
 

1 
 

 

 

Yeni Haftaya Başlarken 

 

İtalyan hükümeti, dünyanın en eski bankası olan Monte dei Paschi di Siena'nın ihtiyaç duyduğu 5 milyar 

euroluk sermaye artırımı için yatırımcıların desteğini arkasına alamamasının ardından bankayı kurtarmaya 

karar verdi.  İtalya Başbakanı Paolo Gentiloni, ekonomiye zarar veren ve bir süredir devam eden bankacılık 

krizini sonlandırmak adına kabinesinin başta Monte de Paschi olmak üzere stres altındaki bankalara destek 

olmak amacıyla 20 milyar euroluk bir fonu onayladığını belirtti.  

ABD’de üçüncü çeyrek büyümesi son revizyonunda %3,5 olarak açıklandı. Geçtiğimiz hafta içerisinde euro 

dolar paritesinin 1,0352 ile son 14 yılın en düşüğünü görmüş olması, ABD tahvil getirilerinin diğer gelişmiş 

ülke tahvil getirilerine karşı açılan spreadlerini koruyor olması büyüme beklentilerindeki iyimserliği 

göstermektedir. Hafta içerisinde ABD’den ve Avrupa’dan sınırlı bir veri akışı söz konusu olacaktır. 

TCMB geçtiğimiz hafta içinde gerçekleştirdiği toplantıda, beklentilerin aksine, 1 haftalık repo faizini (politika 

faizi) %8,00’de korudu. TCMB toplantı metninde TL’deki değer kaybının ve artan petrol fiyatlarının enflasyon 

üzerinde yukarı yönlü risk oluşturduğunu kabul etti. Perşembe günü Türkiye’de Kasım ayı yabancı turist 

girişleri verisi ve Cuma günü Kasım ayı dış ticaret verileri izlenecektir. 

 

İtalyan hükümeti, dünyanın en eski bankası olan Monte dei Paschi di Siena'nın ihtiyaç duyduğu 5 milyar euroluk 

sermaye artırımı için yatırımcıların desteğini arkasına alamamasının ardından bankayı kurtarmaya karar verdi.  İtalya 

Başbakanı Paolo Gentiloni, ekonomiye zarar veren ve bir süredir devam eden bankacılık krizini sonlandırmak adına 

kabinesinin başta Monte de Paschi olmak üzere stres altındaki bankalara destek olmak amacıyla 20 milyar euroluk bir 

fonu onayladığını belirtti. Hükümet uzun süredir beklenen kurtarma operasyonunun Avrupa Birliği kuralları 

çerçevesinde gerçekleşeceğini söylerken, bu durum Monte dei Paschi tahvil sahiplerinin kayıpları göğüslemek 

zorunda demek oluyor. Banka bonosunu taşıyan 40 bin civarında perakende yatırımcının bu programdan fazla zarar 

görmemesi için bir takım tedbirler alındı: Ağırlıklı olarak kurumsal portföylerde taşınan bankanın Tier 1 bonoları 

nominal değerin %75’i karşılığında hisseye döndürülecek. Perakende yatırımcıların elinde tuttuğu Tier 2 bonoları ise 

nominal değerinin karşılığı olarak hisseye dönerken bu hisseleri devlete satabilme imkanına sahip olacak. Ancak 

İtalyan bankacılık sektöründeki sorunlar Monte dei Paschi ile sınırlı değil: Banca Popolare Di Vicenza, Veneto Banca 

ve Banca Carige önümüzdeki dönemde hükümetin yakın takibinde kalmaya devam edecek bankalar. Öte yandan, 

bahsi geçen 20 milyar euroluk kurtarma paketi GSYH’nin %133’üne denk gelen kamu borcunun daha da yükselecek 

olması anlamını taşıyor. 

ABD’de üçüncü çeyrek büyümesi son revizyonunda %3,5 olarak açıklandı. Tüketim ana kalemi %3,0 olarak revize 

edilirken ilk iki açıklamada -0,6% ve -0,9% olarak duyurulan sabit yatırımlar ise bu kez +0,1% olarak açıklandı. ABD 

büyümesi önümüzdeki dönemde seçilmiş başkan Donald Trump’ın politikaları ile FED'in tepkisine bağlı olacağından, 

düşük piyasa hacminin de etkisiyle, önem taşıyan bir veri olarak görülmedi. Ancak ABD’de iç talep koşullarının 

toparlanmakta olduğunu kayda geçirelim. Geçtiğimiz hafta içerisinde euro dolar paritesinin 1,0352 ile son 14 yılın en 

düşüğünü görmüş olması, ABD tahvil getirilerinin diğer gelişmiş ülke tahvil getirilerine karşı açılan spreadlerini koruyor 

olması büyüme beklentilerindeki iyimserliği göstermektedir. Hafta içerisinde ABD’den ve Avrupa’dan sınırlı bir veri 

akışı söz konusu olacaktır. 

