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Başlarken 

Küresel ekonomik görünümdeki iyileşme, aşılama çalışmaları ve bol
likidite ortamı 2020 yılının ikinci çeyreğinden itibaren küresel risk
iştahını destekleyen temel gelişmeler oldu. Bu süreçte zaman
zaman düzeltmeler görsek de hisse piyasaları başta olmak üzere
riskli varlıklarda yükseliş eğilimi korundu. Yılın son çeyreğine
girerken gündemdeki salgın kaynaklı endişelere ek olarak küresel
çaptaki enflasyonist ortam ve Fed’in varlık azaltım süreci riskli
varlıklarda zaman zaman düzeltme hareketlerinin yaşanmasına
neden olabilir. Bu sebeple gelişmelerin yakından izlenmesi ve
portföylerin aktif olarak yönetilmesi önem taşımaktadır. Fed’in yılın
son bölümündeki toplantıları ve ABD’de istihdam ile enflasyon
verileri başta olmak üzere ekonomik gelişmeler piyasalarda
oynaklığı artırabilecektir. Aynı zamanda salgın cephesindeki
gelişmeler, aşılama çalışmaları ve ekonomik toparlanmanın
devamlılığı da takip edilecek diğer önemli konu başlıklarıdır. 

Piyasalarda Son Durum 

Küresel çapta devam eden ekonomik toparlanma ve güçlü gelen
finansal sonuçlar ağustos ayında küresel hisse piyasalarını
desteklemeye devam etti. Bununla birlikte salgın endişeleri ve Fed
cephesinde erken sıkılaşma korkuları zaman zaman risk iştahı
üzerinde baskı oluşturdu. Önümüzdeki süreçte ekonomik veri
akışları, salgın kaynaklı gelişmeler ve dünya çapında gözlenen
enflasyonist ortam ile merkez bankalarının söylemleri yakından
izlenmeye ve fiyatlamalar üzerinde belirleyici olmaya devam
edecektir. Risk iştahındaki toparlanma ve yurt içinde de olumlu
gelen finansalların katkısıyla yukarı yönlü bir seyrin izlendiği BIST-
100 Endeksi ağustos ayını %5,68’lik bir yükselişle 1.472,07
puandan tamamlarken, Dolar/TL kuru ise aşağı yönlü bir seyir
izleyerek ayı %1,63 oranında düşüşle 8,3166 seviyesinden kapattı. 

Yeni Ayda Piyasaları Bekleyenler 

Yeni ayda ABD cephesinde enflasyon ve istihdam verileri yakından
takip edilecektir. Son dönemde istihdam gözlenen iyileşmenin
devam etmesi ve ABD ekonomisinin güçlü görünümünü sürdürmesi
durumunda eylül sonuna doğru gerçekleşecek Fed toplantısında
varlık azaltım sürecine ilişkin daha net yönlendirmeler görülebilir. Bu
süreçte sadece ABD değil dünya genelinde artış kaydeden
enflasyonist ortam da risk başlığı olarak önemini koruyor. Dünya
genelinde artış kaydeden enflasyon rakamları geçici olarak
yorumlansa da enflasyonun seyri yakından izlenecektir. Fed’in
sıkılaştırma süreci ve mevcuttaki enflasyonist ortam risk unsurları
olarak gündemde yer almaya devam ederken, bir diğer önemli risk
unsuru da salgın kaynaklı gelişmeler olarak karşımıza çıkmaktadır.
Özetlemek gerekirse, korunan bol likidite ortamı, aşılama
çalışmaları ve ekonomik toparlanma riski iştahı ve riskli varlıklar
destekleyen temel katalizörler olurken, salgın ve enflasyon kaynaklı
endişeler ile Fed öncülüğündeki sıkılaşma adımları piyasaların
gündemindeki risk unsurları olacaktır. 
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Başlarken…

Yurt içinde büyüme ve enflasyon rakamları önemli olacak

2020 yılının ikinci çeyreğinde pandemi nedeniyle tüm dünyada olduğu gibi yurt içinde de kapanmalar yaşanmış ve ekonomik aktivitede ciddi
zayıflamalar söz konusu olmuştu. Tedbirlerin ardından ekonominin yeniden açılmasına bağlı olarak 2020 yılının ikinci yarısından itibaren
Türkiye Ekonomisinde gözlenen toparlanma eğilimi 2021 yılında da gücünü koruyor. Yılın ilk yarısında açıklanan PMI rakamları ve sanayi
üretimi gibi büyümeye öncü rakamlar güçlü bir görünüm ortaya koyuyor. Yurt içinde devam eden toparlanma eğilimi ile 2020/2Ç’teki
zayıflamanın oluşturduğu baz etkisi dikkate alındığında bugün açıklanacak 2021/2Ç GSYH rakamının yüzde 20’lerin üzerinde bir büyüme
kaydetmesi bekleniyor. Büyüme rakamının ardından yurt içinde gözler 3 Eylül’de açıklanacak ağustos ayı enflasyon rakamlarında olacak.
Ağustos ayında otomotiv sektöründeki ÖTV düzenlemesi sonrasında düşüş kaydeden fiyatların enflasyonda aşağı yönlü bir etki yapmasını
bekliyoruz. Gıda fiyatlarındaki yükseliş eğilimi risk oluşturmasına karşın ÖTV düzenlemesi sonrasında yıllık TÜFE’de sınırlı bir düşüş
yaşanabileceğini değerlendiriyoruz. Ancak enflasyonda yukarı yönlü bir sürpriz yaşanması ve yıllık TÜFE’nin politika faizinin üzerinde
çıkması piyasalar üzerinde baskı oluşturabilir. Bununla birlikte TCMB’nin son çeyrekte TÜFE’de kayda değer bir düşüş beklentisi dikkate
alındığında politika faizini aşan bir enflasyon görsek bile bunun geçici olduğu değerlendirmesiyle TCMB faiz artırımını gündeme almayacağı
kanısındayız. Enflasyonda düşüş beklentisi dahilinde TCMB’nin politika faizinde son çeyrekte kademeli bir indirim süreci başlatma eğiliminde
olduğu görülüyor. Elbette bu süreç içerisinde enflasyonun izleyeceği seyir ve Fed cephesindeki gelişmeler belirleyici olacaktır. Ayrıca
ilerleyen dönemde siyaseten yeniden faiz – enflasyon tartışmaların gündeme gelmesi TL varlıklar açısından risk oluşturmaktadır.
Önümüzdeki süreçte enflasyon gelişmeleri, Türk Lirası’nın performansı ve TCMB’nin duruşu yurt içi piyasaların seyri üzerinde temel
belirleyiciler olacaktır.  

