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Hafta igi Haftalik
. . . G Kapani En Yuksek En Dusiik % Deg.
19 Haziran Pazartesi Japonya Mayis ayi Dig Ticaret Verileri panis s &
Brexit gorismeleri Briiksel’de baslayacak. Endeksler
BIST100 Endeksi 98.193  100.001 97.930 -0,8%
20 Haziran Sali Fed Baskan Yardimcisi Fischer ve Dallas Fed DOW IND 21.384 76.636  21.257 0,5%
Baskani Kaplan'in Agiklamalari S&P 500 2.433 2.444 2419 0,1%
. NASDAQ Comp. 6.152 6.238  6.108 -0,9%
21 Haziran Carsamba ABD Mayis ayl Mevcut Konut Satiglari P >
XETRA DAX 12.753 12.921 12.621 -0,5%
22 Haziran Persembe Tarkiye Mart Haziran ayi Tuketici GUveni FTSE 100 7.464 7.545 7.378 -0,8%
) . ) FTSEMIB-italya 20.941 21.198 20.732 -0,9%
23 Haziran Cuma Japonya, Almanya, Euro Bolgesi ve ABD govespa 61.626 62475 61269 -0,0%
Haziran ayi PMI verileri VIX Endeksi 10,38 16,3 10,2 -3,0%
Turkiye Haziran ayl Reel Kesim Glven Endeksi TR, Gésterge Faiz 11,10 11,18 10,97 0,6%
ve KKO .
Emtialar
Yodun bir haftayr geride biraktik. Kiresel capta merkez bankalarinin BrentPetrol (5) 47,29 54,1 46,7 -2,0%
o 0,
kararlari piyasalarda fiyatlamalara yon verdi. Fed’in sahin olarak algilanan 2sAltin ©) 12536 12780 12503 -1,0%
durusunun yani sira i¢ siyasi gelismelerle haftanin ikinci yarisinda pariteler
endekste satis baskisinin 6n plana ciktigini gordik ki 100 bin direncini test  usb/TL 3,5023 3,5285 3,4875 -0,9%
eden endeks haftay! %0,76 kayipla 98.193 puandan tamamladi. EUR/TL 3,9231 3,9545  3,9105 -0,9%
Sepet 3,7127 3,7415 3,6990 -0,9%
H H H H H H I
Yeni haftaya pozitif risk istahi ile uyaniyoruz. Japonya’da Mayis EUR/USD 11196 11296 11132 00%
ayinda ihracat beklentilerin altinda %14,9 artis gosterirken, ithalat hacmi  ysp/spy 110,86 111,43 108,84  0,5%
beklentilerin tzerinde %17,8 artisla son yillarin en giglu artisini gésterdi. o
. L . . . . Libor Faizleri (%) 1Ay 3 Ay ivil
Asya piyasalari haftaya pozitif bir seyirle baglyor (Shanghai %0,61, Nikkei “gjr 20,40 037 018
%0,56). Cuma glind karisik kapanisin ardindan ABD vadelilerinde %0,18 usb 1,21 1,27 1,73
ile primli hareketler gozlenirken, USD/TL'de yeni giinde islemler hafif Tt 12,95 13,02 13,14
dislsle 3,50 seviyesinin hemen altindan geciyor. Veri akisinin zayif oldugu M8 Faizleri Faiz  Toplanti
bu haftada Ramazan Bayrami 6ncesi olmasi da dolayisiyla zayif hacimli ECB 0,00% 20 Temmuz
hareketler gézlenebilir. Fed 1,00-1,25% 26 Temmuz
TCMB 8,00% 27 Temmuz
Yurtiginde bu hafta Haziran ayi tiketici gliiveni ve reel kesim gliven endeksi
disinda ©6nemli bir veri akisi bulunmuyor. Disarida ABD tarafinda global Tahvil Faizi 2vil 10vil
aciklanacak konut verilerinin yani sira Japonya, Almanya, Euro Bblgesi ve ABD 1,32 2,16
ABD’den Haziran ay! PMI verilerini alacadiz. Bu hafta Fed baskanlarinin Almanya -0,68 0,28
takvimi ise oldukca yodun. Fed’in faiz karari sonrasinda Fed Ispanya 0,29 144
italya -0,29 1,97

baskanlarindan gelecek agiklamalar da dolar tarafinda belirleyici olacak.

