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AMB taperinge ihmli yaklasti...Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Eyliil ayi Para Politikasi Top-
lantis’'nda piyasa beklentilerine paralel olarak politika faizini %0, mevduat faizi oranini -%0,5
seviyesinde sabit birakti. Banka, Pandemi Acil Satin Alma Programini (PEPP) 1,85 trilyon
euroda sabit tutarken program kapsamindaki varlik alim hizinin 6nceki iki ¢ceyrege kiyasla
ihmli bir sekilde azaltacagini ifade etti. ECB diger taraftan, enflasyon hedefiyle 6rtlismeyen
finansman kosullarinin sikilagsmasini 6nlemek amaciyla, piyasa kosullarina gore esnek bir
sekilde tahvil alacagini da belirtti. Biiyiime ve enflasyon beklentilerinde de revizyona giden
ECB, 2021 biiyiime tahminini %4,6'dan %5,0'e ¢ikarirken 2022 biiyiime tahminini %4,7'den %
4,6'ya gekti. 2023 biiylime tahmini ise %2,1'de sabit birakti. Enflasyon tahminlerinde ise 2021
yili igin %1,9'dan %2,2'ye, 2022 yili igin %1,5'ten %1,7'ye, 2023 yil igin %1,4ten %1,5'e
ylikseltti. Toplanti sonrasinda sorulari yanitlayan Baskan Lagarde varlik alim hizindaki ihmli
azalmanin “tapering” anlamina gelmediginin altini ¢izdi. Lagarde’in bu agiklamalari ve karar
metninde gegen “ilimh” ifadesi para politkasinin sikilasmasi konusunda acele edilmey-
ecegine isaret ediyor. Bu nedenle karar sonrasi EURUSD paritesindeki yukari yonli hareketin
sinirh kaldigi gordliirken Avrupa borsalari giinii yiikselisle kapatti.

Pandemiden kaynaklanan sikintilar enflasyonist baski yaratmaya devam ediyor...ABD'de
iiretici fiyatlan endeksi (UFE) Adustos'ta piyasa beklentilerinin {izerinde artis gdstererek
enflasyonist baskilarin devam ettigi sinyali verdi. Buna gore iretici fiyat endeksi aylik bazda
%0,6’lik beklentilerin tzerinde %0,7 artarken, yillik bazda %8,2'lik beklentilere karsilik %8,3
artis kaydederek 2010 yilindan bu yana en biiyiik yillik artigini gergeklestirmis oldu. Gida ve
enerji fiyatlan hari¢ olarak hesaplanan gekirdek retici fiyatlar ise aylik bazda %0,6 ve yillik
bazda %6,7 artarak %0,5 ve %6,6'lik piyasa beklentilerini geride biraktl. Tedarik zincirinde
yasanan sikintilar ve artan girdi maliyetleri, Uretici fiyatlarn lizerinde baski yaratmaya devam
ederken maliyetlerdeki artisin devam etmesi, son donemde Ucretler tizerindeki yukari yonli
egilim ile birlestiginde tiiketici fiyatlari lizerinde baski yaratabilir.

Cinde'de enflasyonist baski devam ediyor...Cin'de Adustos ayl enflasyon rakamlari acgik-
landi. Buna gore iilkede tiiketici fiyatlari aylik bazda %0,1, yillik bazda %0,8 yiikseldi. Piyasa
beklentisi aylik bazda %0,5, yillik bazda %1,0 yiikselis ydniindeydi. UFE tarafi ise yillik bazda
%9,0'luk beklentilere karsilik %9,5 ile beklentileri asarak son 13 yilin en hizli artisini kaydetti.
Delta varyanti kaynakli risklerin artmasi, girdi maliyetleri ve emtia fiyatlarini yukari gekerken
enflasyon iizerinde yukari yénli baskinin artmasina neden oluyor. Uretici fiyatlarinin
oniimiizdeki donemde artmaya devam etmesi, kiiresel enflasyon endiselerini daha da artira-
bilir.

Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz...Gelecek haftanin en 6nemli yurt digi gelismel-
eri ABD enflasyonu ve gesitli bolgelerden gelen sanayi retimi verileri olacak. Sali giinii saat
7:30'da Japonya Temmuz ayi sanayi Uretimi aciklanacak. Buna gore Haziran'da %6,5
biiyliyen sanayi Uretiminin Temmuz'da %1,5 daralmasi bekleniyor. Ayni giin 15:30'da ABD
Agustos TUFE enflasyonu aciklanirken %5,4 seviyesinde olan enflasyonun %5,3'e diigmesi
bekleniyor. Carsamba giinii saat 5:00'de Cin AJustos ayi sanayi uretimi ve perakende
satiglar verileri aciklanacak. Sanayi Uretiminin yillk bazda %6,4'den %5,8’e, perakende
satiglarin ise %8,5'ten %7,1’e gerilemesi bekleniyor. Ayni giin saat 9:00'da ingiltere TUFE
enflasyonu aciklanirken %2’lik enflasyonun Agustos'ta %2,9'a yiikselmesi bekleniyor. Yine
ayni glin saat 12:00 ve 16:15'te sirasiyla Euro Bolgesi ve ABD sanayi Uiretimi verileri agiklana-
cak. Euro Bolgesi'nde sanayi Uretiminin yillik bazda %9,7'den %6'ya gerilemesi beklenirken
ABD cephesinde bir onceki ay %6,6 olarak gerceklesen veri icin heniiz piyasa beklentisi
bulunmuyor. Persembe giini saat 15:30'da ABD Agustos ayl perakende satislar verisi
aciklanacak. Bir onceki aya gore %1,0 daralmasi beklenen perakende satiglari Temmuz’'da %
1,1 daralmisti. Cuma giinii saat 9:00'da bu kez ingiltere perakende satiglarina odaklaniyor
olaca@iz. Adustos'ta yillik bazda %2,6 biiyimesi beklenen perakende satiglar Temmuz'da %
2,4 buyumdustu.

Son olarak ayni giin saat 12:00'de Euro Bolgesi TUFE enflasyonu agiklanirken %2,2 se-
viyesinde olan yillik enflasyonun Agustos’ta %3,0 seviyesine yiikselmesi bekleniyor.

V'
' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
10.09.2021 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 3487938 138 13,96
S&P 500 4486,79 1,07 19,46
Nasdaq 1523428 0,84 18,20
NIKKEI 225 3038184 430 10,70
DAX 15 609,81 -1,09 13,78
MSCI EM 1299,97 121 0,67
ABD 10 Yillik Tahvil 1,34 0,75 45,69
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
Haftalik YBB Degisim
10.09.2021 Kapanig Degisim (%) )
BIST 30 1536,16 2,64 -6,10
BIST 100 143872 2,04 2,57
VIOB 30 Yakin
1 562,00 2,91 -4,90
Vade
Gosterge Tahvil 17,91 2,61 19,72
' Forex—Emtia Piyasalar Ozeti
Haftalik
10.09.2021 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1,1816 -0,53 328
USDTRY 84617 1,67 13,80
EURTRY 9,9962 1,08 9,85
Altin/ Ons 1791 -2,00 577
BRENT Petrol 72,62 037 40,84
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* OVP aciklandi...Yurt icinde 2021 yilsonu tahminlerini ve 2022-2024 dénemi pro- 'Yurt ii Piyasalar Ozeti
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jeksiyonlarini iceren Orta Vadeli Program Resmi Gazete'de yayinlandi. Agiklanan pro-