Powell’ın konuşması piyasaları bir nebze rahatlattı

FOMC tutanaklarında üyelerin varlık azaltımı konusundaki tartışmaları, ekonomik gelişmelere bağlı olarak bu yıl içerisinde varlık azaltımının
başlama ihtimali ve son dönemde Fed üyelerinden varlık azaltımı konusunda gelen şahin tondaki açıklamalar bir süredir erken sıkılaşma
endişelerini gündemde tutuyordu. Fed Başkanı Powell’ın Jackson Hole toplantısı kapsamında gerçekleştirdiği konuşma piyasaların odağında
yer aldı. Powell ekonominin beklenenden daha güçlü iyileşmesi nedeniyle bu yıl içinde varlık alımlarının azaltılmasının uygun olacağı
görüşünde olduğunu ifade etti. Ancak Delta varyantının da daha hızlı yayıldığını gördüklerini ve tüm riskleri değerlendirerek varlık azaltımına
ekonomik verilerle karar verileceğini vurguladı. Ayrıca varlık azaltım hızının faiz artırımı konusunda bir sinyal vermeyeceğini ve Fed’in faiz
oranlarını tam hedeflere yaklaşana kadar sıfıra yakın tutacağının altını çizdi. ABD ekonomisindeki ilerlemeye bağlı olarak varlık azaltımının
ilerleyen süreçte başlayacağının iletişimi Fed başkanından da duyulurken, Powell’ın bu süreçte risklere ve enflasyonun geçici olacağına
ilişkin yaptığı vurgular risk iştahında olası bir zayıflamanın önüne geçti. Önümüzdeki süreçte başta istihdam ve enflasyon verileri olmak üzere
ABD’deki veri akışları yakından takip edilecektir. İstihdam piyasasında güç kazanımının devam etmesi halinde Fed’in varlık azaltımlarına bu
yıl başlaması oldukça muhtemel olacaktır. Böyle bir senaryoda Fed’in açıklayacağı varlık azaltım programının büyüklüğü ve varlık alım
programının tam olarak ne zaman sona ereceği piyasalar açısından büyük önem taşıyacaktır. Son olarak 3 Eylül Cuma günü ABD’de
açıklanacak tarım dışı istihdam verisi piyasalar açısından kritik önemde olacaktır. Güçlü gelecek bir rakam 29 Eylül’deki Fed toplantısında
varlık azaltımına ilişkin daha net bir yönlendirmenin görülme ihtimalini artıracaktır.

Vaka artışları salgın kaynaklı endişeleri gündemde tutuyor

Delta varyantı nedeniyle Asya – Pasifik bölgesi başta olmak üzere tüm dünyada gözlenen vaka artışları ve bazı bölgelerde gündeme gelen
kısıtlamalar risk iştahı üzerinde zaman zaman baskı oluşturuyor. Vaka artışlarının devam etmesi ve dünya genelinde kısıtlamaların yeniden
yaygınlaşması, tedarik zincirinde aksamalara ve ekonomik toparlanmanın zayıflamasına neden olabilir. Ekonomik toparlanmanın sekteye
uğraması risk iştahında zayıflamaya ve hisse piyasalarında düzeltme hareketlerinin derinleşmesine sebep olabilecektir. Bu nedenle yılın son
çeyreğinde de salgın kaynaklı gelişmeleri ve ekonomik veri akışlarını yakından takip etmeye devam edeceğiz.  Salgın kaynaklı endişeler ve
vaka artışları gündemdeki yerini korurken, dünya çapında aşılamaların devam etmesi ve genele yayılması salgının kontrol altında
tutulabilmesi için büyük önem taşıyor. 

BIST-100 Endeksi yükseliş eğilimini koruyor 

Ağustos ayı içerisinde risk iştahındaki toparlanma ve güçlü gelen finansal sonuçlardan destek bulan BIST-100 Endeksi yukarı yönlü bir seyir
kaydetti ve önemli bir direnç bölgesi olan 1.465 – 1.470 aralığını test etti. Ağustos ayının ikinci yarısında ise erken sıkılaşma korkuları ve
salgın kaynaklı endişelerin risk iştahı üzerinde bir miktar baskı oluşturmasının etkisiyle direnç bölgesini aşamayan ve sınırlı düzeltmelerin
gündeme geldiği BIST-100 Endeksi’nde Powell’ın konuşması sonrasında küresel hisse piyasalarında etkili olan pozitif havanın katkısıyla
alımlar yeniden güç kazandı. Ağustos ayının son işlem gününde etkili olan alımlarla BIST-100 Endeksi ayı direnç bölgesinin hemen üzerinde
1.472 puandan tamamladı. 1.470 seviyesi üzerinde kalıcılığın sağlanması durumunda endekste olumlu teknik görünümün korunduğu ve
1.500’lü seviyelerin gündeme geldiği görülebilir. Direnç bölgesi üzerinde küresel koşulların da destekleyici yönde kalması durumunda 1.510
– 1.550 ve tarihi zirvenin bulunduğu 1.590 seviyesi direnç noktaları olarak izlenecektir. Ancak küresel çapta satış baskısının artış kaydetmesi
veya 1.470 üzerinde kalıcılığın korunamaması durumunda endekste yaşanabilecek düzeltme hareketlerinde 200 günlük hareketli
ortalamanın bulunduğu 1.434 seviyesi destek olarak önemini korumaktadır. 200 günlük hareketli ortalama altında bir kapanış yaşanacak
olursa endekste teknik görünümün yeniden zayıflama kaydettiği görülebilir. 200 günlük ortalama altında ilk olarak geri dönüşte %38,2
seviyesinin bulunduğu 1.419 ile 1.400 seviyeleri destek olarak takip edilebilir. 1.400 altına sarkmalarda ise temmuz ayı içerisinde test edilen
1.340 – 1.350 bandına doğru geri çekilme yaşanabilir.
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Piyasalarda Son Durum...

