
 

 

 

  

 

Geçen hafta TCMB ve ECB faiz kararlarından sonra bu hafta FED’ in FOMC faiz kararını izleyeceğiz. Beklenti FED’ 
in güvercin bir yaklaşımla 25 baz puanlık bir faiz indirimi gerçekleşeceği (%1.75-2.0’e) ve katılımcıların ekonomik 
projeksiyonlarında gelecekteki faiz patikasını aşağıya revize edeceği yönünde.  

Türkiye'deki veri akışına baktığımızda ise Temmuz ayı perakende satış verisi, sektörel ciro verisi, Haziran işsizlik 
verisi ve Ağustos bütçe gerçekleşme raporları açıklanacak. Geçen hafta açıklanan verilerde bir miktar uyumsuzluk 
söz konusuydu. Bu hafta açıklanacak veriler görünüm konusunda bizleri daha iyi aydınlatabilir. Bu hafta ayrıca, 
Pazartesi ve Salı günleri 4 ayrı Hazine Tahvil ihracı gerçekleşecek. Çarşamba günü ise 3 milyar TL’si piyasaya 
olmak üzere 4.5 milyar TL civarında hazine itfası gerçekleşecek.  

Geçtiğimiz hafta açıklanan veride dış finansman tarafında Haziran-Temmuz toplamında özel sektörün 7 milyar dolar 
civarında net borç kapattığımızı gözlemledik. Bu noktada iki ayda özel sektörün yurt dışına 9 milyar dolarlık 
sermaye çıkışına yol açtığını görüyoruz. Ayrıca, sınırlı cari fazla verdiğimiz bu iki ayda, özel sektör sermaye 
çıkışlarının çok kalıcı olmayan finansman kanalları ile finanse edildiğini gözlemliyoruz. Kısaca cari açığın ortadan 
kalkmasının arkasında yatırımların çok hızlı daralması rol oynuyor ve özel sektör yatırımlardan uzak durmaya tam 
tersi borcunu ödeme ile meşgul olduğunu görüyoruz.  

Bu noktada sanayi üretiminin ise beklenenden çok daha iyi performans gösterdiğini görüyoruz. Bu seyir 3Ç19'da 
sınırlı büyüme kaydedecek ve sanayi üretiminin son çeyrekte bir miktar büyüyeceğini anlıyoruz. Nispeten dirençli 
ihracat ve iç tüketimin son dönemde toparlama eğilimi göstermesi bu noktada beklenenden daha iyi bir sanayi 
üretimi performansına yol açtı. Bu noktada düşen faizler ile kredilerde kıpırdanma görürsek sanayi üretimini ve 
genel olarak ekonomik gidişata destek sunabilir.  Keza Haziran ve Temmuz itibariyle ithalat rakamlarının da bu 
yönde bir seyir izlendiğini görüyoruz. 

Diğer bir deyişle verilerde bazı çelişkiler görüyoruz. Yatırımların yavaş seyrinin devam ettiğini görüyoruz ancak 3Ç 
ve 4Ç itibariyle dipten sınırlı bir dönüş görülebilir. Ancak ekonomideki bu toparlanmanın ne kadar kalıcı olacağı 
konusunda şüphelerimiz devam ediyoruz. Son veriler iki dipli bir resesyon ihtimalinin azaldığını işaret etse de 
önümüzdeki yıl ekonomik büyümenin hangi kalemlerden sağlanacağı konusunda şüpheler devam ediyor.  

Şimdiye kadar faiz hadlerindeki düşüşün özellikle özel bankalarının kredi büyümesine yol açtığını henüz göremedik. 
Bu da para aktarım mekanizmasının verimli çalışmaktan uzak olduğunu gösteriyor. Bu da yakın gelecekte kredi 
büyümesini teşvik etmek adına yeni adımların gelebileceği anlamına geliyor.  

Global piyasalarda risk iştahı Türkiye'de azalan reel faiz öngörülebilirliğini bir süre telafi edebilir. İhracat talebinin 
devamı sanayi üretimini destekleyecek diğer bir faktör olabilir. 

Saygılarımızla, 
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Bu rapor gönderildiği kişi ya da kuruma özeldir ve gizlidir. Hiçbir şekilde üçüncü kişilere açıklanamaz ya da yayınlanamaz. Yetkili 

alıcılardan biri değilseniz, bu raporun herhangi bir şekilde ifşa edilmesi, kullanılması, kopyalanması, yayılması veya raporda yer alan 

hususlarla ilgili olarak herhangi bir işlem yapılmasının kesinlikle yasak olduğunu bildiririz. Eğer raporun alıcısı veya alıcısına iletmekten 

sorumlu kişi değilseniz lütfen raporu sisteminizden siliniz ve göndereni uyarınız. Gönderen ve Yatırım Finansman Menkul Değerler 

A.Ş., bu raporun içerdiği bilgilerin doğruluğu, güncelliği ve eksiksiz olduğu konusunda bir garanti vermemektedir, içerik Yatırım 

Finansman Menkul Değerler A.Ş. tarafından her zaman değiştirilebilir. Bu raporda yer alan bilgiler “Yatırım Finansman Menkul Değerler 

