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* Haftanin en kritik verisi olan ABD Mayis ayi enflasyonu aylik bazda %0.2’lik piyasa beklen-
tisinin lizerinde kalarak %0.3 olarak aciklanirken yillik bazda enflasyon %3.2’den %3.7'ye 15.00.2023 Kapans Haftalik YBB
yiikseldi. Beklenti enflasyonun %3.6 olarak gergeklesmesiydi. Gekirdek enflasyon ise o Degisim (%) Degigim (%)
beklentilere paralel sekilde %4.7'den %4.3’e geriledi. Aylik enflasyona en biyiik katki %5.6

Klluslararag Endeksler Piyasa Ozeti

- N T Dow J 3461824 0.12 4.44

artan enerji fiyatlarindan ve barinma enflasyonundan geldi. Veriler Fed’in 6nceki toplantidan oW Jones

bu yana verdigi durma sinyalini destekler nitelikte gergeklesti. S&P 500 444937 -0.20 15.89
Nasdaq 13708.33 -0.39 3097

* Haftanin diger kritik giindemi Avrupa Merkez Bankasi faiz karariydi. AMB biraz siirpriz
sayilabilecek bir kararla politika faizini 25 baz puan daha artirarak %4.25'e yiikseltti. Politi- NIKKEI 225 33533.09 2.84 28.51
ka faizinin onuncu kez artirimasinin ardindan geldigi nokta halen yilsonunda %5.6 olmasi
beklenen enflasyonun altinda. Kararin tam konsensus degil ama kuvvetli bir ¢ogunlukla
alindigi belirtildi. Faiz artisina ragmen EURUSD paritesi 1.07'nin lizerine gikmayi basaramadi. ABD 10 Yillik Tahvil 4334 1.55 11.70
Bu arada bankanin enflasyon tahminleri, bu yil igin %5,4'ten %5,6'ya, gelecek yil igin %3,0'ten
%3.2'ye yiikseltildi.

DAX 15893.53 0.97 14.15

*  Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz?

* Haftanin en énemli giindemi Fed FOMC toplantisi olurken ingiltere Merkez Bankasi karari, 'Yun IGi Piyasalar Ozeti

Japonya Merkez Bankasi kararl, ingiltere enflasyonu ve 6éncii PMI verileri yakindan takip Haftalik  YBB Degigim
edilecek. Manget enflasyondaki artisa kargin ABD'de gekirdek TUFE enflasyonun %4,7'den % 00:2028 Kapanis 1 sisim (%) )
4.3'e gerilemesi ve ekonomik aktivitede yavaslamayi teyit eden veriler Fedin bu haftaki

FOMC toplantisinda faiz artiglarina ara verecegini gosteriyor. Boylece ABD Merkez Bankasi BIST 30 8372.22 -5.17 4083
gegen yilin Mart ayinda %0.25 seviyesinde baslattigi faiz artis donglisiini %5.5'te son- BISTT00 LR e e

landirmis olacak. Her ne kadar veri bagimlihgi vurgusu halen 6n planda olsa da éniimiizdeki
donemde ekonomik aktivitede yavaslamanin devam edecegini bekledigimiz i¢in Fed'in politi- VIOB 30 Yakin Vade 8630 -5.76 44.78
ka faizini en az 6 ay bu seviyede tutmasini bekliyoruz. Bu haftaki toplanti Fed tyelerinin

dnemli makro ekonomik gostergelere dair tahminlerini paylagacag bir toplanti olmasi agisin- Costeras oyl 220/ T Tkt
dan da dnemli olacak. Hatirlatmak gerekirse, Haziran ayindaki tahminlere gore Fed Uyeleri
yllsonunda c¢ekirdek PCE enflasyonunun %3.9, federal fonlama oraninin %5.6, issizlik
oraninin %4.1 olmasini 6ngdrmiista. 'Forex—Emtia Piyasalar Ozeti

