
 

 

Piyasa Beklentisi 

İMKB-100 endeksi dün açılışta yurtdışı piyasalara uyumlu bir şekilde %2 
satıcılı açılarak 55.000 desteğine tutundu. Ardından Banka endeksinin 
artıya geçmesine bağlı olarak, kayıplarını %0.6 seviyesine kadar 
sınırlayan endeks, günün devamında ise %7 oranında düşerek, dünyanın 
en fazla değer kaybeden borsalarından biri oldu. Böylece son 7 işlem 
günü boyunca aralıksız olarak toplam %17 düşen endeks, Mayıs 2010'dan 
sonraki en düşük seviyeye gerilemiş oldu.  

Hisse senetleri tarafındaki yaşanan bu gelişmelere karşın, bono tarafında 
faiz oranlarının tam tersine gerilediğini ve döviz sepetinin de bugüne kadar 
ılımlı bir yükseliş sergilediğini gözlüyoruz. Erdem Başçı'nın dün yaptığı 
konuşmasında, ellerinde küresel ekonomik gidişata göre şekillenecek iki 
senaryo olduğunu ve her iki senaryoda da ölçülü faiz indirimi ihtimalinin 
olduğunu vurgulaması, gösterge faizin dün 18 baz puan daha gerileyerek 
%8.34 seviyesinden kapanmasını sağladı. Döviz kurlarına ilişkin sözlü 
müdahaleleriyle de dolar kuru güne 1.75'in üzerinde başlamasının 
ardından bir ara 1.7345 seviyesine kadar geriledi, ancak paritenin gün 
içinde 1.44 seviyesinden 1.413 seviyesine kadar gerilemesi (%1.88) 
nedeniyle günü 1.76 seviyesinin hemen üzerinde tamamladı. Ancak 
bugün döviz sepeti %2.3 oranında primle 2.173 seviyesinden, dolar kuru 
da %2.0 primle 1.7929 seviyesinden güne başlıyor.  

Bir önceki hafta son bir yılın en kötü haftasını yaşayan ve ortalama %6.0 
oranında değer kaybeden ABD borsalarının, dün yeni haftanın ilk gününde 
ortalama %6.0 düşmesi bunda etkili oluyor. S&P’nin not indirimi 
söylentisini Cuma günü itibarıyla yeterince fiyatlamamış olan ABD 
borsalarının dünkü sert düşüşünün ardından vadelilerinin de bugün 
ortalama %1.5 ekside olduğu izleniyor. Asya piyasalarında ise sabah 
saatlerine göre nispeten daha olumlu bir tablo olsa da değer kayıpları 
devam ediyor. Güne %4.8 ekside başlayan Nikkei endeksi, şu saatlerde 
%1.8 değer kaybıyla, %3.3 ekside başlayan Sensex ise %1.2 değer 
kaybıyla işlem görüyor. Gösterge tahvilde ise işlemler tezgâh üstünde 
dünkü kapanışının 8-13 puan üzerinde %8.42-%8.47’den geçiyor.  

Bugün endeksin satıcılı açılışının ardından, son 7 işlem günü 
boyunca veremediği ilk ciddi tepkisini vermek üzere denge 
arayacağını tahmin ediyoruz.  

Bugün Açıklanacak Veriler 
• 11:30 İngiltere Sanayi üretimi, Haziran – (beklenti: %0.4) 
• 15:30 ABD istihdam maliyeti, 2Ç11 – (beklenti: %1.6) 
• 15:30 ABD verimlilik, 2Ç11 – (beklenti: %0.2) 
• 21:15 Fed faiz kararı          
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Ajanda  
 
08 Ağustos Pazartesi 
TR Sanayi üretimi, Haziran 
TCMB (I) beklenti anketi (TÜFE) 
TR Hazine nakit dengesi 
 
09 Ağustos Salı 
Çin TÜFE 
Almanya Cari Denge 
İngiltere sanayi üretimi, Haziran 
ABD istihdam maliyeti, 2Ç11 
ABD verimlilik, 2Ç11 
FED faiz kararı 
 