A.Ş.” tarafından genel bilgilendirme amacı ile her türlü veri, yorum ve değerlendirmeler hazırlandığı tarih itibariyle mevcut  piyasa 

koşulları ve güvenilirliğine inanılan kaynaklara dayanılarak hazırlanmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya çıkabilecek 

hatalardan Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş sorumlu değildir.  Burada 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. Yatırım danışmanlığı hizmeti, 

kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. Burada yer alan ve hiçbir şekilde yönlendirici nitelikte olmayan 

içerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Bu tavsiyeler 

mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım 

kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Bu raporun içeriğinde yer alan çeşitli bilgi ve görüşlere dayanılarak 

yapılacak ileriye dönük yatırımlar ve ticari işlemlerin sonuçlarından ya da ortaya çıkabilecek zararlardan Yatırım Finansman Menkul 

Değerler A.Ş. sorumlu tutulamaz. Raporun içeriğinden, iletilmesinden, alınmasından, saklanmasından, gizliliğinin korunamamasından, 

virüs içermesinden ve sisteminizde yaratabileceği zararlardan Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. sorumlu tutulamaz. Yatırım 

Finansman bu raporun içeriği ve ekleri ile ilgili olarak hukuki açıdan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Teşekkür ederiz. 

 

- Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş., Ana ortağı veya İştiraki raporda yer alan şirketlerle iş ilişkisi içinde bulunabilir veya 

bulunmaktadır. Bu nedenle yatırımcılar bu raporu yatırım kararı verilirken bakılacak faktörlerden sadece biri olarak düşünmelidir ve 

sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.  

 

- Ek olarak, Yatırım Finansman (YF) Menkul Değerler A.Ş. Araştırma Bölümü, Şirketin ortaklık yapısı gereği TSKB ve Türkiye İş 

Bankası için yatırım tavsiyesi yapmaktan sakınmaktadır. 

 

- Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş.’nin takibi altında bulunan Şirketler BIST100 endeksine görece beklenen performanslarına 

göre notlandırılmıştır. Raporda geçen hisse senedi hedef fiyatları 12 aylık dönemi kapsamaktadır.  

 

- Aşağıdaki notlandırma analistlerin takipleri altındaki hisseler için araştırmalarını ve düşüncelerini tam olarak yansıtmak iç in 

kullanılmıştır: 

 

Endeks Üzeri Getiri: Hisse senedinin önümüzdeki 12 aylık dönemde getirisinin, BİST100 endeksinin getirisinin üzerinde olması 

beklenmektedir. 

Endekse Paralel Getiri: Hisse senedinin önümüzdeki 12 aylık dönemde getirisinin, BİST100 endeksinin getirisine yakın olması 

beklenmektedir. 

Endeks Altı Getiri: Hisse senedinin önümüzdeki 12 aylık dönemde getirisinin, BİST100 endeksinin getirisinin altında olması 

beklenmektedir. 

 

  

 
  

 

  

 

  

 

 

 

 
Genel Yatırım Tavsiyesi Kapsamındadır. 
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UYARI NOTU: 

Bu e-posta mesajı ve ekleri gönderildiği kişi ya da kuruma özeldir ve gizlidir. Hiçbir şekilde üçüncü kişilere açıklanamaz ya da 

yayınlanamaz. Yetkili alıcılardan biri değilseniz, bu mesajın herhangi bir şekilde ifşa edilmesi, kullanılması, kopyalanması, yayılması 

veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir işlem yapılmasının kesinlikle yasak olduğunu bildiririz. Eğer mesajın alıcısı 

veya alıcısına iletmekten sorumlu kişi değilseniz lütfen mesajı sisteminizden siliniz ve göndereni uyarınız. Gönderen ve Yatırım 

Finansman Menkul Değerler A.Ş., bu mesajın içerdiği bilgilerin doğruluğu, güncelliği ve eksiksiz olduğu konusunda bir garanti 

vermemektedir, içerik Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. tarafından her zaman değiştirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatırım 

Finansman Menkul Değerler A.Ş.” tarafından genel bilgilendirme amacı ile her türlü veri, yorum ve değerlendirmeler hazırlandığı tarih 

itibariyle mevcut piyasa koşulları ve güvenilirliğine inanılan kaynaklara dayanılarak hazırlanmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile 

ortaya çıkabilecek hatalardan Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş sorumlu değildir.  Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve 

tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti, kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye 

özel sunulmaktadır. Burada yer alan ve hiçbir şekilde yönlendirici nitelikte olmayan içerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, 

yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun 

olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar 

doğurmayabilir. Bu e-posta içeriğinde yer alan çeşitli bilgi ve görüşlere dayanılarak yapılacak ileriye dönük yatırımlar ve ticari işlemlerin 

sonuçlarından ya da ortaya çıkabilecek zararlardan Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. sorumlu tutulamaz. Mesajın içeriğinden, 

iletilmesinden, alınmasından, saklanmasından, gizliliğinin korunamamasından, virüs içermesinden ve sisteminizde yaratabileceği 

zararlardan Yatırım Finansman Menkul Değerler A.Ş. sorumlu tutulamaz. Yatırım Finansman bu mesajın içeriği ve ekleri ile ilgili olarak 

hukuki açıdan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Teşekkür ederiz. 
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Hizmet Noktalarımız 

 

Genel Müdürlük   +90 (212) 317 69 00  Merkez   +90 (212) 334 98 00   
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Genel Yatırım Tavsiyesi Kapsamındadır. 
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