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Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı

kurumlar, portföy yönetim şirketleri, yatırım ve kalkınma bankaları ile müşteri arasında imzalanacak yatırım danışmanlığı

sözleşmesi çerçevesinde ve yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel

sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve 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. Gerek bu yayındaki, gerekse bu yayında kullanılan kaynaklardaki hata

ve eksikliklerden ve bu yayındaki bilgilerin kullanılması sonucunda yatırımcıların ve/veya ilgili kişilerin uğrayabilecekleri

doğrudan ve/veya dolaylı zararlardan, kâr yoksunluğundan, manevi zararlardan ve her ne şekil ve surette olursa olsun üçüncü

kişilerin uğrayabileceği her türlü zararlardan dolayı Vakıf Yatırım Menkul Değerler A.Ş. sorumlu tutulamaz.

Çekince
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 Geçtiğimiz hafta yurtdışı piyasalar adına oldukça olumlu bir seyir

izledik. Küresel çapta açıklanan PMI verileri Temmuz ayında da

toparlanmaya işaret ederken, ABD’de imalat sektörüne ilişkin fabrika ve

dayanıklı mal siparişleri verileri de beklentilerin üzerinde gerçekleşti.

Ayrıca istihdam piyasasında, haftalık işsizlik başvuruları iki haftanın

ardından yeniden azalırken, işsizlik oranı da %11.1’den %10.2’ye

geriledi. Öte yandan Ağustos ayıyla beraber sona eren istihdam desteği

açısından da piyasa fiyatlamaları açısından da yakından izlenen yeni

mali destek paketi görüşmeleri henüz sonuçlanmadı. Ancak havacılık

sektörüne 25 milyar Dolar’lık destek açıklandı. Bu gelişmelerle beraber

Nasdaq rekor tazelerken, S&P ve küçük ölçekli şirket endeksi Russell’ın

da güçlü performansı izlendi. Avrupa tarafında da açıklanan PMI

verilerinin de etkisiyle haftalık bazda %2’nin üzerinde yükseliş görüldü.

Zayıf ABD Doları teması geçen hafta da devam etti. Dolar endeksi 92.50

seviyesine gerilerken, Ons Altın 2,075 seviyesi ile rekor kırdı. MSCI

Gelişmekte Olan Ülke endeksi ise gelişmiş ülkelerin gerisinde kaldı ve

haftalık bazda %1 civarında yükselebildi.

 İçeride ise kurda artan oynaklık tüm varlıklarda baskı yarattı. Dolar/TL

hafta içinde 7.37 seviyesine kadar yükselse de haftayı 7.29 seviyesinden

kapattı. TL, geçen hafta sepet bazında %5 değer kaybetti. Londra’da

oluşan TL sıkışıklığı sonrasında başlayan bu hareket hisse ve tahvil

piyasasına da yansıdı. TL yükümlülüklerini yerine getiremeyen

yabancılar hisse ve tahvil pozisyonlarını azalttı. BIST-100 endeksi

bayram sonrasında %7 değer kaybederken, gösterge tahvil faizi de 2

puan yükselerek %13 seviyesine geldi. Yaşanan kur oynaklığının ardından

hem TCMB hem de BDDK’nın yaptığı açıklamalar haftanın son gününde

oynaklığı kısmen düşürdü. TCMB gereken tüm araçları kullanacağını

belirtirken, fonlama kompozisyonu kanalıyla fonlama maliyetini

yükseltti. BDDK ise Aktif Rasyo uygulamasının gevşetileceğinin bildirdi.

Öte yandan kısa vadede çok ciddi talep alan kredi kampanyaları da sona

ererek, hem kredi hem de mevduat faiz oranları bankalar nezdinde

yükseltildi.

Piyasa GelişmeleriHaftalık Strateji

Kaynak: Bloomberg

Kaynak: Bloomberg

5 yıllık CDS (kırmızı –ters çevrilmiş) ve dolar bazında BIST-100...



…

Avrupa ve ABD PMI verileri toparlanmanın devamına işaret ediyor
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 Bu hafta içeride kur oynaklığını azaltmak amacıyla, BDDK ve

TCMB’den gelen açıklamaların devamını görebiliriz. Ayrıca sanayi

üretimi, işsizlik oranı, TCMB beklenti anketi de takip edilecek. Öte

yandan Avrupa ve ABD’de sanayi üretimi, kapasite kullanım oranı

gibi verilerin yanı sıra ABD’de açıklanacak olan Temmuz ayı

enflasyon verisi kritik olacaktır.