10 Ağustos Çarşamba 
Almanya TÜFE, Temmuz 
İngiltere MB Enflasyon Raporu 
ABD Ham petrol stokları değ. 
 
11 Ağustos Perşembe 
TR  Cari denge, Haziran 
ABD Dış ticaret dengesi, Haziran 
ABD işsizlik maaş başvuruları 
 
12 Ağustos Cuma 
Japonya Sanayi üretimi 
Euro bölgesi sanayi üretimi, Haziran 
ABD Perakende satışlar, Temmuz 
ABD Michigan endeksi, Ağustos 
 
15 Ağustos Pazartesi 
TR İşsizlik oranı, Nis-Mayıs-Haz. 
TR Bütçe dengesi, Temmuz 
ABD NY Fed imalat endeksi ,Ağustos 
İtalya piyasa tatili 
 

Piyasalardaki Gelişmeler ve Basından Seçme Haberler 
• BDDK'nın dün açıkladığı 29 Temmuz verilerine bankacılık sektörünün 

kredileri 636.6 milyar lira oldu. Kredi artış hızı, yıl sonundan itibaren 
bakıldığında %18.9, yıllık bazda ise %36.4 olarak gerçekleşti 

• ABD Dışişleri Bakanı Hillary Clinton önce Ahmet Davutoğlu'nu telefonla 
aradı, ardından Ankara'ya özel temsilci gönderdi. ABD ile Şam 
yönetimine yönelik sert tedbirler konusunda pazarlık yapıldığı ortaya 
çıktı. (Hürriyet) 

• Brent ham petrolünün varil fiyatı, enerji talebinde düşüş görülebileceği 
yönündeki endişelerle bugün 98.76 doları test etti; şu saatlerde ise 102 
dolardan işlem görüyor. 
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Makroekonomik Haberler 
 
Sanayi üretimi Haziran ayında %6,8 ile beklentilerin altında büyüdü. Türkiye 
İstatistik Kurumu (TÜİK) tarafından yayınlanan sanayi üretimi endeksi,  Kasım 
2009’dan bu yana en düşük yıllık büyüme oranını kaydederken, aynı zamanda 
%7,9’luk ortalama piyasa tahmini ile birlikte ve bizim daha iyimser olan %8,9’luk 
tahminimizin oldukça altında performans göstermiş durumda. Geçmiş verilerde 
kayda değer bir revizyonun gerçekleşmemesi ile beklenenin altında gelen Haziran 
verisiyle birlikte 2Ç11 sanayi üretimindeki artış %7,8 olarak gerçekleşti ve ilk 
1Ç11’deki %14,2’lük sıçrayışın önemli ölçüde altında kaldı. Ayrıca, düzeltilmiş 
serilerde aylık bazda kaydedilen %0,9’luk azalış Şubat ayından bu yana en sert 
düşüşe işaret ediyor. Sanayi üretimindeki yavaşlamanın MB’nın kredibilitesine 
olumlu katkı yaptığını düşünüyoruz. Haziran ayı verisi ile birlikte düzeltilmiş serinin 
art arda beşinci ayda da kesintisiz geriliyor olması, MB’nın ekonomik aktivitenin 
ikinci çeyrek itibariyle gerilmeye başladığı tezini teyit eder nitelikte. Ancak daha 
önce de dile getirdiğimiz şekilde halı hazırda yaşanan yavaşlamanın ve MB 
tarafından yurtdışındaki riskler paralelinde daha da belirginleştiği iddia edilen 
ekonomik durgunluk riskinin, finansal istikrar ile ilgili riskleri ne kadar azaltacağı 
konusunda soru işaretleri olduğuna inanmaya devam ediyoruz. Ayrıca, ilk 
hesaplamalarımıza göre ikinci çeyrekte 7,8% olarak gerçekleşen sanayi üretimi 
artışının aynı dönem için %6,8-%7’lik bir GSYİH artışına işaret ettiğini görüyoruz. 
Bu oranların daha önce gördüğümüz %7,3’lük tahminimizin altında kaldığını ve 
yılsonu için öngördüğümüz %6,1’lik büyüme için aşağı yönlü riskleri arttırdığını 
söyleyebiliriz. 
 