Küresel çapta devam eden ekonomik toparlanma ve güçlü gelen finansal sonuçlar ağustos ayında küresel hisse piyasalarını desteklemeye
devam etti. Bununla birlikte salgın endişeleri ve Fed cephesinde erken sıkılaşma korkuları zaman zaman risk iştahı üzerinde baskı oluşturdu.
Önümüzdeki süreçte ekonomik veri akışları, salgın kaynaklı gelişmeler ve dünya çapında gözlenen enflasyonist ortam ile merkez bankalarının
söylemleri yakından izlenmeye ve fiyatlamalar üzerinde belirleyici olmaya devam edecektir. Risk iştahındaki toparlanma ve yurt içinde de
olumlu gelen finansalların katkısıyla yukarı yönlü bir seyrin izlendiği BIST-100 Endeksi ağustos ayını %5,68’lik bir yükselişle 1.472,07
puandan tamamlarken, Dolar/TL kuru ise aşağı yönlü bir seyir izleyerek ayı %1,63 oranında düşüşle 8,3166 seviyesinden kapattı. Endeksteki
yükseliş ve kurdaki geri çekilmeye bağlı olarak dolar bazlı BIST-100 Endeksi temmuz ayında yükseliş kaydetti. Dolar bazlı BIST-100 ağustos
ayını %7,43’lük yükselişle 177,00 seviyesinden tamamladı. 2020 yılı başından itibaren düşüş kaydeden yabancı takas oranı son aylarda 40’lı
seviyelerde dengelenme kaydederken, ağustos ayını 42,43 oranından tamamladı.

Ağustos ayının ilk yarısında beklentilerin üzerinde gelen enflasyon rakamı ve TCMB toplantısı öncesinde Türk Lirası’nda zayıf bir görünüm
etkili oldu. TCMB’nin ağustos ayı toplantısında faiz oranlarında değişime gitmemesi ve sıkı duruş ifadelerini sürdürmesi ağustos ayının
ilerleyen bölümünde TL’de değer kazanımlarını beraberinde getirdi. İlerleyen süreçte de ekonomik ve siyasi gelişmeler ile küresel risk
iştahının seyri Türk Lirası’nın performansı üzerinde belirleyici olmaya devam edecektir. Dolar/TL kuru ağustos ayını %1,63 oranında düşüşle
8,3166; Euro/TL kuru da %2,06 oranında düşüşle 9,8258 seviyesinden tamamladı. Fed üyelerinden gelen şahin tondaki açıklamaların
yanında FOMC tutanaklarında yer alan değerlendirmeler sonrasında dolar küresel çapta değer kazanırken, Fed Başkanı Powell’ın Jackson
Hole’deki konuşması sonrasında değer kaybetti. İlerleyen süreçte ABD’deki enflasyon ve istihdam piyasasındaki gelişmeler ile Fed’in
izleyeceği yol haritası doların seyri üzerinde belirleyici olacaktır. Temmuz ayını 92,08 seviyesinden kapatan küresel dolar endeksi (DXY),
ağustos ayını %0,61 oranında yükselişle 92,65 seviyesinden tamamladı.

Yabancı Takas Oran (sağ eksen) BIST-100 (Dolar Bazlı) (sol eksen)
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Yurt içinde enflasyon kısa vadede güçlü kalmaya devam ediyor. 03 Ağustos 2021’de Temmuz ayı TÜFE %18.95, ÜFE ise %44.92 düzeyinde
açıklandı. 12 Ağustos 2021’de TCMB, faiz oranlarında bir değişikliğe gitmeyerek politika faizini %19 düzeyinde sabit bıraktı. 19 Ağustos
2021’de TCMB PPK toplantı özetinde enflasyona ilişkin riskler dile getirildi ve orta vadeli %5 enflasyon hedefine ulaşılıncaya kadar politika
faizinin enflasyonun üzerinde oluşturulacağı belirtildi. TCMB Başkanı Kavcıoğlu ve Hazine ve Maliye Bakanı Lütfi Elvan’ın bu yılın son
çeyreğinde enflasyon artış hızında düşüş beklediklerini ifade etmeleri ve sıkı para politikası mesajları sonrası 10 yıllık tahvil faizleri hafif düşüş
eğilimi gösterdi ve Ağustos ayını %17.15 düzeyinde kapattı. Gösterge faiz ise kısa vadeli enflasyondaki güçlü duruş sebebiyle Ağustos ayını
%18.60 düzeyinde kapattı. Bu hafta yurt içinde TÜFE verileri açıklanacak. Ağustos ayı TÜFE beklentimiz yıllık %18.70 açıklanması yönünde.

Fed Başkanı Powell geçen hafta Jackson Hole Sempozyumunda ki konuşmasında varlık alımlarının bu yıl içinde azaltılmaya başlanmasının
uygun olabileceğini belirtirken, tahvil alımlarında azaltımın doğrudan faiz artırım zamanlaması sinyali olmadığını vurguladı. Piyasalar Fed
Başkanı Powell’ın güvercin tonda verdiği mesajları fiyatlarken, devamında dün ECB yetkililerinin değerlendirmeleri takip edildi. Euro
Bölgesi’nde yıllık enflasyonun %3 ile 10 yılın zirvesine çıkmasının ardından ECB yetkilileri enflasyondaki yükselişe dikkat çekerken, parasal
desteklerin nasıl geri çekileceği konusunun tartışılmaya başlanması gerekliliğine vurgu yaptı. Açıklamaların ardından Avrupa piyasalarında
satışların yaşandığı görüldü. Piyasalarda salgın kaynaklı endişeler gündemdeki yerini korurken, enflasyon endişeleri risk unsuru olarak takip
ediliyor. 1,1800 seviyesinin üzerinde oluşacak fiyatlamalarda 1,1840 – 1,1880 ve 1,1910 seviyeleri direnç, 1,1782 – 1,1734 ve 1,1704 takip
edilen destek noktalarıdır.