grama gore ekonomi yonetimi bu yilsonunda biiyiimenin %9,0, enflasyonun %16,2, cari 10.09.2021 Kapanig “af“"kbeﬁi‘?(i;; YBB Degisim (%)
acigin %2,6, biitge aciginin %3,5, issizlik oraninin ise %12,6 olmasini bekliyor. Gelecek
yil biiylimenin %5,0 olmasi beklenirken enflasyonun %9,8’e, cari agigin %2,2'ye gerile- BIST 100 143872 2,04 2,57
mesi, pl’jtge agiginin %3,5't§ sabit kalmasi, issizlik oraninin ise %‘!.Z,O‘ye diigsmesi AEeE 126168 254 501
bekleniyor. Kamu borcunda ise AB taniml borg stokunun GSYH'’ye gore bu yil gegen
yilin %39,8'lik oranindan %36,6'ya gerilemesi, 6nimiizdeki 3 yilda da %34,7'ye dismesi BIST 30 1536,16 2,64 -6,10
hedefleniyor. I ’

BIST SINAI 2 546,80 -0,80 8,83
TL yilbagindan beri deger artiginda...Agustos’ta TUFE bazli reel efektif déviz kuru %2,7 BIST MALI 1397,23 2,77 10,73
artisla 62,9'a yiikseldi. Reel efektif doviz kur endeksi Haziran'da 59,7 ile en disiik se- _
viyesine gerilemisti. Ancak Temmuz ve Agustos'ta yurt i¢i enflasyonun yiiksek seyret- BISHEANKE UeleEle L Azt
mesi ve nominal deger kaybinin durulmasi reel endeksi yukari tagimis goriiniiyor. En- BiST TEKNOLOJi 191254 -0,90 2,09
deksteki bu artig TL'nin yilbasindan bu yana %1,2 reel deger kazandigina isaret etti.

VIOP 30 (Eyliil) 1 562,00 2,91 -4,90
issizlik artis kaydediyor...Temmuz ayinda issizlik orani mevsimsellikten arindiriimis Gosterge Tahvil Faizi 1701 261 1972
bazda Haziran ayindaki %10,6 seviyesinden %12,0'ye yikseldi. Bu hizli artista isglci
sayisindaki 631 bin kisilik artisin sadece 125 bin kisisinin istihdam edilmis olmasi etkili
oldu. Genig tanimli isglici _géster'gelerine baklld{gmda en genis f(ammh_ola.n .é!tl| isgL‘u.:Li 'En Cok islem Géren Hisseler
orani %22,4'ten %23,6'ya yikseldi. Bu artista da igsiz sayisindaki 506 bin kisilik artis ile
zamana baglh eksik istihdamdaki aylik 124 bin kisilik artig etkili oldu. Ote yandan 15 LRSI Hisse Son  Haftalik Hacim
yas Ustli yukar niifusta istihdam artisinin altinda bir artis olmasi istihdam oraninin Kodu  Kapanis Degisim (%) D00gRY
Temmuz'da da artmasina ve yine mevsimsellikten arindirlmis bazda %44,9'dan % GARANTI BANKASI GARAN 9,49 375 15493181
45,1'den ylkselmesine neden oldu.

TURK HAVAYOLLARI  THYAO 12,41 380 9263158
Merkez bankasi rezervleri artis kaydetti...Merkez bankasi tarafindan agiklanan verilere .
gore 3 Eylll haftasinda briit déviz rezervleri 90 milyon dolar, altin rezervleri 843 milyon VAPIKREDIBANKAS! — YKBNK 248 006 5751857
dolar artig gosterdi. Boylece rezervler haftalik bazda 933 milyon dolar artarak 119,2 KARDEMIR D KRDMD 7,29 532 4638258
milyar seviyesine yiikseldi. Genel toplama baktigimizda ise yilbasindan bu yana toplam
rezervlerde 26,0 milyar dolar artig gorilirken 52 haftalik degisim 31,7 milyar dolar $ISE CAM SISE 8,54 -3,61 4293935
olarak kaydedildi.
Yabanci yatinnmci hisse alimina devam etti...3 Eyliil haftasinda yurt disi yerlesikler 98,8 'En Coilealn e e e s
milyon dolar degerinde hisse senedi, 41,8 milyon dolar degerinde tahvil aldi. Bir 6nceki 1010912021 Hisse Son Haftalik Hacim
hafta hisse senedi alimi 43,1 milyon dolar olurken tahvil alimi 60,4 milyon dolar se- Kodu  Kapanig Degigim (%) 000°'TRY
viyesinde gergeklesmisti. Yil basindan bu yana bakildiginda yabanci yatirmcinin hisse YUKSELENLER
pozisyonu 1,3 milyar dolar azalirken tahvil pozisyonu 2,2 milyar dolar artti.

