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 BIST-100 Endeksi:  101.097 (değişim: %1,01  işlem hacmi: 3.3 milyar TL) 

 Tahvil/Bono:  

o Gösterge Bono: %11,44  (0 baz puan) 

o 10 Yıllık Tahvil: %10,79 (-9 baz puan) 

 Usd/TL:  3,61 (%-0,30)  

 Döviz Sepeti/TL:  3,86 (%-0,70) 

 Altın: 1.211 Usd (%0,00) 

 ABD 10 Yıllık Tahvil: %2,39 (önceki gün %2,39) 

 VIX:  11.10  (önceki gün 11,20)  

 CDS Türkiye:  202 (önceki gün 206) 

 

Son Veriler  

  

Gündem 

Son Veriler & Gündem 
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06:05 Fed'den Williams konuşacak 

13:00 Hazine 2 yıllık tahvil ihalesi düzenliyor 

17:00 ABD - JOLTS İstihdam (önceki: 6044) 

19:30 Fed'den Brainard konuşacak 



Piyasalara Genel Bakış 

11 Temmuz 2017 Bu sayfa raporun ayrılmaz bir parçasıdır. Lütfen raporun sonundaki çekinceyi dikkate alınız. 

Haftanın ilk gününde önemli bir veri akışı yoktu. Usd birçok önemli para birimi karşısında sınırlı 
yükseldi. ABD'de 10 yıl vadeli hazine tahvilleri %2,38 seviyesinde kaldı. Haftanın devamında Fed 
Başkanı Yellen’in Çarşamba günü senatoda yapacağı konuşma piyasalara ipuçları verecek. Piyasalar bu 
konuşmadan olası bilanço daraltma tarihinin ne zaman olabileceğine dair ipuçlarını arayacak.  
 
Dünkü sınırlı veri akışı içinde Euro Bölgesi’nde Sentix’ten yapılan açıklamaya göre, Haziran’da 28,4 
puan olan Euro Bölgesi Yatırımcı Güven Endeksi, bu ay hafif azalışla 28,3 puana indi. Endeks, Haziran 
ayında Temmuz 2007'den bu yana görülen en yüksek seviyeye ulaşmıştı. 
 
Almanya’nın mevsimsellikten ve takvim etkilerinden arındırılmış mayıs ihracatı önceki aya kıyasla % 
1,4, ithalatı da % 1,2 arttı. Mayıs’ta mevsimsellikten ve takvim etkisinden arındırılmış dış ticaret fazlası 
da piyasa beklentileri doğrultusunda 20,3 milyar euro seviyesinde gerçekleşti. 
 
İçerde ise Türkiye Sanayi üretimi bir önceki aya göre %1,5 azaldı. Sanayi üretimi bir önceki yılın aynı 
ayına göre %3,5 arttı. Beklenti aylık %0,2 düşüş, yıllık %5 artış olmasıydı. Takvim etkisinden 
arındırılmış sanayinin alt sektörleri incelendiğinde, Mayıs ayında madencilik ve taşocakçılığı sektörü 
endeksi bir önceki yılın aynı ayına göre %3,5, imalat sanayi sektörü endeksi %3,1 ve elektrik, gaz, 
buhar ve iklimlendirme üretimi ve dağıtımı sektörü endeksi %6 arttı. 
 
ABD'de geçen haftanın son gününde açıklanan Haziran ayı tarım dışı istihdam verisinin ardından bu 
hafta Fed Başkanı Yellen'in konuşması piyasalarca takip edilecek.Yellen Çarşamba ve Perşembe 
günleri Temsilciler Meclisi'nde yarıyıl sunumu yapacak. Başkan'ın istihdam verisi ve para politikasına 
ilişkin mesajları önemli olacak.Bu hafta diğer Fed yetkililerinin de konuşmaları izlenecek. Bugün Fed 
Yöneticisi Brainard ve Minneapolis Fed Başkanı Kashkari, Çarşamba günü Kansas City Fed Başkanı 
George, Perşembe Chicago Fed Başkanı Evans, Cuma günü ise Dallas Fed Başkanı Kaplan 
konuşacak.Bunların yanı sıra Çarşamba günü Fed'in Bej Kitap raporu, Cuma günü ise TÜFE ve 
perakende satış verileri de izlenecek.Yurtiçinde ise Perşembe günü cari işlemler dengesi açıklanacak. 