Hazine’nin nakit dengesi Temmuz ayında 2,1 milyar Lira açık verdi. Son 4 
ayın ilk açığı olan bu rakam bir önceki senenin aynı dönemine göre %165,9 
artarak toplam açığı 4,4 milyar Liraya yükseltiyor. 2010’un ilk 7 ayı ile 
karşılaştırıldığında ise nakit açığı %79,1 daralmaya işaret ediyor. Gelirler 
kalemindeki artış,  %7,4 ile senenin en yavaşı olurken, harcamalar tarafındaki 
%5,3 yükselişin de faiz ödemelerindeki %13 gerileme ile aşağı çekilmiş olduğunu 
görüyoruz.  Faiz dışı harcamalara baktığımızda ise %9,4 lük artışın sene sonu 
hedefinin bir miktar üzerinde, fakat birinci yarıdaki rakamın altında kalması dikkat 
çekiyor ve yılbaşından bu güne gerçekleşen faiz dışı harcama büyümesi %12,1 
olarak gerçekleşiyor. Temmuz ayı nakit dengesi rakamları güçlü mali performansın 
sürdüğünü gösteriyor ve geciken vergi tahsilatı tarafından gelecek bir düzeltme ile 
sene başından bu güne gerçekleşen nakit dengesinin 1,9 milyar Lira ile nakit 
fazlasına dönüşeceğini hesaplıyoruz. Diğer taraftan Merkez Bankası’nın para 
politikasını daha da gevşetebileceği mevcut durumda, daha da sıkı bir mali 
politikaya ihtiyaç olduğuna inanıyoruz.  
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EUR/USD 

1.422

1.432

1.416

1.426

1.420

1.41

1.41

1.42

1.42

1.43

1.43

1.44

02.Ağu 03.Ağu 04.Ağu 05.Ağu 08.Ağu

 
Döviz SEPETİ 

2.063 2.069

2.091
2.098

2.123

2.02

2.04

2.06

2.08

2.10

2.12

2.14

02.Ağu 03.Ağu 04.Ağu 05.Ağu 08.Ağu

 

Brent PETROLÜ 
116.80

113.92

110.78

108.60

106.10

105.00

108.00

111.00

114.00

117.00

02.Ağu 03.Ağu 04.Ağu 05.Ağu 08.Ağu

 
Aktif Bono FAİZ 

8.75

8.65

8.47
8.52

8.34

8.30

8.40

8.50

8.60

8.70

8.80

8.90

02.Ağu 03.Ağu 04.Ağu 05.Ağu 08.Ağu

 



 

 

Merkez Bankası’nın Ağustos ayında yayınladığı 1. Beklenti anketine göre beklenenden iyi 
gerçekleşen Temmuz ayı TÜFE rakamı, sene sonu tahminlerinin %7,19 seviyelerine inmesini 
sağlıyor. Diğer taraftan orta ve uzun vadede kredibilite açığın sürdüğünü ve %5’lik resmi hedefin 
tahminlerin oldukça altında kaldığını görüyoruz. Faiz beklentilerine baktığımızda, politika faizlerindeki 
düşüş sinyaline karşın katılımcıların bir kısmının önümüzdeki 3-aylık zamanda faiz artışı beklemesinin 
sürpriz olduğunu düşünüyoruz. 2011 büyüme tahminleri %6,1 seviyesinde seyrini sürdürürken 
önümüzdeki yıllar için herhangi bir yukarı yönlü revizyon olmaması dikkat çekiyor. Dış dengeler 
tarafında ise, beklentilerin üzerinde gerçekleşen dış ticaret açığının cari açık tahminlerini 70.8 milyar 
Doların üzerine taşıdığı gözleniyor. Son olarak Türk Lirası’nın sene sonuna kadar Dolar karşısında 
kayıplarının bir kısmını geri kazanacağı bekleyen katılımcılar, diğer taraftan Dolar kurunun bir önceki 
anketlerde bahsi geçen seviyelere inmesini sene sonunda veya önümüzdeki 12 aylık süreçte 
beklemiyor.  
 