* ingiltere’'de Garsamba agiklanacak Agustos enflasyonunun %6.8'den %7.1°e hizlanmaya 15.09.2023 Kapanis ;‘:gf::,': YBB Degisim (%)
isaret etmesi bekleniyor. Cekirdek enflasyon ile ilgili beklenti ise enflasyonun %6.9'dan % (%)
6.8'e hafif bir diisiis gostermesi yoniinde. Veri bir giin sonra gerceklestirilecek ingiltere EUR/USD 1.06 037 035
Merkez Bankasi faiz karari agisindan da oldukga énemli olacak. ingiltere Merkez Bankasi'nin
persembe giinii gergeklestirecegi toplantisinda politika faizini 25 baz puan daha artirarak % USDIRY 2200 oS arise
5.5'e ylikseltmesi bekleniyor. Banka faiz artiglarina devam etmesine ragmen enflasyon % EURTRY 28.80 0.26 43.81
2.0'lik hedefin oldukga lizerinde seyretmeye devam ediyor. Bu yilizden ABD'de ve Avrupa'da Altin/Ons 1923 024 549
faiz artiglarinin durdurulmasi beklentisi 6n plana ¢ikarken Ingiltere'de sikilagtirmanin

Brent Petrol 93.66 3.89 11.08

onliimizdeki aylarda da devam etmesi s6z konusu olabilir. Agiklama metninin faiz
artislarinin devamina isaret etmesi gegtigimiz hafta 1.238'lere kadar gerileyen GBPUSD'de
degerlenme getirecektir.

* Cuma sabah 6:00'da agiklanacak Japonya Merkez Bankasi kararinda getiri egrisi kontroli ile
ilgili bir degisiklik ya da politika faizine gegis gibi bir siirpriz beklenmiyor.

* Cuma 3:30'da agiklanacak Japonya Eyliil ay1 dncti PMI verileri ile ilgili bir beklenti bulunmuy-
or ancak onceki ay 6ncii imalat ve hizmet PMI sirayla 49.7 ve 54.3 olmustu. Avrupa’da ise
Almanya imalat PMI'da hafif bir artis beklense de genel olarak zayiflama goriinimi hakim.
Cuma 10:30’da agiklanacak Almanya 6ncii imalat PMI'in 39.1'den 39.3’e yiikselmesi hizmet
PMI'in ise 47.3ten 47.1'e hafif dislis gostermesi bekleniyor. Euro Bélgesi’nin tamaminda
imalat sanayi 6nci PMI'in 43.5'ten 44.0'e ylikselmesi, hizmet 6ncii PMI'in ise 47.9'dan 47.5'e
gerilemesi bekleniyor. ingiltere’de ise imalat PMI'in 49.0 seviyesinde sabit kalmasi ancak
hizmet PMI'In 49.5'ten 49.0’a gerilemesi bekleniyor. Amerika'da da beklentiler zayif nitelikte.
Piyasa beklentisine gore Eylii'de ayinda ABD’de oncli imalat PMI'in 50.0’nin altinda, 47.9
seviyesinde sabit kalmasi beklenirken hizmet PMI'In ise 50.5'ten 50.3'e gerilemesi bekleni-
yor. Gin ile ilgili oncti PMI verileri acgiklanmiyor ancak PMI verileri kiiresel ekonominin ya-
vaslamaya devam ettigine dair daha fazla sinyal veriyor.
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* Temmuz ayinda sanayi iiretimi gegen senenin ayni ayina gore %7,45 artarak %5,5

'Yun ici Piyasalar Ozeti

Haftalik Degisim e
L R R N ) 15.00.2023 K YBB D! %
seviyesindeki biiyiime beklentilerin iizerinde kaldi. Dayanikli tiketim mali imalati % apans (%) o (¥
16 biyirken sermaye mali imalati %25.6 biytdi. Bu iki kalemdeki biiylimenin deprem BIST 100 796198 436 4452
bdlgesinin yeniden imari dolayisiyla olusan ingaat ve diger yatinmlardaki artis nedeni-
yle gerceklestigini diisiiniiyoruz. Bu verileri destekler nitelikte sermaye mali kategoris- BIST 50 6948.39 475 42.95
indeki In?kipe ve Techizat imglan da Temmu_z ayinda gegen §enenip ayni ayina gore % BISTI30 AT 5T R
15.4 biyiidl. Haziran'da makine ve teghizat imalati %6.8 bliylime gostermisti.
BIST Sinai 12951.4 -3.15 45.45
* Temmuz'da cari islemler dengesi 5,5 milyar dolar agik ile 4,75 milyar dolar civarinda- ) ,
BIST Mali 7875.01 -4.73 46.14