Usd/TL  -   Eur/TL 
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Geçen hafta jeopolitik ve ekonomik gelişmelerin 
etkisiyle gelişmekte olan ülke kurlarında oldukça 
dalgalanma oldu.Yeni haftaya,ise gelişmekte olan 
ülke piyasaları (GOP) iyimser başladı. Küresel 
piyasalarda sınırlı haber ve veri akışına bağlı olarak 
yaşanan sakin seyir TL'nin bir miktar 
değerlenmesine neden oldu. ABD'de ise bugün 
açıklanacak önemli bir veri akışının bulunmaması 
nedeniyle GOP'lardaki sınırlı iyimser seyir bugün de 
devam edebilir. Piyasalarda gözler Çarşamba ve 
Perşembe günü FED Başkanı Yellen'ın yapacağı 
konuşmalara ve Cuma günü açıklanacak olan ABD 
enflasyon verilerine çevrilmiş durumda bulunuyor. 
 
 
 
 
 

Usd/TL: Usd/TL dün 3,60-3,62 bandında hareket 
etti. Veri akışının sınırlı olacağı gününde aynı 
aralıkta seyrin devamını bekliyoruz. Haftanın 
devamında Fed Başkanı Yellen’ın açıklamaları 
sonrası ABD faizlerinde yükselişin hızlanması ve 
Usd/TL’nin 3,6450 direncinin üzerinde tutunması 
halinde yükselişler hız kazanabilir. Bu durumda da 
3,6535 sonrasında 3,6750 direnç olarak öne 
çıkacaktır. Güvercin açıklamalar gelmesi halinde ise 
3,6060 ilk önemli destek. Kırılması halinde 3,5810 
ve 3.5650 hedef haline gelecektir. Son iki haftada 
global merkez bankalarından gelen söylemler 
paralelinde kurda geri çekilmelerin sınırlandığı bir 
sürece girdiğimizi düşünüyoruz. 
 

 

Eur/TL: Cuma günü ABD'de Tarım Dışı İstihdam 
verisi sonrasında Eur’da yaşanan geri çekilmenin 
sınırlı olarak dün de devam ettiğini gördük.TL’de 
ise bir miktar toparlanma yaşandı. Dün sabah 4,12 
seviyesinde haftaya başlayan Eur/TL  bugün 4,11 
seviyesine yakın seyrediyor. Veri akışının kısıtlı 
olduğu günde 4,10-4,13 bandında hareket  devam 
edebilir. Yarın Fed Başkanı Yellen’ın açıklamaları 
sonrasında olası yükselişte 4,15 sonrasında 4,1670 
önemli dirençler. Geri çekilemelerde ise 4,1030 ilk 
destek. 4,0870 ise  kuvvetli destek durumunda.  



TL Tahvil/Bono: Bazı büyük merkez bankalarının sıkı para 

sinyali vermeleri ile faiz piyasasında yükseliş yönünde eğilim 
etkin. Ancak sıkı para sinyalinin büyük oranda fiyatlandığını 
düşünüyoruz. Yeni haber akışı gelmedikçe faiz seviyelerinde 
majör değişiklikler beklemiyoruz.  
 

Bu çerçevede gerek merkez bankalarından gelecek açıklamalar 
gerekse makro veriler bundan sonrası için yön tayin edecek diye 
düşünüyoruz.  
 

Türkiye bono faizlerinin seyrine de aynı şekilde yaklaşıyoruz. Faiz 
hareketinde teorik olarak dışsal ve içsel faktörler etkin. Mevcut 
durumda içsel faktörler yan etken konumunda iken ana etkenin 
dışsal faktörler olduğunu düşünüyoruz. Bu nedenle Türkiye bono 
faizlerinin küresel harekete bağlı olduğu kanaatindeyiz.  
 