TOFAS TOASO 47,10 974 1531569
Doviz mevduatlar rekor kirmya devam etti...TCMB verilerine gore yurt igi yerlesiklerin
doviz mevduatlan 3 Eyliil haftasinda 1,9 milyar dolar artarak 238,1 milyar dolar se- DO&US 0OTOMOTIV DOAS 30,80 7,92 58.361,1
viyesine geldi ve rekora devam etti. Verilere gore gergek kisilerin doviz mevduatlar 1,5 ,
milyar dolar, tiizel kisilerin déviz mevduatlari 449 milyon dolar artti. Parite etkisinden MLP SAGLIK MPARK 2694 s R
arindinlmis doviz mevduatlarina bakildiginda ise haftalik bazda 1,0 milyar dolarlk iHLAS HOLDING IHLAS 0,60 526 482437
yikselis gordlirken, bu yikselisin 901 milyon dolarini gergek kisiler, 137 milyon
dolarini tiizel kisilerin déviz mevduatlarindaki artislar olusturdu. KORDSA KORDS 24,68 466 653691
Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?...Haftanin verileri sanayi lretimi, 6d- DUSENEER
emeler dengesi, blitce dengesi ve beklenti anketi olacak. Pazartesi 10:00°da agiklana- .

. e ) ) . . BERA HOLDING BERA 10,01 1063 6624838

cak Temmuz &demeler dengesinin 820 milyon dolar agik vermesi bekleniyor, bizim
beklentimiz de 880 milyon dolar diizeyinde. Beklentimize paralel bir gerceklesme 12 FENERBAHGE R 3442 702 1487862
aylik toplam acigin 29,7 milyar dolardan 28,6 milyar dolara diismesine neden olacak.
Ayni saatte aciklanacak Temmuz sanayi Uretiminin takvim etkisinden arindiriimig SABANCI HOLDING SAHOL 9,81 630 1341448
bazda onceki seneye gore %16,86 biiyimesi bekleniyor. Haziran ayinda sanayi Uretimi
artisl %23,92 olmustu. Carsamba 11:00'de agiklanacak Agustos ayi biitge dengesi ile YAPI KREDi BANKASI YKBNK 2,48 606 5751557
ilgili bir piyasa beklentisi bulunmuyor ancak gegen sene Agustos ayinda biitce dengesi

TORUNLAR GYO TRGYO 387 584 1151390

28,2 milyar TL aglk vermis, faiz disi acik ise 40,7 milyar TL olmustu. Cuma 10:00'da
Eylil Piyasa Katiimcilari Beklenti Anketi agiklanacak. Beklenenden yiiksek gelen
enflasyon gergeklesmesi sonrasinda beklentilerin nasil deg@istigini gormemiz agisindan
veri onemli olacak. Agustos ayinda yilsonu enflasyon beklentisi %16,3, 12 ve 24 ay
ileriye doniik enflasyon beklentileri %12,48 ve %10,52 diizeyindeydi. Ayrica katimcilar
oniumizdeki 3 ay icerisinde politika degisiklik beklemedikleri, yilsonu USDTRY kurunun
ise ortalama 8,943 civarinda gerceklesmesini beklediklerini belirtmislerdi.
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Dinamik Menkul Degerler A.S.

Arastirma
Kiiltir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (850) 450 36 65 E-posta: arastirma@dinamikmenkul.com.tr
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340 Faks: (212) 35310 46

Begiktag ISTANBUL

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigr hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
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 gérislerine 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 sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma B6liimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Dederler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