Merkez Bankası Başkanı Başcı, yayınlanan röportajında ileriye yönelik politika faizindeki 
indirimin devam edeceği sinyalini verdi. Gelişmiş ekonomilerdeki problemlerin derinleştiği veya kısa 
vadede çözüme kavuşturulduğu alternatif senaryoların her ikisinde de MB’nin politika faizinin ölçülü 
olarak daha da düşürülmesi gündeme gelebilecek.  Geçtiğimiz hafta yapılan olağanüstü PPK toplantı 
özetine baktığımızda, MB’nin sadece global çalkantıların büyüme dinamikleri üzerindeki olası etkilerine 
odaklandığını görüyoruz. Buna bağlı olarak MB, Türk Lirası’nın daha fazla değer kaybını önlemek adına 
döviz depo işlemlerinde faizleri indirebileceğini belirtiyor. Politika faizinin daha da indirilmesinin MB’nin 
Türk Lirası’nın değer kaybını önlemeye yönelik adımlarını, FED’in bir parasal genişleme kararı almadığı 
takdirde etkisiz bırakabileceğini düşünüyoruz. Diğer taraftan MB’nin ek faiz indirimleri sinyaline ek 
olarak Lira likiditesinin artacağına dair güvence vermesi, ikincil piyasalardaki düşük getirilerin devamını, 
çekirdek enflasyon sürdürdüğü yükselişi ile resmi hedefin önemli ölçüde üzerine çıkana kadar, 
sağlayacaktır.    
 
 

Şirket Haberleri 
 
FROTO: Ford Otosan fabrikalarında yıllık izin dolayısıyla 15-27 Ağustos tarihleri arasında üretime ara 
verecek. Bu süreçte fabrikalarda periyodik bakım çalışmaları gerçekleştirilecek. 
 
TCELL: Sonera Holding’in, Turkcell’in 11 Ağustos 2011 günü yapılacak olağanüstü genel kurul 
toplantısının gündemine yeni madde eklenmesi ve mahkemece bir karar verilinceye kadar kurul 
toplantısının yapılmaması talebiyle açtığı davaya, ilgili mahkeme red kararı vermiştir. Olağanüstü genel 
kurul toplantısı ilan edilen gündem maddeleri ile 11 Ağustos 2011 tarihinde yapılacaktır. 
 



 

 