Bu hafta asadida 97.500 destedini izlemeye devam edecediz. Yikseliglerin
hiz kazanmasi igin 99,300 seviyesi Uzerinde kalicllik saglanmasi

gerekmekte. USD/TL'de ise 3,4750-3,56 bandinda hareket
ongbérmekteyiz. 3,50 seviyesini asadisina sarkmalarda gevseme hiz
kazanabilir.
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Fed yilsonu biiyiime beklentisini yiikseltirken, enflasyon beklentisini asagiya cekti.

Gecen hafta Fed’den faiz kararini aldik ve Fed beklenildigi gibi gOsterge faizini 0,75-1,00%
bandindan 1,00-1,25% bandina cekti. Fed baskanlar bu yilin kalaninda 1 veya daha falz artisi
beklentilerini korurken, projeksiyonlarda yapilan revizeler dikkat cekici oldu. Bliyime tarafinda
yapilan yukari y6nli revizasyona karsilik bu yil icin enflasyon tahminlerinin asadiya gekilmesi dolar
icin negatif bir hareket olarak tanimlanabilir. Diger yandan Yellen agiklamlarini genel cercevede
sahin olarak nitelendirebiliriz. Yellen uzun slredir merak edilen bilanco kigtlmesine iliskin olarak
yilin son ceyredine isaret ederken, enflasyondaki gelismelerin gida ve eneriji fiyatlari kaynakh ve
gecici oldugunu, orta vadede hedefe yaklasacagini ifade etti. Oniimiizdeki siirecte enflasyon ve PCE
basta olmak lzere ekonomik veriler dnemle takip edilmeye devam edilecek.

Son dénemde ABD tarafindan gelen rakamlar Fed’in %?2’lik hedefine yaklasmada biraz daha
zamaninin oldugunu géstermekte. Mayl ayinda TUFE aylik bazda %0,1 azalirken, yillik enflasyon
%2’den %1,9'a geriledi. Fed'in yakindan takip ettigi PCE tarafinda da dlsUs striyor. Cekirdek PCE
Nisan ayinda %1,6'dan %1,5’e geriledi. Istihdam piyasasinda toparlanma devam etmesine ragmen
zayIf gelen enflasyon rakamlari Fed'in aksiyonlarini etkileyecektir.

Cekirdek PCE (Ceyreklik)
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Source: U.S. Bureau of Econamic Analysis
fred.stlouisfed.org myf.red/g/e76s

Kaynak: Fred Economic Data
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TCMB faizlerde degisiklige gitmedi.

TCMB beklenildigi gibi politika faizini %8’de, faiz koridorunu %7,25-9,25'de ve gec likidite penceresi
bor¢c verme faizini %12,25'de sabit birakti. Nisan ayr karar metninden farkli olarak glcli gelen
blylme verisi sonrasinda “iktisadi faaliyetteki kismi toparlama” ifadesinin yerini glgclenen iktisadi
faaliyete biraktigini gortiyoruz. Diger yandan gida fiyatlarindaki kismi iyilesmenin olumlu etkilerine
ragmen, mevcut enflasyon seviyelerini riskli olarak nitelendirilmis. Bu noktada TCMB enflasyon
gelismelerine bagli olarak gerekli gorilmesi halinde ek sikilastirmay! halen gindemde tutuyor.
Oniimiizdeki dénemde TCMB’nin aksiyonu enflasyon gelismelerine bagdl olmaya devam edecek.
Bunun da TCMB'nin politikasina glveni artiracaktir diye dlisintyoruz.

TCMB Faizleri
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Tiirkiye ekonomisi yilin ilk geyreginde %5 biiyiime gosterdi.