Gösterge Faiz (sağ eksen) AOFF (sol eksen) 10-Yıllık TahvilFaizi (sağ eksen)
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Ons altın 1687-1831$ aralığında geçtiğimiz ayı geçirdi. Temmuz ayı tarım dışı istihdam verisinin piyasaların beklentisini karşılaması, ons
altının 1687$ seviyesine doğru düşüşüne neden olmuştu. Ancak sonrasında gelen tepkiler, altının ayın genelini 1700$ seviyesinin üzerinde
geçirmesini sağladı. Ayın sonlarına doğru hareketini 1800$ üzerine doğru taşımayı başardı. Fed Başkanı Powell'ın tahvil alım konusunda bu
yıl bir aksiyon alınabilir mesajına ek olarak faiz konusunda aceleci olmayacaklarını belirtmesi, Doların gevşemesine ve ABD 10 yıllık tahvil
faizinin sakin seyrini desteklerken, ons altının da 1800$ üzerinde hareket etmesini sağladı. Eylül ayında ABD verileri, 21-22 Eylül tarihlerinde
yapılacak olan Fed toplantısı ve ay içerisinde Fed üyelerinden gelecek konuşmalar piyasaların gündeminde olmaya devam edecektir. Ayrıca
salgın kaynaklı endişelerde zaman zaman fiyatları tedirgin edebiliyor. Bu nedenle, yeni ayda salgının seyri de izlenmeli. Ons altın için 1835$ -
1851$ ve 1865$ direnç noktaları olurken, 1800$ - 1782$ ve 1760$ destek noktaları olarak izlenebilir. 

Küresel piyasalarda salgın kaynaklı endişeler geçtiğimiz ay petrol fiyatlarında sert düşüşe neden olmuş ve Brent petrolde 64,00$ seviyesine
doğru geri çekilme yaşanmıştı. Sonrasında, ABD Gıda ve İlaç Dairesi (FDA), Pfizer/Biontech aşısına tam kullanım onayı vermesinin ardından
piyasalarda risk iştahının toparlanmasını sağlayınca, petrolde kayıplarını silmeye başladı. Asya'da bazı bölgelerde tedbirlerin arttırılması, bazı
ülkelerin ulusal karantina ilan etmesi, petrol içinde baskı yaratmaya devam etti. Eylül ayında bu nedenle salgının seyri yakından takip
edilecek. 1 Eylül OPEC aylık toplantısı bulunuyor. Yeni bir karar beklenmiyor ancak salgın kaynaklı endişelerin toplantıda yer alması
bekleniyor. Salgının gidişatına bağlı olarak yeni üretim kararları verileceği biliniyor ancak son günlerde vaka sayılarındaki artış nedeniyle bu
toplantıda böyle bir karar beklenmemekte. Toplantıdan çıkacak söylemler petrol fiyatlarının seyri açısından takip edilebilir. Brent petrol için
72,10$ ve 73,85$ dirençlerinden sonra 74,45$ direnci bulunuyor. Geri çekilmelerde, 70,15$ - 69,55$ ve 68,58$ destek konumunda.

Ons Altın Gram Altın
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Yeni Ayda Piyasaları Bekleyenler…

Ağustos ayı genelinde risk iştahı genel olarak gücünü korurken, Fed üyelerinin varlık azaltımına başlanması konusunda şahin tondaki
açıklamaları ve FOMC tutanakları risk iştahı üzerinde baskı oluşturdu. Ağustos ayının son bölümünde Jackson Hole toplantısında Fed
Başkanı Powell konuşması yakından takip edildi. Powell ekonomideki güçlü toparlanmaya bağlı olarak bu yıl bitmeden varlık azaltımının
başlayabileceğini ifade etse de risklere ve enflasyonun geçici olacağına ilişkin yaptığı vurgular ve piyasalarla kurmaya çalıştığı daha
yumuşak söylem dili neticesinde Fed tarafındaki endişelerin belirli ölçüde yatıştığı görüldü. Yeni ayda ABD cephesinde enflasyon ve istihdam
verileri yakından takip edilecektir. Son dönemde istihdam gözlenen iyileşmenin devam etmesi ve ABD ekonomisinin güçlü görünümünü
sürdürmesi durumunda eylül sonuna doğru gerçekleşecek Fed toplantısında varlık azaltım sürecine ilişkin daha net yönlendirmeler
görülebilir. Bu hususta varlık azaltımının ne zaman başlayacağı kadar ne kadarlık bir tutarla başlayacağı ve nasıl bir süreç izleneceği de
oldukça kritik olacaktır. ABD cephesindeki veri akışları ve Fed’in izleyeceği yol haritası piyasaların yakın takibinde olup, bu taraftaki
gelişmeler zaman zaman oynaklığı artırabilir. Elbette bu süreçte sadece ABD değil dünya genelinde artış kaydeden enflasyonist ortam da
risk başlığı olarak önemini koruyor. Dünya genelinde artış kaydeden enflasyon rakamları geçici olarak yorumlansa da enflasyonun seyri
yakından izlenecektir. Fed’in sıkılaştırma süreci ve mevcuttaki enflasyonist ortam risk unsurları olarak gündemde yer almaya devam
ederken, bir diğer önemli risk unsuru da salgın kaynaklı gelişmeler olarak karşımıza çıkmaktadır. Delta varyantına bağlı olarak vaka
sayılarındaki artış eğilimi devam ederken, özellikle Asya – Pasifik bölgesinde daha ciddi tedbirlerin gündeme geldiği görülüyor. Vaka
artışlarının devam etmesine bağlı olarak genele yayılan tedbirlerin gündeme gelmesi, küresel çapta gözlenen ekonomik toparlanmanın
sekteye uğramasına ve riskli varlıklarda daha ciddi düzeltme hareketlerinin yaşanmasına neden olabilir. Özetlemek gerekirse, korunan bol
likidite ortamı, aşılama çalışmaları ve ekonomik toparlanma riski iştahı ve riskli varlıklar destekleyen temel katalizörler olurken, salgın ve
enflasyon kaynaklı endişeler ile Fed öncülüğündeki sıkılaşma adımları piyasaların gündemindeki risk unsurları olacaktır. 