Global Borsalar 
 Asya borsaları, politikacıların Avrupa ve ABD'deki borç krizlerine çare bulmada başarısız 
olduğuna dair endişelerinin doğurduğu küresel bozgunda yatırımcıların riskli varlıklardan 
çıkmasıyla bugün de düştü; İsviçre frankı bulunduğu yüksek seviyeyi korudu. Asya genelindeki 
başlıca endeksler yüzde 4 ile 9 arasında değişen oranlarda düşüş kaydetti. Altın fiyatlarındaki 
rekor yükseliş devam etti. ABD borsaları ülkenin AAA olan kredi notunun düşürülmesi sonrası ilk 
seansta artan resesyon endişeleriyle dün önemli düşüş kaydetti. Panik satışları nedeniyle S&P 500 
endeksi dünkü seansta Aralık 2008'den bu yana en kötü günü geride bıraktı. S&P 500 içinde yer 
alan bütün hisseler günü ekside tamamlarken gösterge endeksteki düşüş %6'yı aştı. American 
stock Exchange, New York Borsası ve Nasdaq'da 17.89 milyar hisse senedi işlem  görürken, 
hacim 6 Mayıs 2010'daki hızlı düşüşten bu yana görülen en yoğun seviyede gerçekleşti.    
Washington'un artan borçlar ve yavaşlayan büyüme sorunlarına çözmede başarısız olduğu  
yönündeki görüşler ABD borsalarındaki satışlarda etkili olurken, Avrupa'da ECB'nin (Avrupa  
Merkez Bankası) İspanyol ve İtalyan tahvili alması krize çözüm olarak yeterli olmadı. Wall Street'in 
korku göstergesi olarak kabul edilen VIX endeksi  %50 yükseldi. S&P'de yer alan 10 sektörün 
hepsi de yüzde 3.5'in üzerinde düşüş kaydederken bankacılık ve emtia gibi ekonomiye en duyarlı 
olanlar en çok kayıp verdi. S&P finans endeksi %10, S&P enerji endeksi %8.3 düştü. Bank of 
America %20.3 ile S&P 500 endeksinin en çok değer kaybeden hissesi oldu. ABD Başkanı Barack 
Obama yaptığı açıklamada not indirimini Washington'da yaşanan siyasi anlaşmazlığa bağlarken, 
federal açıkların azaltılması konusunda bazı öneriler sunacağını belirtti. Bu arada bazı analistler 
yoğun satışların bazı hisselerin fiyatını çok cazip seviyelere getirdiğine dikkat çekti. Barclays 
Capital müşterilerine gönderdiği notta, son düşüşlerin hisse değerlerini 1980'lerin başından bu 
yana görülen en ucuz seviyelere getirdiğini, alım  için uygun bir zaman yarattığını belirtti. (Reuters) 

Sembol Kodu Son Gün % Ö.Gün K.
Son  1 
Haf. %

Son  1 Ay 
%

Son  1 
Yıl %

İMKB-100 56,266 0.00 56,266 -9.14 -11.53 -5.84
Amerika
Dow Jones 11,445 0.54 11,384 -5.67 -9.58 7.43
S&P 500 1,199 -0.06 1,200 -6.80 -10.75 6.93
Nasdaq 2,194 -0.58 2,207 -6.78 -8.79 15.32
Avrupa
Almanya - Dax 6,236 -2.78 6,415 -10.32 -15.76 -0.37
İngiltere - FTSE 5,247 0.00 5,247 -9.13 -12.41 -1.60
Fransa - CAC 40 3,279 -1.26 3,320 -8.63 -16.23 -11.77
Asya
Japonya - Nikkei 9,111 -2.03 9,300 -8.57 -10.12 -5.50
Çin - Şanghay 2,534 -3.50 2,626 -6.26 -9.41 -4.66
G. Kore - Kospi 1,864 -4.08 1,944 -14.17 -14.49 4.52
Hindistan - Sensex 16,843 -2.68 17,306 -8.04 -10.69 -7.17
Latin Amerika
Brezilya - Bovespa 52,949 0.26 52,811 -9.54 -13.92 -22.24
Arjantin - Merval 3,068 -1.36 3,110 -8.01 -11.62 26.48
Meksika - Mexbol 33,698 1.13 33,323 -5.69 -7.68 2.37
Pariteler
EUR/USD 1.4346 -0.02 1.4348 0.67 0.57 8.00
USD/JPY 77.89 -0.66 78.41 0.88 -3.46 -8.93
Döviz
Dolar Kuru 1.7552 0.51 1.7463 3.63 7.87 17.85
Euro Kuru 2.5184 1.76 2.4749 4.37 8.51 27.29
Döviz Sepeti 2.1090 0.85 2.0913 3.33 6.72 21.45
Emtialar
Altın 1,708.2 3.41 1,651.8 5.25 10.63 41.50
Brent Petrol 106.0 -3.17 109.5 -9.16 -10.30 31.91
Bakır 407.2 -1.11 411.7 -7.57 -7.48 21.18  

