ'sI (1.426)
izlenebilir. Dolar Bazll Endeks haftalik bazda 1,58-1,73 bandinda sert saticili hareket etti.
Dolar/TL'deki yukselis etkisi ile son sekiz haftanin en dislik seviyesi (1,58 cent) test
edildi. Haftayr 1,59 cent seviyesinde kapatan Endekste, asadi yonli hareketlerde 1,57
cent destegi izlenebilir. Yukarida ise 1,63 cent seviyesi 6nemli direng olarak takip
edilebilir.

BIST100 Grafigi Haftalik Grafik
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Beklenti
PBOC Gosterge Faiz Orani Haz
Yurt Disi UFE (Aylk) Mayis
Yurt Disi UFE (Yillik) Mayis
Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi (Aylik) Nisan
Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi (Yillik) Nisan
Merkezi Yonetim Brit Borg Stoku (TL) Mayis
Beklenti
TUIK/TCMB Tiketici Giiven Endeksi Haz
Philadelphia Fed imalat Disi Aktivite Endeksi Haz
2. El Konut Satislar Mayis 5,75M
Tiketici Guven Endeksi (Oncii) Tem
Beklenti
au Jibun Bank imalat PMI (Oncii) Haz
au Jibun Bank Hizmet PMI (Oncii) Haz
au Jibun Bank Bilesik PMI (Oncii) Haz
Imalat PMI (Onci) Haz 65,9
Hizmet PMI (Onci) Haz
Bilesik PMI (Oncii) Haz 57,1
Imalat PMI (Onci) Haz 62,5
Bilesik PMI (Oncii) Haz
Hizmet PMI (Onci) Haz 52,3
CIPS imalat PMI (Oncii) Haz
CIPS Bilesik PMI (Oncii) Haz
CIPS Hizmet PMI (Oncii) Haz
Cari Islemler Dengesi (USD) 1. Ceyrek -189,9B
imalat PMI (Oncii) Haz 60,2
Bilesik PMI (Oncii) Haz
Hizmet PMI (Onci) Haz 64,5
Yeni Konut Satislari Mayis 890K
Beklenti
Reel Kesim Guven Endeksi Haz
Kapasite Kullanim Orani Haz
Hizmet Sektéri Gluven Endeksi Haz
Ifo Is Ortami Endeksi Haz 98,2
BoE Gosterge Faiz Orani Haz
issizlik Basvurulari Haftalik
GSYH (Final) 1. Ceyrek 6,40%
Oncii Mal Ticaret Dengesi (USD) Mayis
Dayanikli Mal Siparisleri (Aylik-Oncii) Mayis 2,10%
Beklenti
GFK Tuketici Given Endeksi Haz -5,2
Yabanci Ziyaretgi Sayisi Mayis
Kisisel Gelirler (Aylik) Nisan -2,80%
CB Oncii Gostergeler Endeksi (Aylik) Mayis

Michigan Tiketici Gliven Endeksi (Final) Haz

-7
791K
-13,10%
1,20%
86,4
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UYARI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanlidi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanlidi sézlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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