Özetle TL faizleri pozitif etkileyecek unsur; FED başta olmak üzere 
büyük merkez bankalarının güvercin açıklamalar yapması-ana 
etken- ve/veya iç tarafta olumlu haber akışının-yan etken- 
mümkün kılacağı kanaatindeyiz.  
 

Günlük fonlama oranı %12’ye yakın seyrini koruyor. 10 yıllık 
gösterge tahvil faizi Cuma %10,91 seviyesine erişmişti. Dün bu 
seviyeden sınırlı talep gördü. Bu taleple dün kapanış %10,79 
seviyesinde gerçekleşti.  
 

Bugün 10 yıllık TL faizde sınırlı gevşeme olmasını bekliyoruz. 
%10,79 günün eşiği. Bu seviyenin altına inilmesi 10,65% seviyesini 
hedef haline getirir. Aksi halde ise %10,80-90 aralığı geçerli olur. 
Tahminimiz sınırlı gevşeme olacağı yönünde. 
 

Eurobond:  Faiz piyasalarında yön yukarı doğru. Merkez 

bankalarının açıklamalarının ardından gelinen seviyelerde 
dengelenme çabası sürüyor. Hareketin devamının ekonomik 
göstergelerdeki iyileşmeye ve makro verilere bağlı olduğunu 
düşünüyoruz. ABD 10 yıllık tahvil faizi %2,40 seviyesine yakın 
seyrediyor. Bu noktada ABD makro verilerinin beklentileri 
karşılaması önem arz ediyor.  
 

Türkiye eurobondlarında dün tepki çabası vardı. Birim fiyatlar kısa 
vadelilerde 0,35 Usd civarı, orta vadelilerde 0,65 Usd civarı, uzun 
vadelilerde ise 0,20-0,80 Usd aralığında arttı Yıllık verimler ise 
sırasıyla %4,36, %5,05 ve %6,08 oldu. Türkiye CDS bu sabah 202 
civarında.  
 

ABD 10 yıllık tahvil faizi %2,40 seviyesi civarında kısa vadede 
yükseliş trendini sürdürüyor. ABD ekonomisi ile ilgili mevcut 
dinamik yükselişi daha olası kılıyor. Ancak yükselişi yeniden 
tetikleyecek haber akışına ihtiyaç olduğu kanaatindeyiz. Kısa 
vadede %2,42 ve %2,50 destek seviyeleri. Güvenli liman 
ihtiyacının artışı ve/veya ABD verilerinde zayıflık durumunda 
%2,30 ve %2,25 direnç seviyeleri. 
 

Türkiye eurobondları son 10 günde kayda değer kayıp yaşadı. 
Kısa-orta vadelilerde 2$-3$, uzun vadelilerde ise 6$ civarında 
birim fiyatlar düştü. Dün ise aşırı satış sonrası gelen tepki hareketi 
vardı. Taktik açıdan bir iki gün olumlu seyir olabilir. Ancak stratejik 
açıdan olumlu olmak için yeni sebeplere ihtiyaç var. Tekrar 
güçlenmeyi FED başta olmak üzere büyük merkez bankalarının 
güvercin açıklamalar yapması-ana etken- ve/veya iç tarafta 
olumlu haber akışının-yan etken- mümkün kılacağı kanaatindeyiz.  
 

Küresel tahvil faizleri yükseliş eğiliminde. Küresel piyasalara 
paralel seyir beklemeyi sürdürüyoruz.  
 