Turkiye ekonomisi yilin ilk ceyredinde %3,8 olan tahminlerin Uzerinde yillik %5 blylime gosterdi.
Sanayi sektorl yilin ilk geyredinde %5,3 bliylime gosterirken (imalat sanayi %5,1), hizmet sektor
%5,2, insaat sektori %3,7 blyldu. Harcamalar yontemiyle bakildiginda devlet harcamalarinin
%9,4 artis ile byumeye katkisi strerken, 2016 yili 3. ¢ceyredinde daraldiktan sonra son ceyrekte
tekrar ivme kazanan yurtici talep bu yilin ilk ceyredinde %5, 1 artis gosterdigi goriuldi. Diger yandan
mal ve hizmet ihracatindaki %10,6'hk artisin da blylimeye katkisinin gigli oldugunu goriyoruz.
Ikinci ceyrede iliskin 8ncli gbstergeler blyimenin yilin ikinci geyreginde de ivmesini
koruyabilecedine isaret ediyor. ikinci ceyrekte ozellikle 180 milyar TL'ye ulasan KGF destekli
kredilerin iktisadi faaliyet Gizerindeki etkisi gérilecektir.

GSYIH Biiyiime Hiz1 (%)

1C15 2C15 3C15 4C15 1G16 2C16 3C16 4C16 1C17

Harcamalar Yontemiyle GSYH Biiyiime Hizlari (%)
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1C15 2G15 3G15 4G15 1C16 2C16 3C16 4C16 1G17
= Hane Halki 6,2 6,9 3,7 5,4 0,9 4,1 -1,7 5,7 5,1
Devlet -5,2 7,4 0,9 11,6 10,5 14,4 5,6 0,8 9,4
== Sabit Sermaye 3,3 13,4 9,1 10,4 6,6 3,8 0,5 2,0 2,2
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Bu hafta tiiketici ve imalat giivenini alacagiz.

Bu hafta Persembe gilini Haziran ayi tlketici gliven endeksini, Cuma ginu ise reel kesim
gliven endeksi ve KKO'ni alacagiz. Tuketici gliven endeksi Mayis ayinda bir 6nceki aya gére
1,5 puanhk artisla 72,8’e cikarak yulkselisini 4. ayina tasimis, endekste genel ekonomik
durum beklentisinde yasanan %4,5'luk artis 6ne cikarken, Nisan ayinda %26,3 oraninda
artan tasarruf etme ihtimali Mayis ayinda %6,9 azalis gostermisti. Tiketici gliveninin Mayis
ayinda da yukselisini devam ettirmesi blylime gorinimu igin pozitif bir sinyal. Diger yandan
Mayis ayinda reel kesim glven endeksinin bir énceki aya goére 2 puanhlk azalisla 109,2'ye
gerilerken, imalat sanayi kapasite kullanim orani %78,8 ile 2011 Haziran ayindan bu yana
gorilen en ylksek seviyeye yukselmesi imalat sanayine iliskin karisik sinyaller vermekte.
Haziran ay verisi buyime gérinimu agisindan 6nemli olacak.

Reel Kesim Giiven Endeksi, Mayis 2017
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HAFTALIK VERI TAKViIMi

Beklenti Onceki
19 Haziran 2017, Pazartesi

02:50 Japonya Thracat (Yillk) (Mayis) 16,10% 7,50%
02:50 Japonya Ithalat (Yillk) (Mayis) 14,80% 15,10%
04:30 Cin Konut Fiyatlar (Yilik) (Mayis) -- 10,70%

Saat 15:00'de FOMC'de oy hakki bulunan NY Fed Baskan! Dudley'in konusmasi bulunuyor.

20 Haziran 2017, Sah
09:00 Almanya  UFE (Aylk) (Mayis) -0,10% 0,40%
09:00 Almanya  UFE (Yillkk) (Mayis) 2,90% 3,40%

Saat 15:00'de Fed Baskan Yardimcisi Fischer'n, 22:00'de ise FOMC'de oy hakki bulunan Dallas Fed Baskani
Kaplan'n konusmasi bulunuyor.