Türkiye 

Yurt içinde yeni aya ağustos ayı imalat PMI ve 2021/2Ç büyüme rakamı ile başlayacağız. Yurt içinde devam eden toparlanma eğilimi ile
2020/2Ç’teki zayıflamanın oluşturduğu baz etkisi dikkate alındığında bu yılın ikinci çeyreğinde güçlü bir büyüme rakamı açıklanmasını
bekliyoruz. Piyasadaki konsensüs beklentiler 2021/2Ç’de GSYH’nın %22 oranında büyüme kaydedeceği yönünde şekillenirken, Gedik
Yatırım olarak bizim beklentimiz %21 oranında bir büyüme kaydedilmesi yönünde. Yüzde 20’lerin üzerinde bir büyüme rakamı oluştuğu ikinci
çeyrek büyüme verisi yurt içi piyasaların seyri üzerinde etkili olacaktır. Büyüme rakamının ardından yurt içinde 3 Eylül Cuma ağustos ayı
enflasyon rakamları açıklanacaktır. Temmuz ayı rakamı beklentilerin üzerinde gelmiş ve yıllık TÜFE %18,95 seviyesine ulaşmıştı. Ağustos
ayında otomotiv sektöründeki ÖTV düzenlemesi sonrasında düşüş kaydeden fiyatların enflasyonda aşağı yönlü bir etki yapmasını
bekliyoruz. Piyasadaki genel beklentiler ve Gedik Yatırım olarak bizim beklentimiz ağustos ayında TÜFE’nin aylık 0,65 oranında artış
kaydetmesi ve yıllık TÜFE’nin %18,70 olarak gerçekleşmesi yönünde. Yurt içinde açıklanacak ve takip edilecek diğer önemli ekonomik
veriler ise; 10 Eylül’de temmuz ayı işsizlik oranı, 13 Eylül’de temmuz ayı sanayi üretimi ve cari işlemler dengesi, 15 Eylül’de ağustos ayı
bütçe dengesi, 23 Eylül’de TCMB faiz kararı ve 30 Eylül’de TCMB PPK toplantı özeti ile ağustos ayı dış ticaret dengesi rakamları olarak
sıralanabilir. 

Avrupa 

Ağustos ayının ilk bölümünde daha güçlü bir görünüm ortaya koyan Avrupa varlıkları ayın ikinci yarısında daha dalgalı bir görünüm ortaya
koydu. Ay içerisinde salgın kaynaklı endişeler ve erken sıkılaşma korkuları zaman zaman riskli varlıklar üzerinde baskı oluşturdu. Salgın ve
aşı cephesindeki gelişmeler, ekonomik veri akışları ve merkez bankalarının söylemleri piyasaların odaklanacağı önemli konu başlıkları
arasında yer almaktadır. Avrupa genelinde yükseliş kaydeden enflasyon rakamları da risk unsuru olarak izlenmektedir. Euro Bölgesi’nde 1
Eylül Çarşamba günü ağustos ayı imalat PMI rakamı; 2 Eylül Perşembe günü temmuz ayı ÜFE rakamı ve 3 Eylül Cuma günü ise ağustos ayı
hizmet PMI rakamları açıklanacaktır. Eylül ayının ilerleyen bölümünde ise Euro Bölgesi’nde 7 Eylül’de 2021/2Ç GSYH, 9 Eylül’de ECB faiz
kararı, 15 Eylül’de temmuz ayı sanayi üretimi, 17 Ağustos’ta ağustos ayı TÜFE rakamı ve 23 Ağustos’ta eylül ayı öncü PMI rakamları önemli
ekonomik veri akışlarını oluşturacaktır.

ABD

26-28 Ağustos tarihlerinde yapılan Jackson Hole sempozyumunda Fed Başkanı Powell, tahvil alım programını azaltmaya bu yıl başlanabilir
şeklinde bir açıklama getirirken, bunun faiz artış kapısını aralamadığını da ekledi. Fed'in faiz konusunda aceleci olmayacağını algılayan
piyasalarda Dolar sınırlı değer kaybederken, ABD 10 yıllık tahvil faizinde de sakin seyirler korundu. Tahvil alım konusunda verilen mesaj artık
piyasalarda ciddi bir oynaklığa neden olmuyor çünkü bugüne kadar piyasa bu konu hakkında her türlü senaryoyu fiyatlara yansıttı. Artık
zaman konusunda belirsizlik hakim ancak en son gelen mesajlar doğrultusunda piyasalar 21-22 Eylül tarihlerinde yapılacak olan Fed
toplantısında bu konu hakkında net zamanlamanın verilmesini bekliyor. Bu tarihlere kadar açıklanacak ABD verileri yine önemli olacaktır
çünkü Fed verilerin gidişatına bağlı olarak politikasını değiştireceğinin her seferinde altını çizmeye devam ediyor. En son açıklanan Temmuz
ayı enflasyon ve istihdam verileri, Fed'in hedefleri doğrultusunda ilerlemesine karşın istihdamda salgın öncesi seviyelerden uzaktalar. Bu
nedenle özellikle istihdam verilerinde istikrarlı bir toparlanma Fed'in elini daha da rahatlatacaktır. Dünya genelinde salgın hala devam ediyor
ve zaman zaman salgın kaynaklı endişelerde fiyatlara yansıtılıyor. ABD Gıda ve İlaç Dairesi (FDA), Pfizer/Biontech aşısına tam kullanım
onayı vermesinin ardından piyasalarda risk iştahının toparlanmasını sağladı. Ağustos ayında, aşılamada hız azalırken, vaka sayılarında da
artış tedirgin ediciydi. Bu nedenle, Eylül ayında salgının seyri önemli. Ağustos ayında ABD endekslerinde yeni zirvelerde test edildi.
Açıklanan 2.çeyrek bilançolar, Fed'in destekleyici duruşu ve aşıya verilen onay, endekslerdeki hareketi destekledi. Ayın son işlem gününü,
endeksler sınırlı kayıpla tamamladı. Dow Jones %0,11 ile 35.360, S&P500 0,13% ile 4.522 ve Nasdaq %0,04 ile 15.259 puandan kapattı.
Yeni ayda da endekslerde oynaklık devam edebilir.
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Aylık Teknik Öneriler…
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Aylık Ekonomi Takvimi…
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BIST-100 Son 10 Yıl Getiri Performansı -Ağustos -Eylül Dönemleri

Dolar/TL Son 10 Yıl Getiri Performansı -Ağustos -Eylül Dönemleri
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BIST-100 Endeksinde Geçen Ay En Çok Yükselen ve Düşen İlk 10 Hisse