 BIST-100 endeksi geçtiğimiz hafta 1,060 üzerinde kapanarak bu

hafta için tepki sinyali verdi. Bu aşamada kur hareketine de bağlı

olarak 1,043-1,025 destek seviyeleri iken 1,100-1,125 direnç

seviyeleri olarak izlenebilir. 1,125-1,025 bandında bir süre

dalgalanma görülebilir.

BeklentilerHaftalık Strateji

BIST-100;  1,125 seviyesi aşılmadıkça görünüm zayıf… 

Kaynak: MATRIKS
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Piyasalara ilişkin performans göstergeleriHaftalık Strateji

Büyük dünya endekslerinin yılbaşından bu yana performansları

Kaynak: Bloomberg

Dolar/TL kuru ve GOP kur endeksinin performansları

Kaynak: Bloomberg

MSCI TR, GOP ve Dünya endekslerinin yılbaşından bu yana

performansları (USD)

Kaynak: Bloomberg

XU100-XBANK-XUSIN yılbaşından bu yana performansları

Kaynak: Bloomberg

93

67

106

65

75

85

95

105

115

125

3 Ocak 12 Şubat 23 Mart 2 Mayıs 11 Haziran 21 Temmuz

XU100 XBANK XUSIN

104

87

110

60

70

80

90

100

110

120

3 Ocak 7 Şubat 13 Mart 17 Nisan 22 Mayıs 26 Haziran 31 Temmuz

S&P Euro Stoxx 50 Shanghai Stock Exchange Composite

0,015

0,015

0,016

0,016

0,017

0,017

0,018

0,018

0,019

0,019

0,020

5,80

6,00

6,20

6,40

6,60

6,80

7,00

7,20

7,40

3 Ocak 17 Şubat 2 Nisan 17 Mayıs 1 Temmuz

Dolar/TL Kuru GOP Kur Endeksi (Ters çevirilmiş data serisi)

68

98
100

65

70

75

80

85

90

95

100

105

110

3 Ocak 22 Şubat 12 Nisan 1 Haziran 21 Temmuz

MSCI TR (USD) MSCI GOP MSCI Dünya



6

Piyasalara ilişkin performans göstergeleriHaftalık Strateji

TL ve diğer Gelişmekte Olan Ülke para birimlerinin 2020 performansı

Kaynak: Bloomberg

Türkiye’nin 5 yıllık CDS priminin 2020 performansı

Kaynak: Bloomberg

Türk bankaları benzerlerine göre %52 iskontolu (PD/DD)

Kaynak: Bloomberg

Türk sanayi şirketleri benzerlerine göre %30 iskontolu (FD/FAVÖK)

Kaynak: Bloomberg
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 Model Portföyümüz, 3 Eylül 2018’den itibaren endeks üzeri getiri

performansını sürdürüyor - Model portföyümüz, en son

güncellediğimiz 1 Temmuz 2020 tarihinden itibaren endeksin %2

altında performans göstermiş durumdadır. İlk yayın tarihi olan 3

Eylül 2018’den itibaren bu yana ise endeksten %19,4 pozitif ayrışmış

durumdadır.

 Model Portföy içinde banka ağırlığımız %28,5 (BIST 100’de banka

ağırlığı %20,9) - Piyasalara yönelik risk algısının kısmen iyileşmesi,

ekonomide yaşanacak toparlanmanın bankacılık sektörü

öncülüğünde devam edeceği, sanayi tarafında ise makroekonomik

toparlanmanın etkilerini yansıtacak aynı zamanda da değerlemeler

itibariyle cazip gördüğümüz hisselere portföyümüzde yer veriyoruz.

Hisse Model Portföyümüz

Hisse Model Portföy Önerilerimiz

Hisse Model Portföy Performansı

Kaynak: VKY Araştırma ve Strateji

Kaynak: VKY Araştırma ve Strateji

Haftalık Strateji
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Araştırma kapsamındaki şirketler ve hedef fiyatlarımızHaftalık Strateji
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Araştırma kapsamındaki şirketler ve hedef fiyatlarımızHaftalık Strateji
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Veri ajandasıHaftalık Strateji
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