21 Haziran 2017, Carsamba
02:50 Japonya  Para Politikasi Toplanti Tutanaklan

17:00 ABD Mevcut Ev Satiglari (Mayis) 5,55 milyon 5,57 milyon
17:00 ABD Mevcut Konut Satglan (Aylk) (Mayis) -0,40% -2,30%
22 Haziran 2017, Persembe
10:00 Turkiye Tuketici Gliven Endeksi (Haziran) -- 72,8

11:00  Euro Bblgesi ECB Aylk Rapor

15:30 ABD Haftalk Issizlik Maasi Basvurular - 237 bin
17:00  Euro Bolgesi Tliketici Gliveni (Haziran) -3 -3,3
18:00 ABD KC FED Imalat Endeksi (Haziran) - -1

Saat 17:00'de Fed Guverndrii Powellin konusmasi bulunuyor.

23 Haziran 2017, Cuma

03:30 Japonya  Imalat PMI (Haziran) - 53,1
10:30 Almanya  Bilesik PMI (Haziran) -- 57,4
10:30 Almanya  Imalat PMI (Haziran) 59 59,5
10:30 Almanya  Hizmet PMI (Haziran) 55,4 55,4
11:00  Euro Bélgesi Imalat PMI (Haziran) 56,7 57
11:00  Euro Bdlgesi Markit Bilesik PMI (Haziran) 56,6 56,8
11:00  Euro Bdlgesi Hizmet PMI (Haziran) 56,2 56,3
14:30 Turkiye Kapasite Kullanim Orani (Haziran) -- 78,80%
14:30 Trkiye Reel Kesim Giliven Endeksi (Haziran) - 109,2
16:45 ABD Uretim PMI (Haziran) 53 52,7
16:45 ABD Hizmet PMI (Haziran) - 53,6
17:00 ABD Yeni Konut Satiglari (Mayis) 600 bin 569 bin
17:00 ABD Yeni Konut Satislar (Aylk) (Mayis) 550% -11,40%

Saat 21:15'de Fed Guverndri Powell'in konusmasi bulunuyor.
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HAZINE IC BORC ODEMELERI

ic Borg Odemeleri @
Alicilara Gore Dagilim (Milyon ™)

Piyasa Kamu @ Toplam Odeme

2017 Yili Haziran Ayi

14.06.2017 7.157 3.192 10.349
21.06.2017 473 70 543
TOPLAM 7.630 3.262 10.892

2017 Yil Temmuz Ay

12.07.2017 1.546 560 2.106
19.07.2017 6.932 1.492 8.425
26.07.2017 532 124 657
TOPLAM 9.010 2.177 11.187

2017 Yili Agustos Ayi

02.08.2017 465 105 570
09.08.2017 531 146 676
16.08.2017 2.224 61 2.284
23.08.2017 1.829 438 2.267
30.08.2017 184 44 227
TOPLAM 5.233 793 6.025
(1)Khra- akamaséndaki al écé daj él éemé baz
gestermektedir.
(Z)Kamu kuruml aréna rekabet-i ol mayan tek
yapélan i hra-lara ilikkin °demeleri i - el

Haziran ayinda toplam 10,9 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik toplam 12 milyar TL'lik i¢ borglanma
yapilmasi programlanmaktadir.

Temmuz ayinda toplam 11,2 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik toplam 12,9 milyar TL'lik ig
borglanma yapilmasi programlanmaktadir.