11 Temmuz 2017 Bu sayfa raporun ayrılmaz bir parçasıdır. Lütfen raporun sonundaki çekinceyi dikkate alınız. 

TL Bono & Eurobond 

10 Yıllık Gösterge Bono 

2043 Vadeli Eurobond 

2025 Vadeli Eurobond 

Türkiye CDS 



Eur/Usd:   Dün piyasalarda önemli bir veri akışı 

bulunmaz iken Usd sınırlı güçlendi. Bugün de  piyasada 
dalgalanma getirebilecek önemli bir veri akışı 
bulunmuyor. Bu haftanın en önemli gelişmesi Fed 
Başkanı J. Yellen'ın açıklamaları olacak. Bunun yanı sıra 
haftanın son işlem gününde açıklanacak olan ABD  
tüketici fiyatları da enflasyonun Fed'in % 2'lik 
hedefinden uzaklaşmaya devam edip etmediğini 
gösterecek. Bugün ise Fed Yönetim Kurulu Üyesi 
Brainard'ın açıklamaları takip edilecek. Bu sabah 1,1390 
seviyesinde olan paritede  1,1380-1,1430 bandında 
hareketinin gün içinde sürmesini bekliyoruz. Yarın 
Yellen’dan gelebilecek şahin yönlü açıklamalarda önce 
1,1310 sonrasında 1,1280 desteklerinin test edilmesini 
yüksek olasılık olarak değerlendiriyoruz. Başkan 
Yellen’dan güvercin tonlu bir açıklama gelmesi veya 
bilanço daraltılması  ile ilgili sürecin netleşmesi için Eylül 
ayını bekleme zorunluluğu oluşması halinde paritenin 
1,1440 direncini yukarı yönde kırmasını olası görüyoruz. 
Bu aşamada önce 1,15 sonrasında 1,1575 seviyesine 
doğru yükseliş yaşanabilecektir.  Bu seviyelerin üzerine 
Eur’da yaşanabilecek değerlenmenin ECB’nin hedefleri 
açısından tedirgin edici olabileceği için sözlü 
müdahaleye açık olduğunu ve Euro satış yapılabileceği  
görüşümüzü koruyoruz. 
 

 

 
 

Altın:  Haftaya 1.211 Usd seviyesinden başlayan Altın 

dün sabah saatlerinde 1.207 Usd seviyesinin altına 
geriledi. Bu seviyeden bir tepki alımı görüldü. 1.215 Usd 
seviyesine kadar yükselen Altın bu seviyeden gelen satış 
ile bu sabah tekrar 1.212 Usd seviyesinde bulunuyor. Bu 
hafta Altın'da, ABD'de FED Başkanı Yellen'in konuşması, 
TÜFE ve perakende verileri takip edilecek. Önemli bir 
veri akışının bulunmadığı günde 1.205-1.215 Usd 
bandında hareket sürebilir. 1.220 Usd seviyesi üzerinde 
kalıcılık sağlanmadığı sürece  1.200-1.194 Usd hedefli 
fiyatlamalar gözlemlenebilir.  Çarşamba günü Fed 
Başkanı Yellen’dan şahin açıklamalar gelmesi 
durumunda Altın fiyatlarında bu geri çekilme 
yaşanabilecektir. Jeopolitik risklerin artması veya  Fed 
Başkanı Yellen’dan güverci tonlu açıklamalar gelmesi 
halinde Altın fiyatlarında yaşanabilecek yükselişlerde 
1.220 Usd seviyesi ilk önemli direnç, 1.230 Usd seviyesi 
ara direnç. Mevcut koşullarda 1.240 Usd seviyesini ise 
nihai güçlü direnç olarak gördüğümüzü son olarak 
eklemek istiyoruz. 

Eur/Usd & Altın 
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Büyük merkez bankalarının sıkı para politikası sinyali 
vermelerinin para piyasalarında büyük oranda 
fiyatlandığını düşünüyoruz. Mevcut seviyelerin -yeni 
haber akışı olmadıkça- çok fazla değişmeyeceği 
görüşümüzü koruyoruz.  
  
Bu hafta Yellen ve bölgesel FED başkanlarının 
yapacakları açıklamalar, FED’in güncel bakışını ortaya 
koyma anlamında önemli. Bu sabah konuşan Williams 
bilanço küçültmeye bu yıl başlanması gerektiğini ve 
2017’de bir faiz artışı yapmanın makul olduğunu ifade 
etti.  
 
FED son faiz toplantısında şahince pozisyon almıştı. Bu 
konuda «güçlü verilerin FED’i haklı çıkaracağı ve piyasa 
fiyatlamasını FED’e yaklaştıracağı; aksi halde(zayıf 
verilerin) ise piyasayı haklı çıkaracağı ve FED’i güvercin 
olmaya zorlayacağı şeklindeki düşüncemizi koruyoruz.  
 