 
*Yukarıdaki tabloda yer alan Amerika, Avrupa ve Latin Amerika borsalarına ait değerler dünkü kapanışlar 

itibarıyladır. Asya borsaları, Pariteler, Döviz ve Emtia değerleri ise bugün saat 09:00 itibarıyladır. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 
 

 
 
 
 
 

IMKB 100 Endeksi : 52.283 kapanış  
 
Geçtiğimiz hafta “döviz sepeti” bazındaki 200-
Haftalık (ağırlıklı) ortalamasının geçtiği 61.800 
desteğini kıran endeks, dün de “TL bazındaki” 200-
Haftalık (ağırlıklı) ortalamasının geçtiği 53.750 
desteğinin altında kapandı. 
 
Kapanıştan önceki son 5 dk. içinde gelen alımlarla 
51.687 seviyesinden 52.000 desteğinin üzerine 
yükselerek kapanan endeks, bugün gün içinde 
51.600 seviyesinin üzerine doğru yükselme başarısı 
gösterebilirse ilk ciddi tepkisini vermeye çalışacağını 
öngörüyoruz.  Endeksin tepki atağının kuvvet 
kazanabilmesi için 52.000 seviyesinin de üzerinde 
kalması gerekiyor. 
 
Bu durumda endeksin, yeniden 53.750 seviyesine 
doğru olabilecek bir yükseliş sergileyebileceğini 
tahmin ediyoruz.  
 
Ancak her durumda endeksin “ana” (aksiyon) 
trendinin düşüş yönünde, “ara” (reaksiyon) 
trendlerinin ise yükseliş yönünde olduğu “yeni” 
bir dönemde olduğumuzu dikkate alarak 
hareket etmek gerekiyor. 
 
Destekler: 51.000 – 50.600 
Dirençler: 51.600 – 52.000 -53.750 
 

TEKNİK BÜLTEN  



 

 

Yatırım Finansman Menkul Değerler  

Nispetiye Caddesi Akmerkez E–3 Blok Kat:4 

Etiler / İstanbul 
 
Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 317 69 32 research@yfas.com.tr 
 
Bu bültende yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. 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. Bu görüşlerin mali durumunuz ile risk ve getiri 
tercihlerinize uygun olmayabileceği dikkate alınmalıdır. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak 
yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Bu raporda yer alan veri, bilgi ve grafikler 
Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş.’nin güvenilirliğine inandığı kaynaklardan alınmış ve/veya üretilmiştir. Ancak 
bilgi, veri ve grafiklerin doğruluğu bağımsız olarak teyit edilmemiş olup, Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. 
bilgilerin doğruluğu ve bütünlüğü konusunda garanti vermemekte ve gösterilen tüm özen ve dikkate rağmen 
doğabilecek veri ve analist değerlendirme, ayırma, kaydetme vb. hatalarından dolayı sorumluluk üstlenmemektedir. 
Raporda yapılan yorum, tahmin ve tavsiyeler Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. Araştırma Bölümü’ne ait olup, 
önceden belirtilmeden değişiklik yapma hakkı saklıdır. Bu rapor Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. müşterileri 
için genel bilgi vermek amacıyla hazırlanmış olduğundan, raporda yer alan yorum ve tavsiyelerin yatırımcıların alım 
satım kararlarını destekleyecek yeterlilikte olmayabileceği dikkate alınmalıdır. Bu bilgiler ışığında yapılan ve yapılacak 
olan ileriye dönük yatırımların sonuçlarından Şirketimiz hiçbir şekilde sorumlu tutulamaz. Bu bülten ve içinde yer alan 
bilgi ve yorumlar, Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş.'den önceden yazılı izin alınmadan kısmen veya tamamen, 
üretilemez, dağıtılamaz, yayınlanamaz. 
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