ki beklentimizin iizerinde gergeklesti. Onceki senenin ayni ayinda cari denge 3,5
milyar dolar acik vermisti. Boylece Haziran'da ayinda 56,5 milyar dolar olan 12 aylik BiST Banka 7 560.51 -8.70 50.38
toplam cari acik 58,5 milyar dolara yiikseldi; enerji ve altin hari¢ cari fazla 42,1 milyar

dolardan 38,5 milyar dolara geriledi. Aylik bazda cari dengedeki bozulma mal denges- BIST Teknoloji 878224 291 38.04
inin yani sira hizmet dengesindeki bozulmadan kaynaklandi. Oniimiizdeki dénemde VIOP 30 Yakin Vade 8630 5.76 4478
kiiresel yavaglamanin ihracat tizerindeki olumsuz etkisini hissetmeye devam edecek
olsak da secim sonrasinda i¢ talep artisini durdurmaya yonelik 6nlemler ve altin Gostergellahvillkaizi 2207 ot Lase
ithalatinin diistisii toplam ithalat artisini frenleyecek ve cari dengedeki bozulmayi ter-
sine gevirecektir. Boylece cari agigin yilsonunda 50 milyar dolarin altina gerilemesini . . .
bekliyoruz. 'En Cok Islem Goren Hisseler
Hisse Son Haftalik Hacim
* Eyliil ayi i¢in agiklanan Piyasa Katihmcilari Anketi'ne gore son aylarda beklenenin [:02:2022 Kodu  Kapanis Dedisim (%) 000'TRY
iizerinde agiklanan enflasyon verileri yil sonu ve de orta vadeli enflasyon beklen- )
tilerini onemli olgiide bozmus gibi goriiniiyor. Anket sonuglarina gore piyasa SISECAM SR SRR ShIS S AICES
katihmcilar yil sonunda enflasyonun %67.2 olmasini bekliyor. Bizim beklentimiz de TURK HAVA YOLLARI THYAO 2971 715 73048204
yllsonunda enflasyonun %65.0'in lizerinde gergeklesecegi yoniinde. Bu oran onceki
ankette %59,5 olarak gergeklesmisti. Ayrica 12 ay ve 24 ay ileriye doniik enflasyon KOZA ALTIN KOZAL 29.78 191 67502435
beklentileri de sirayla %42.0 ve %22,5'ten %44,9 ve %23,9'a yiikseldi. Enflasyondaki bu .
ENKA INSAAT ENKAI 36.7 6.38 62862020

artisa paralel sekilde piyasada Merkez Bankasi'ndan faiz artisiyla ilgili beklentiler de
yukari revize edildi. Agustos ayinda gergeklesen 750 baz puanlik faiz artisinin ardindan iS BANKASI ISCTR 21.58 1213 56783113
piyasa katilimcilan Eylil ayinda da 500 baz puanlik bir artis daha bekliyor. Buna gore

bu ay sonunda %30’a ulasmasi beklenen haftalik repo faizinin 3 ay sonunda %35'e . . .

yakin sekilde ortalama %34,7, bir sene icerisinde ise %324 olarak gergeklesmesi 'En Cok Yiikselen ve Dugen Hisseler

bekleniyor. Hisse Son Haftalik Hacim

15.09:2023 Kodu  Kapanis Degigim (%) 000'TRY

* Agustos'ta merkezi yonetim biitgesi 51.3 milyar TL fazla vererek gecen yilin ayni B

ayindaki 3.6 milyar TL fazlaya nazaran oldukga olumlu bir performans gésterdi. IUKSELENLER

Boylece 12 aylik toplam biit¢e agigi 603.3 milyar TL'den 555.6 milyar TL'ye geriledi.

Boylece OVP’de yilsonu igin yer alan %6.4'lik biitce agigina karsilik Agustos itibariyla A SKENK o6 1215 15490744

biitge agigl tahmini GSYH'nin %2.6's1 diizeyinde gergeklesti. Yilin son geyreginde is GYO 1SGYO 23.82 077 5244452

depreme yonelik harcamalarin ve talep disusin yaratacagl vergi kaybinin etkisiyle

bitcede hizli bir bozulma gorebiliriz. GALATA WiND GWIND 32.66 829 7477732
* Temmuz'da igsizlik orani %9,6'dan 9,4'e gerileyerek istihdam piyasasinin yilin ikinci AKSA AKSA 90.7 8.17 6350351

yansinda ekonomik aktivitedeki yavaglamadan gok fazla etkilenmedigini gosterdi. e ToASo 2006 63 28459943

Issiz sayisi bir dnceki aya gore 38.000 kisi azalirken istihdamda 318.000 kisilik artis ’ ’ '

yasandi. Boylece isgiiciine katihm orani %53'ten %53,4'e yiikseldi; istihdam orani ise % DUSENLER

47,9'dan %48.4'e yiikseldi.