Yükselenler
Yükselenler Son

Değer
Değişim

(%)
En

Düşük
En

Yüksek
Geçen Ay Ort. Günlük

İşlem Hacmi
BRYAT 463.60 56.09 296.90 484.10 126,094,546
TOASO 42.02 28.19 33.12 43.14 153,694,574
ESEN 36.08 24.24 29.02 36.66 79,172,118
NTHOL 4.81 21.16 3.75 4.96 56,047,386
AKSA 19.50 19.71 15.95 20.18 45,438,754
ENKAI 10.97 18.47 9.17 11.11 29,247,417
TRGYO 4.20 18.31 3.47 4.28 147,592,365
SISE 8.90 17.26 7.64 9.05 691,887,392
KOZAA 15.90 16.06 13.27 16.16 256,788,860
GARAN 9.88 15.96 8.45 9.91 1,579,661,034

Düşenler
Düşenler Son

Değer
Değişim

(%)
En

Düşük
En

Yüksek
Geçen Ay Ort. Günlük

İşlem Hacmi
KARSN 3.84 -15.97 3.62 4.57 201,583,435
BERA 9.78 -11.73 9.34 11.34 62,065,766
NETAS 17.19 -11.16 16.80 20.88 19,606,420
TKNSA 6.44 -8.91 6.38 7.47 45,362,637
NUHCM 35.12 -8.30 34.40 41.00 8,996,210
GSRAY 3.51 -7.39 3.50 3.96 65,768,376
DEVA 23.90 -6.27 23.20 27.04 29,986,996
ERBOS 132.00 -6.18 131.70 157.30 56,787,723
BRISA 21.92 -6.16 21.00 24.72 16,127,711
EREGL 18.78 -6.10 18.32 20.86 621,716,334

BIST-100 Endeksinde Geçen Ay İşlem Hacmi Yükselen İlk 15 Hisse
Hisse Aylık Bazda Hacim Değişimi

(%)
Geçen Ay İşlem

Hacmi
Aylık Getiri

(%)
Kapanış F/K PD/DD 21 Günlük

Ort.
50 Günlük

Ort.
100 Günlük

Ort.
200 Günlük

Ort.
500 Günlük

Ort.
GLYHO 433.98 1,041,969,625.02 -3.24 2.23  1.50 2.28 2.33 2.67 3.32 3.20
VESBE 372.29 1,168,329,239.02 4.90 48.78 5.13 2.48 47.47 45.68 47.34 43.79 29.54
BRYAT 268.06 2,647,985,461.80 56.09 463.60 69.64 3.53 381.05 331.49 352.01 385.17 196.79
SISE 249.35 14,529,635,224.41 17.26 8.90 6.26 1.06 8.49 8.06 7.80 7.50 6.05
ISFIN 223.37 969,470,445.56 3.46 2.99 6.91 1.22 3.03 2.98 3.08 3.46 3.43
AKSA 215.06 954,213,829.97 19.71 19.50 7.73 3.10 17.91 16.59 16.20 14.75 9.63
OTKAR 209.33 2,768,365,479.90 14.13 332.70 9.48 8.31 331.95 302.89 316.12 318.05 206.79
NTHOL 207.49 1,176,995,110.83 21.16 4.81  0.73 4.06 4.13 4.73 4.36 3.06
ODAS 206.61 3,212,135,068.83 9.42 1.46  2.13 1.39 1.41 1.71 2.29 1.78
TUPRS 178.79 10,481,524,008.60 8.42 101.70 28.43 2.07 98.99 97.71 96.11 98.65 99.98
CEMAS 172.63 1,423,021,288.42 -6.06 1.24 11.55 1.10 1.27 1.22 1.23 1.48 1.20
MPARK 165.06 288,500,859.98 12.71 25.36 28.56 12.54 24.51 23.31 23.05 22.41 18.60
DEVA 152.34 629,726,908.22 -6.27 23.90 6.22 2.46 24.99 24.77 26.69 26.98 18.90
TRGYO 149.89 3,099,439,662.56 18.31 4.20 8.79 0.48 3.76 3.42 3.44 3.63 3.15
ALKIM 148.81 759,523,486.96 0.40 15.03 11.21 4.50 15.36 15.27 15.86 15.89 11.65

*Aylık Bazda Hacim Değişimi altında gerçekleşen toplam işlem hacimin bir önceki aydaki toplam işlem hacmine göre değişimini vermektedir.
BIST-100 Endeksinde Geçen Ay İşlem Hacmi Düşen İlk 15 Hisse

Hisse Aylık Bazda Hacim Değişimi
(%)

Geçen Ay İşlem
Hacmi

Aylık Getiri
(%)

Kapanış F/K PD/DD 21 Günlük
Ort.

50 Günlük
Ort.

100 Günlük
Ort.

200 Günlük
Ort.

500 Günlük
Ort.

KONYA -69.75 439,324,930.80 -1.32 879.90 198.87 11.78 864.86 868.50 898.83 1,061.79 610.08
ERBOS -46.96 1,192,542,185.80 -6.18 132.00 16.35 4.69 142.10 131.54 105.42 76.95 43.66
SASA -42.82 6,078,809,551.42 -4.72 27.48 40.77 8.71 28.29 29.09 31.49 26.23 14.94
BERA -35.33 1,303,381,092.54 -11.73 9.78 9.05 1.33 10.25 12.03 19.52 19.79 10.88
KRVGD -16.62 469,209,351.34 2.89 16.71 17.31 3.40 16.40 15.88 16.21   
RTALB -16.12 1,092,048,435.82 0.46 21.86 10.34 4.24 21.26 20.78 22.48 26.59 22.55
LOGO -4.63 700,087,565.54 9.45 39.60 21.67 6.43 38.45 37.18 38.11 35.30 24.33
FENER -3.57 2,374,055,512.02 -5.94 34.20   35.39 36.72 34.25 33.81 23.62
TAVHL -2.74 2,805,157,612.60 4.26 23.52  0.83 23.01 24.29 23.38 22.61 21.17
GSRAY -1.73 1,381,135,890.63 -7.39 3.51   3.73 3.74 3.58 3.75 3.07
SKBNK 3.22 757,381,139.67 0.00 1.04 22.98 0.72 1.05 1.06 1.10 1.27 1.14
TURSG 7.15 847,305,790.25 4.71 4.89 5.13 1.50 4.84 4.82 5.20 5.71 4.18
JANTS 8.72 1,085,117,532.30 -3.10 68.85 27.55 14.01 70.80 74.26 82.17 67.83 33.02
HDFGS 10.71 701,891,426.10 -2.54 2.69 2.32 1.22 2.68 2.73 3.01 2.84 1.62
ARCLK 13.52 5,248,763,617.48 -2.73 32.12 5.70 1.42 32.86 32.01 32.24 31.24 23.54