TCMB geçtiğimiz hafta içinde gerçekleştirdiği toplantıda, beklentilerin aksine, 1 haftalık repo faizini (politika faizi) 

%8,00’de korudu. TCMB toplantı metninde TL’deki değer kaybının ve artan petrol fiyatlarının enflasyon üzerinde 

yukarı yönlü risk oluşturduğunu kabul etti. Hatırlatalım: Bir önceki toplantıdan bu yana TL dolar karşısında %4’lük 

nominal değer kaybı yaşadı. Ayrıca, Banka gecelik borç verme faizinde de (marjinal fonlama oranı) herhangi bir 

değişiklik yapmadı. Piyasa beklentisi faiz koridorunun üst bandının, TL’yi korumak adına, yükseltileceği yönündeydi. 

Bu karar doğrultusunda ortalama fonlama maliyetinin mevcut %8,26 - %8,29 bandında kalması beklenmektedir. 

Merkez Bankası, artan küresel belirsizlikler nedeniyle kurda yaşanan dalgalanmaların ve yükselen petrol fiyatlarının 

enflasyon görünümünde yukarı yönlü risk oluşturduğunu kabul etti. Kur geçişkenliği etkisinin belirli bir vadede çekirdek 
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enflasyon göstergelerine yansıması kaçınılmaz olmakla beraber komite üyeleri toplam talep koşullarındaki 

yavaşlamanın  bu etkiyi sınırlandıracağını düşünmektedir. Ekim ayında hizmet enflasyonunda mevcut katılığın 

kırıldığına ve bu kalemde enflasyonunun 2014’ten bu yana ilk defa yıllık bazda %8 seviyesinin altına gerilediğini ifade 

etmiştik. Benzer bir yavaşlama temel mallar enflasyonunda da karşımıza çıkmaktadır. Kasım ayında temel mallar 

enflasyonu yıllık bazda %5,9’a kadar gerilemiştir. Ancak, tüm bu gerilemelerin aksine, Kasım ayında ÜFE fiyatları aylık 

bazda %2’lik önemli bir yükseliş gösterdi (endeks tarihindeki en yüksek Kasım ayı artışıdır). Ana metaller ve rafineri 

ürünleri maliyetlerindeki artışlar bu yükselişte oldukça önemli rol oynadı. Kur geçişkenliği ve emtia fiyatlarındaki yukarı 

yönlü baskılar nedeniyle 2017 yıl sonu enflasyon tahminimizi yıllık bazda %8,5 olarak revize etmiştik. Tüm bu 

gelişmeler neticesinde, enflasyon üzerindeki yukarı yönlü riskleri kabul eden Merkez Bankası’nın Aralık ayında “bekle 

ve gör” kararı bu nedenle şaşırtıcı oldu. PPK kararına müteakip USDTRY kuru hızlı bir şekilde 3,54 seviyesini 

kırdıktan sonra kur üzerindeki baskının hafiflediği gözlendi. Ayrıca karar sonrasında tahvil oranlarında kayda değer bir 

değişiklik gözlenmedi. Hafta genelinde tahvil getirilerinde düşük hacimli piyasada gerileme görüldü; gösterge faiz 

haftalık 38 bps gerilemeyle haftayı %10,58’den, 10 yıllık getiri 26 bps gerilemeyle %11,13’ten tamamladı. 

Perşembe günü Türkiye’de Kasım ayı yabancı turist girişleri verisi ve Cuma günü Kasım ayı dış ticaret verileri 

izlenecektir. Kültür ve Turizm Bakanlığı verisine göre Ocak-Ekim döneminde turist sayısı %31 azalarak 22,7 milyon 

kişiye geriledi. Gümrük ve Ticaret Bakanlığı geçici verisine göre Kasım’da toplam ihracat; motorlu kara taşıtları ve altın 

ihracatının etkisiyle yıllık %10 artarak 12,9 milyar dolar olarak gerçekleşti. İthalat tarafında ise enerji faturasındaki 

daralma ivme kaybederken, enerji dışı ithalattaki artışın etkisiyle %6 artış görüldü. Buna bağlı olarak dış ticaret açığı 

%4 azalarak 4,1 milyar dolara geriledi. 
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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  

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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Yatırım Danışmanlığı Bölümü 

Dr. Nuri Sevgen  Müdür   nuri.sevgen@yf.com.tr   +90 (212) 317 68 62 
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Kurumsal Finansman Bölümü 

Pervin Bakankuş  Müdür    pervin.bakankus@yf.com.tr  +90 (212) 334 98 61 

 

Hizmet Noktalarımız 

Genel Müdürlük  +90 (212) 317 69 00   Merkez   +90 (212) 263 00 24 
Antalya  +90 (242) 243 02 01   Ankara   +90 (312) 417 30 46   
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