Adustos ayinda toplam 6,0 milyar TL'lik i¢ borg servisine karsilik toplam 6,9 milyar TL'lik i¢c borglanma
yapilmasi programlanmaktadir.
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HAZINE IC BORC IHRAC TAKVIMI

2017 Yili Haziran Ay ihrag Takvimi
ihale Tarihi | Valor Tarihi | itfa Tarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Yontemi
12.06.2017 14.06.2017 08.08.2018 Kuponsuz Deuet Tahvili 14 Ay / 420 Gun ihal e / 11
12.06.2017 14.06.2017 02.03.2022 | Sabit Kuponlu Devet Tahvili 5Y1 1 [/ 1722 Gun ihal e / Y e n|
6 ayda bir kupon o6demel i
12.06.2017 14.06.2017 08.11.2023 TUFE' y e Endeksl i Bervlilet 23B@aBun|l il hal e / Y e n|
6 ayda bir kupon o6demel i
13.06.2017 14.06.2017 15.05.2019 Sabit Kuponlu Devet Tahvili 2Y1 1 / 700 Gun ihal e / Y e n|
6 ayda bir kupon o6demel i
13.06.2017 14.06.2017 05.06.2024 De gi s ken Fai zI i Degwlidt / Zodh @i hi ihal e / 11
6 ayda bir kupon o6demel i
13.06.2017 14.06.2017 24.02.2027 | Sabit Kuponlu Devet Tahvili 100Y1 |1 / 3542 Gun ihal e / Y e n|
6 ayda bir kupon o6demel i
20.06.2017 21.06.2017 19.06.2019 Ki ra Serti fi kas:! 2Y1 1/ 728 Gun Dogrudan g
2017 Yili Temmuz Ay ihrag Takvimi (%)
ihale Tarihi Valér Tarihi | Itfa Tarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Yéntemi
11.07.2017 12.07.2017 15.05.2019 Sabit Kuponlu Devet Tahvili 2Y1 1/ 672 Gun ihal e / Y e n|
6 ayda bir kupon o6demel i
17.07.2017 19.07.2017 08.08.2018 Kuponsuz Deuet Tahwili 13 Ay / 385 Gun ihal e / Y e n|
17.07.2017 19.07.2017 05.06.2024 De gi s ken Fai zI i Degwhdt/ ZZah@uhi i hale / Y e n|
6 ayda bir kupon o6demel i
18.07.2017 19.07.2017 02.03.2022 | Sabit Kuponlu Devet Tahvili 5Y1 1 / 1687 Gun ihal e / Y e n|
6 ayda bir kupon o6demel i
18.07.2017 19.07.2017 24.02.2027 | Sabit Kuponlu Devet Tahvili 10Y 1 | / 3507 Gun ihal e / Y e n|
6 ayda bir kupon o6demel i
18.07.2017 19.07.2017 07.07.2027 TUFE' y e Endeksl i mervilet 36A@ G N | i I hal e / 11
6 ayda bir Kupon &6demel i
2017 Yili Agustos Ay ihrag Takvimi (")
ihale Tarihi Valér Tarihi | itfa Tarihi Senet Tiirii Vadesi ihrag Yénte mi
15.08.2017 16.08.2017 10.08.2022 Ki r a Sertifikasi 5Y1 1 / 1820 Gun Dogrudan g
15.08.2017 16.08.2017 05.06.2024 De gi s ken Fai zI i Dagwlhdt/ Z4ah @uhi i hal e / Y e n|
6 ayda bir kupon o6demel i
22.08.2017 23.08.2017 17.08.2022 Sabit Kuponlu Devet Tahvili 5Y1 1 / 1820 Gun ihal e / 11
6 ayda bir kupon 6demel i
22.08.2017 23.08.2017 24.02.2027 | Sabit Kuponlu Devet Tahvili 100Y1 1 / 3472 Gun ihal e / Y e n|
6 ayda bir kupon o6demel i
(7T)2017 yéelée Temmuz ve Ajustos ayl aréna ilikkin ihra- takvi mi
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Uyari: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhdi kapsaminda dedildir.
Yatinm danismanhdi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.
Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup
yatirnmcilara kendi olusturacaklan yatirirm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi
bir yatinm aracini alma veya satma yoninde vyatinrmcilarin kararlarini etkilemeyi
amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirnm kararlari ile bu raporda bulunan géris, bilgi
ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanhslhk veya zararlardan kurum cgalisanlari ile Anadolubank A.S. ve Anadolu Yatinrm Menkul
Kiymetler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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