*Aylık Bazda Hacim Değişimi altında gerçekleşen toplam işlem hacimin bir önceki aydaki toplam işlem hacmine göre değişimini vermektedir.
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Para Birimleri Aylık Değişim %

Para Birimleri Yılbaşına Göre Değişim %

Para Birimleri 52 Haftalık Fark %
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Dünya Borsaları Aylık Değişim %

Dünya Borsaları Yılbaşına Göre Değişim %

Dünya Borsaları 52 Haftalık Fark %
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Genel Müdürlük
Altayçeşme Mah. Çamlı Sok. Ofis Park Maltepe No:21/4 Kat:10-11-12 Maltepe/İstanbul/Türkiye 
Tel: (0216) 453 00 00 (pbx) Faks: (0216) 377 11 36

Alanya
Şekerhane Mah. 1100 Sok. No: 9 / 206 Alanya / ANTALYA Tel: (0242) 519 23 17 (pbx) 
Faks: (0242) 513 93 81

Adana-Seyhan
Çınarlı Mah. Ziyapaşa Bulvarı No: 78 Günep Ziyapaşa İş Merkezi Kat :5 No :504 
Seyhan/ADANA Tel: (0322) 355 03 50 (pbx) Faks: (0322) 290 35 18

Ankara - Çankaya
Simon Bolivar Cad. No: 8/6 Çankaya/ANKARA Tel: (0312) 438 27 00 (pbx) Faks: (0312) 
438 27 47

Antalya
Tahıl Pazarı Mah.404 Sok. Hafız Ahmet Bedesteni No: 5/29-30 ANTALYA Tel: (0242) 248 35 20 
(pbx) Faks: (0242) 244 29 10

Aydın
Hasanefendi-Ramazan Paşa Mah. İstiklal Cad. Dış Kapı No : 23 İç Kapı No : 1 
Efeler/AYDIN Tel: (0256) 999 17 87 (pbx) Faks: 

Aydın - Kuşadası
Türkmen mah. Atatürk Bulvarı Belvü Sitesi C Blok Kat 2 Daire 3 Kuşadası /AYDIN Tel: (0256) 
618 44 77 (pbx) Faks: (0256) 618 44 91

Aydın - Nazilli
Altıntaş Mah. İstasyon Bulvarı No:19 Kat:4 Daire:12 Nazilli / AYDIN Tel: (0256) 314 15 98 
(pbx) Faks: (0256) 315 88 52

Bağdat Caddesi
Bağdat Cad. Esen Apt. No: 351/5 Şaşkınbakkal/İSTANBUL Tel: (0216) 560 34 00 (pbx) Faks: 
(0216) 411 23 54

Balıkesir
Eski Kuyumcular Mah. Anafartalar Cad. Acarlar İş Merkezi Dış Kapı No : 23 İç Kapı No : 
1 Karesi - BALIKESİR Tel: (0266) 999 12 40 (pbx) Faks: 

Bandırma
Dere Mah. Ordu Cad. Kapı No:3 İç Kapı No:2 Bandırma/ BALIKESİR Tel: (0226) 999 10 75 (pbx) 
Faks: 

Bodrum
Yokuşbaşı Mah. Kıbrs Şehitleri Cad. No:19 Bodrum Tel: (0252) 316 32 70 (pbx) Faks: 
(0252) 316 92 70

Bursa
Fethiye Mah. Sanayi Cad., Corner Plus İş Merkezi No:263 Kat:2 D:22/26 Nilüfer/BURSA Tel: 
(0224) 220 51 50 (pbx) Faks: (0224) 220 50 99

Bursa - Nilüfer
Odunluk Mah. Liman Cad. No:7 Nilüfer / BURSA Tel: (0224) 275 35 50 (pbx) Faks: 
(0224) 451 79 66

Çanakkale
Kemalpaşa Mah. Şair Ece Ayhan Meydanı Dış Kapı No: 22 Kat: 2 İç Kapı No:2 Merkez / 
ÇANAKKALE Tel: (0286) 999 17 02 (pbx) Faks: 

Çorlu
Zafer Mah. Cumhuriyet Bulvarı Dış Kapı No:9T1 İç Kapı No:114 Çorlu TEKİRDAĞ Tel: 
(0282) 888 96 20 (pbx) Faks: 

Çorum - Merkez
Yavruturna Mah. 1. Maliye Sok. No: 1 Kat: 4 D: 22 Çorum Tel: (0364) 211 11 45 (pbx) Faks: 
(0364) 201 05 63

Denizli - Merkez
Saraylar Mah. İkinci Ticari Yol Sok. No: 32 Kat: 4 DENİZLİ Tel: (0258) 263 80 15 (pbx) 
Faks: (0258) 241 91 01

Edirne - Merkez
Sabuni Mah. Banka Aralığı Sok. Kardeşler İş Merkezi No:10/19 Merkez/EDİRNE Tel: (0284) 212 
25 30 (pbx) Faks: (0284) 213 37 78

Elazığ - Merkez
Yeni Mah. Gazi Cd. No: 28/3 ELAZIĞ Tel: (0424) 233 28 01 (pbx) Faks: (0424) 233 27 
35

Eskişehir - Merkez
Sakarya Cad. Köprübaşı Şen Sok. Onur İşhanı No: 1 Kat: 4 ESKİŞEHİR Tel: (0222) 230 09 08 
(pbx) Faks: (0222) 220 37 02

İstanbul - Ataşehir
Barbaros Mah. Ihlamur Bulvarı Sarkaç Sok. Ağaoğlu My Prestige No:1 D: 12-13 
Ataşehir/İSTANBUL Tel: (0216) 560 37 00 (pbx) Faks: (0216) 688 67 86