Cuma gününü sınırlı yükselişle tamamlayan DXY dün 
96,00 civarında dengelendi. Bu sabah ise 96,20 
seviyelerinde yatay seyrediyor.  
 
 
 
 

Gbp/Usd:  Cuma günkü kayıpların ardından dün 

dengelenme çabası öne çıktı. 50 baz puanlık bant içinde 
hareket eden parite 1,2880 seviyesinde yatay kapanış 
yaptı. Bu sabah 1,2875 civarında işlem görüyor.  
 
Paritede bugün yatay/sınırlı pozitif seyir bekliyoruz. 1,2950 
ve 1,2980 günün dirençleri. Tahminimizin aksine seyir 
olması halinde ise 1,2860 ve 1,2830 destek seviyeleri.  
 
 
 
 

Gbp/Eur:  Cuma günkü kayıpların ardından dün 
dengelenme çabası öne çıktı. 30 baz puanlık bant içinde 
hareket eden parite 1,1300 seviyesinde yatay kapanış 
yaptı. Bu sabah 1,1315 civarında işlem görüyor.  
 
Paritede bugün yatay/sınırlı pozitif seyir bekliyoruz. 
1,1340 ve 1,1370 günün dirençleri. Tahminimizin aksine 
seyir olması halinde ise 1,1280 ve 1,1260 destek 
seviyeleri.  

Gbp/Usd  &  Gbp/Eur 
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Gbp/Usd 

Gbp/Eur 



 
Eur/Usd: Dün 1,1212 seviyesini gördükten sonra, 

dün de belirttiğimiz gibi Fed öncesinde bu seviye 
üzerinde kalıcı olamadı ve 1,1170 seviyesine kadar 
geriledi. Bu sabah BoJ’un negatif bölgede bulunan 10 
yıllık tahvil faizinde %0 hedeflediğini açıklaması, 
“negatif faizde yolun sonuna gelindi” görüşünü 
güçlendirdi ve deflasyonist baskılardan kurtulamayan 
Euro’da satış baskısı yaşanmasına, Eur/Usd’nin 1,1120 
desteğine yaklaşmasına neden oldu. Bu 
akşam  Fed'den gelecek kararlar ve söylemler piyasa 
algılamaları açısından önemli olacak. Bu toplantıda 
Fed'den faiz artırımı beklentileri %22 ile sınırlı kalırken, 
Aralık ayına ilişkin beklentiler %55 seviyesinde. Fed 
toplantısından, Aralık ayında faiz indirimine yeşil ışık 
yakan, diğer yandan faiz artışı sürecinin yavaş 
ilerleyeceği yönünde öngörülerin eşlik ettiği ifadelerin 
gelmesi olasılığını daha yüksek görüyoruz. Buna bağlı 
olarak Eur/Usd’de yükseliş potansiyelinin daha yüksek 
olduğuna inanıyoruz. Beklentimiz aksine  piyasa 
tarafından çok şahin algılanabilecek açıklamalarda 
paritede yaşanabilecek düşüşlerde ise 1,1050 oldukça 
güçlü destek. 1,1240 seviyesinin önemli direnç 
olduğunu, akşam saatlerinde geçilmesi halinde 
1,1270, ardından 1,1320 seviyelerinin hedefe 
gireceğini düşünüyoruz. Bugün Fed kararları ve 
ardından Yellen’ın açıklamaları gelinceye kadar 1,11 - 
1,12 bandında yatay seyir bekliyoruz.  