TUKAS GIDA TUKAS 10.95 -16.09 1463129,6

* 8 Eyliil haftasinda TCMB briit doviz rezervleri 6nceki haftaya 0.5 milyar dolar artis

gosterirken altin rezervlerinin benzer miktarda diiglis gostermesi toplam briit EMLAK KONUT EKGYO 8.35 -13.02 2895777,1

rezervlerin diizeyinde degisiklik olmamasina neden oldu. Bdylece yilbasindan bu KIMTEKS POLIURE-

yana doviz rezervleri 3.6 milyar dolar distsle 79.3 milyar dolar; altin rezervleri ise 4.5 TAN KMPUR 80.1 1298 4243316

milyar dolar distgle 41.4 milyar dolara geriledi. 8 Eyliil haftasinda net rezervler 5,8

milyar dolardan 7,6 milyar dolarda sabit kalirken, TCMB'deki Hazine mevduati dahil net AKBANK AKBNK 28.44 1281 37976683

rezervler 17.9 milyar dolardan 18.1 milyar dolar seviyesine yiikseldi. TCMB'nin ddviz i BANKASI S e 1213 56783113

acik pozisyonu ise 67.1 milyar dolardan 66.6 milyar dolara geriledi.

* 8 Eyliil haftasinda yabanci yatinmcilar hisse senedi piyasasinda 1 milyon dolarlik,
tahvil piyasasinda 28 milyon dolarlik satis gergeklestirdi. Boylece yilbasindan bu
yana yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu 0.1 milyar dolar olurken tahvil
pozisyonu 1.3 milyar dolar oldu. 52 haftalik bazda inceledigimizde ise 1.2 milyar dolari
hisse senedi satisi olmak tizere 0.1 milyar dolarlik sermaye ¢ikisi gerceklesti.
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Bu hafta yurt ici piyasalarda ne bekliyoruz?...

TCMB 21 Eyliil Haziran Pergembe giini, gecen ay gergeklestirilen 750
baz puanlk artisin ardindan kritik bir politika toplantisi
gergeklestirecek. TCMB gegtigimiz ay politika faizini %17,5'ten %25’e
ylikseltmisti. Eylll toplantisi Merkez Bankasi'nin bundan sonra da
biylik adimlarla parasal sikilastirmaya devam edip etmeyecegi ile ilgili
fikir vermesi agisindan piyasa igin biyiik 6nem tasiyor. Piyasa beklen-
tisi bu toplantida 500 baz puan artigla politika faizinin %30'a
yikseltilmesi yoniinde. Bizim beklentimize paralel bu beklentinin altin-
da bir faiz artisi enflasyonla miicadele adina hayal kirikligi yaratacaktir.
Hatirlatmak gerekirse tiiketici enflasyonu Temmuz’'da %9.5, Ajustos’ta
%9,1 ile beklentilerin oldukga uzerinde gergeklesmisti. Bu nedenle yil
sonu enflasyon beklentileri %65'in de lzerine yiikseldi. Enflasyon
beklentilerindeki bozulmaya istinaden Merkez Bankasi'nin hem kuvvetli
bir faiz artisi yapmasini hem de agiklama metninde sahin bir tonda
mesaj vermesini bekleriz.

TUIK 21 Eyliil gini Eyliil ayr tiiketici giivenini aciklayacak. Tiiketici
gliveni Agustos’'ta 80.1'den 68.0'e keskin bir diislis gostermisti.

Cuma aciklanacak turizm istatistikleri ile ilgili bir beklenti bulunmuyor
ancak Temmuz'da gelen turist sayisindaki artis hizi %11.3'ten %7.6'ya
geriledi.

Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Telefon: (850) 450 36 65
Faks: (212) 353 10 46

Kiiltir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340
Besiktas ISTANBUL

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

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.