İstanbul - Bakırköy
Cevizlik Mah. Muhasebeci Sok. Neşe Han No: 1 Kat:3 Bakırköy/İSTANBUL Tel: (0212) 660 85 
25 (pbx) Faks: (0212) 570 03 03

İstanbul - Kapalıçarşı
Kürkçüler Sk. No: 25 Eminönü/Kapalıçarşı/İSTANBUL Tel: (0212) 513 40 01 (pbx) Faks: 
(0212) 527 16 86

İstanbul - Maltepe
Bağlarbaşı Mah. Bağdat Caddesi. Gedik İş Merkezi A Blok No: 414 Kat: 2 Daire: 22 İSTANBUL 
Tel: (0216) 399 00 42 (pbx) Faks: (0216) 399 18 17

İstanbul - Tophane
Necatibey Cad. Alipaşa Degirmen Sok. No: 24 34425 Tophane/Karaköy/ İSTANBUL Tel: 
(0212) 251 60 06 (pbx) Faks: (0212) 293 49 03

İstanbul - Ümraniye
İnkılap Mah. Küçüksu Cad. Çeşminaz Sok. NO:2/7 Kat:3 Ümraniye Tel: (0216) 461 33 90 (pbx) 
Faks: (0216) 328 10 32

İzmir - Alsancak
Cumhuriyet Bulvarı Arpacıoğlu Apt. No:139 Kat:3 Alsancak İZMİR Tel: (0232) 465 10 20 
(pbx) Faks: (0232) 464 66 22

Karabük - Merkez
Bayır Mah. Menderes Cad. Çebioğlu Twin Towers B Blok Dış Kapı No :2 İç Kapı No : 107 
Merkez / Karabük Tel: (0370) 502 15 90 (pbx) Faks: (0370) 502 15 93

Kayseri
Hunat MAh. Postalar Geçidi Sok. No:1 / 206 Tel: (0352) 221 36 29 (pbx) Faks: (0352) 
221 48 27

Kocaeli - Gebze
Hacı Halil Mah. Hükümet Cad. No: 95 Gebze/KOCAELİ Tel: (0262) 642 34 00 (pbx) Faks: (0262) 
641 82 01

Konya - Selçuklu
Beyazıt Mahallesi, Hüsnü Aşk Sok. Bezirci İş Merkezi Kat:4 D:403 Selçuklu / KONYA Tel: 
(0332) 238 59 60 (pbx) Faks: (0332) 238 59 75

Malatya - Battalgazi
Büyük Hüseyin Bey Mah. Atatürk Cad. Anadolu İş Merkezi K: 3 No: 23 D: 9-10-11 Battalgazi / 
MALATYA Tel: (0422) 325 62 67 (pbx) Faks: (0422) 322 23 72

Manisa - Merkez
Anafartalar Mah. Mustafa Kemal Paşa Cad. Kamil Menteş Apt. No: 34/1 MANİSA Tel: 
(0236) 239 42 98 (pbx) Faks: (0236) 239 43 02

Mersin - Akdeniz
Mahmudiye Mah. Atatürk Cad. Adil Kanun İş Hanı Kat: 2 Akdeniz / MERSİN Tel: (0324) 238 18 
18 (pbx) Faks: (0324) 231 22 52

Muğla - Fethiye
Babataşı Mah. 774. Sok. No.2 Fethiye / Muğla Tel: (0252) 612 07 60 (pbx) Faks: (0252) 
612 36 46

Sakarya - Adapazarı
Tığcılar Mah. Yenicami Sok. Dış Kapı No:5 İç Kapı No: 201 Adapazarı- Sakarya Tel: (0264) 279 
83 89 (pbx) Faks: (0264) 281 03 88

Samsun - İlkadım
Kale Mah. Kaptanağa Sok. No: 18/41 Mecit Turan İş Merkezi İlkadım- Samsun Tel: 
(0362) 431 63 43 (pbx) Faks: (0362) 431 33 89

Trabzon - Ortahisar
Kemerkaya Mah. K.Maraş Cad. Ticaret Mektep Sk. Ustaömeroğlu İş Merkezi No: 9/9 
Ortahisar/TRABZON Tel: (0462) 326 09 97 (pbx) Faks: (0462) 326 38 67

Uşak - Merkez
İsmetpaşa Cad. No: 63 K: 2 Mavi Plaza UŞAK Tel: (0276) 227 27 44 (pbx) Faks: (0276) 
227 27 37

Zonguldak - Ereğli
Müftü Mahallesi Süheyla Erel Sokak. No:2/1 Ay City İş Merkezi 7. Kat Ofis No:85 Karadeniz 
Ereğli / ZONGULDAK Tel: (0372) 329 10 00 (pbx) Faks: (0372) 316 66 30
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Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. - Yatırım Danışmanlığı Birimi

E-Posta : gyd@gedik.com

Adres : Esentepe Mahallesi Ecza Sokak N: 6 Safter İş Merkezi K:2 Şişli/İstanbul

Tel : (0216) 453 0053

Yatırım Danışmanlığı Birimi

Üzeyir DOĞAN Yatırım Danışmanlığı Müdürü uzeyirdogan@gedik.com
Mesut KURT Müdür mkurt@gedik.com
Onurcan BAL Müdür Yardımcısı obal@gedik.com
Eda KARADAĞ Yatırım Danışmanı eda.karadag@gedik.com
Elif KAYA Yatırım Danışmanlığı Uzman Yardımcısı ekaya@gedik.com
Betül ASİLKAN Yatırım Danışmanlığı Uzman Yardımcısı betul.asilkan@gedik.com
Yılmaz ALTUN Yatırım Danışmanlığı Uzman Yardımcısı yilmaz.altun@gedik.com

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından genel bilgilendirme amacı ile hazırlanmıştır. Yatırım Danışmanlığı
hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak Yatırım Danışmanlığı
sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine
dayanmaktadır. Herhangi bir yatırım aracının alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize
uygun sonuçlar doğurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve doğru olduğu garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. Tüm veriler, Gedik
Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya
çıkabilecek hatalardan Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. sorumlu değildir.
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