 

Altın: Dün beklentimize paralel olarak 1.312-1.318 

Usd bandında yatay hareket eden Altın bu sabah 
Japonya Merkez Bankası’nın (BOJ), negatif bölgedeki 
10 yıllık faiz oranlarını %0 hedefi ile takip edeceğini 
açıklaması sonrasında, “negatif faizde yolun sonuna 
yaklaşıldı” görüşü biraz kuvvet kazandı  ve Dolar 
Endeksindeki yükseliş ile Altın tekrar 1.308 Usd 
seviyesindeki önemli desteğine geldikten sonra, tekrar 
yükselerek akşam Fed’den gelecek açıklamaları 
beklemeye başladı. Fed’in bugünkü toplantısında faiz 
artırımına gitme olasılığı % 22 seviyesinde. Fed Başkanı 
Janet Yellen bugünkü faiz kararının ardından basın 
toplantısı yapacak. Fed’in kullandığı metin dili şahin 
veya güvercin anlamda piyasayı ayrıştıracak. Bu 
çerçevede Altın’ın 1.330 Usd’deki direnç eşiğini mi 
kıracağı, yoksa 1.308 Usd’deki stop loss seviyesinin 
altına mı geleceği belli olabilir. Fed’in faizleri kademeli 
ve yavaş adımlarla artıracağı yönünde açıklama 
yapması kanımızca daha yüksek olasılık. Buna bağlı 
oluşacak harekette Altın’da 1.318 Usd - 1.325 Usd ilk 
direnç bandı, kırması halinde 1.330 Usd hedefe 
girebilir. 

  
  

 
  

Eur/Usd & Altın 
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Kısa vadeli zayıflamanın ardından yeni haftaya yukarı hareketin devamıyla başlayan piyasada, 101,250 
seviyesinde bulunan ara hedef noktası test ediliyor. 
 
Yukarı hareketini sürdürme eğiliminin devamıyla güne başlayacak olan piyasada, seans içerisinde 101,250 
ara hedef noktasını yakından izlemeyi sürdürüyoruz. Endeksin seans içi yukarı ataklarında yeniden güç 
kazanabilmesi için 101,250 ara direncinin aşılması gerektiğini düşünüyoruz. Bu durumda etkisini sürdürecek 
alım eğilimi, bir üst hedef olarak izlediğimiz 102,500 seviyesini test edecektir. 
 
Geri çekilmelerde ise 100,750 seviyesini ara destek noktası olarak izliyoruz. 100,750 üzerindeki hareketlerin, 
piyasadaki seans içi yükseliş potansiyelini koruyacağını düşünüyoruz.  Altındaki seyrin zayıflama sinyali 
yaratacağını düşündüğümüz piyasada, böyle bir gelişmenin ise 100,000 seviyesini test edebileceği riskini göz 
önünde bulunduruyoruz. Dolayısıyla seans içi harekette 100,750 desteğinin stop loss olarak alınmasını 
öneriyoruz. 
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bir teklifi ile aracılık teklifini içermemektedir. / 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. Burada yer alan yorum ve 
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. görüşler müşterilerimizin mali durumu ile risk ve 
getiri tercihlerine uygun olmayabilir. / Bu raporun tümü veya bir kısmı Yapı ve Kredi Bankası A.Ş.’nin yazılı izni olmadan 
çoğaltılamaz, yayınlanamaz, üçüncü kişilere gösterilemez veya ileride kullanılmak üzere saklanamaz.« 
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ÇEKİNCE: Bu rapor, Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. (Banka) Özel Bankacılık tarafından, Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. Özel Bankacılık Satış Grubu ile Yapı Kredi Bankası 
A.Ş. müşterileri için hazırlanmıştır. Bu rapor tarafsız ve dürüst bir bakış açısıyla düzenlenmiş olup, alıcısının menfaatlerine ve/veya ihtiyaçlarına uygunluğu 
gözetilmeksizin ve karşılığında maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksızın hazırlanmış bir derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamız 
tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan derlenmiş olup; bu kaynakların doğrulukları ayrıca araştırılmamıştır. Bu rapor içerisindeki veriler 
değişkenlik gösterebilir. / Bu rapor yatırımcıların genel olarak bilgi edinmeleri amacıyla hazırlanmış olup, yatırımcıların bu rapordan etkilenmeyerek 
kararlarını vermeleri beklenmekte olup; işbu raporla Bankamız tarafından herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amaçlı kullanımı sonucu 
oluşabilecek zararlardan dolayı Bankamız hiçbir sorumluluk üstlenmemektedir. Bu rapor hiç bir şekilde menkul değerlerin satın alınması veya satılması için 


