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 BIST-100 Endeksi:  115.450 (değişim: %-1,51  işlem hacmi: 5,0 milyar TL) 

 Tahvil/Bono:  

o Gösterge Bono: %13,90  (-3 baz puan) 

o 10 Yıllık Tahvil: %12,92 (+14 baz puan) 

 Usd/TL:  3,94 (%+0,50) 

 Döviz Sepeti/TL:  4,41 (%+1,00) 

 Altın: 1.312  Usd (%0,00)  

 ABD 10 Yıllık Tahvil: %2,86  (önceki gün %2,85) 

 VIX:   19,00 (önceki gün 15,80)  

 CDS Türkiye:  187 (önceki gün 176) 

Son Veriler  

  

Son Veriler & Gündem 
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Gündem 

10:00 TR - Tüketici Güven Endeksi (önceki: 72.25) 

14:30 Hazine 2 ve 10 yıl vadeli tahvil ihaleleri düzenliyor.  



Piyasalara Genel Bakış 
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Yurt içinde global piyasalardan ayrışma sürüyor. Tahvillerle başlayan ve döviz kurunda da izlenen 
negatif ayrışma ile faizlerde yükseliş ve TL de değer kaybı devam ediyor. 
 
Global piyasalarda bu haftanın en önemli gündem maddesi Mart ayının da en önemli 
gelişmelerinden biri olarak izlenecek olan Fed FOMC toplantısı olacak. Yeni FED Başkan Jerome 
Powell’ın katılacağı ilk FOMC toplantısının kararı 21 Mart Çarşamba akşamı açıklanacak. Toplantıdan 
piyasaların beklentisi faiz artırımı geleceği yönünde.  
 
Fed eski başkanı Janet Yellen, yaptığı açıklamada ekonomide aşırı ısınmanın önüne geçilmesi adına 
faizlerin kademeli olarak artırılmasının gerektiğine vurgu yaptı. 
 
ABD Borsaları, teknoloji şirketlerinin hisseleri öncülüğündeki düşüşle haftanın ilk işlem gününü sert 
düşüşle tamamladı. 
 
İngiltere, Brexit geçiş sürecine ilişkin genel şartlarda Avrupa Birliği (AB) ile anlaşmaya vardı. 
İngiltere, 2020 yılının sonuna kadar tüm AB hükümlerine bağlı kalmayı sürdürecek, ancak gelecek 
AB kararlarında söz hakkı bulunmayacak. 
 
Rusya'da başkanlık seçimini Putin kazandı. Putin 4’üncü kez Devlet Başkanlığı görevini üstlenecek. 
Yurtiçi tarafta hazine bugün 2 ve 10 yıl vadeli tahvil ihaleleri düzenliyor. Saat 10:00’da TÜİK 
tarafından Mart ayı Tüketici Güven Endeksi açıklanacak. İngiltere’de açıklanacak veride enflasyonun 
şubat ayında yıllık %2.7 seviyesine gerilemesi bekleniyor. 



Usd/TL  -   Eur/TL 
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Yarın sonuçlanacak FED faiz toplantısında piyasa 80% 
ihtimalle 25 baz puan faiz artışı yapılacağını öngörüyor. Siyasi 
tarafta ise Trump gündemdeki yerini koruyor. Rusya 
soruşturmasını yürüten savcıyı hedef almış durumda. Dolar 
Endeksi dün gün içinde 90,30 civarına yükselse de günün 
devamında tekrar 90 seviyesinin altına indi. Brexit konusunda 
ilerleme sağlanmasının Eur ve Gbp’ye güç kazandırdığını 
belirtelim.  Endeks bu sabah 89,90 civarında bulunuyor.  
 
Lokal tarafta ise haber akışı bir süredir TL’ye destek olamıyor. 
Ekonomiye dair konular ana başlıkları oluşturuyor. Moody’s’in 
not indirimi, Şubat ayı enflasyonunun beklentilerin üzerinde 
gelmesi; yine Ocak ayı itibarıyla cari açığın 50 milyar Usd 
üzerine yükselmesi TL’ye olan iştahı azaltıcı etki yapıyor. 
Gelişmekte olan ülke para birimlerine relatif TL zayıf bir seyir 
izliyor. 
 
Dolar Endeksi yaklaşık son 2 aydır 90,50-89,00 aralığında 
işlem görüyor. Dolayısı ile bir trend yok, geniş bantta yatay 
seyir söz konusu. Ancak Sepet/TL yükselişini sürdürüyor. 
Sepet bu sabah 4,41 civarında işlem görüyor. TL bu süreçte 
güç kaybı yaşıyor. 
 
Yarın akşam FED’in sınırlı şahince tonda konuşacağını 
düşünüyoruz. Bugün İngiltere TÜFE, konut fiyatları; Almanya 
ÜFE ve ZEW endeksi günün makro verileri. 
 

Usd/TL:  Dış tarafta Usd’nin güçlendiği, iç tarafın ise olumlu 

bir dinamik yaratamadığı son günlerde TL güç kaybı içinde 
işlem görüyor. 3,90 seviyesinin üzerine çıkılmış durumda. 
Mevcut dinamik ile yukarı yön bir adım önde. TL’nin güç 
kazanması için lokal taraftan lehte haber akışına ihtiyaç 
olduğu kanaatindeyiz.  
 
Parite dün 3,9530 seviyesine erişti, kapanışını ise 3,9350 
civarında yaptı. Bugüne ise 3,9430 civarında başlıyoruz. Aşırı 
alım sinyali üretmeye başlamış olan parite ara bir düzeltme 
çabası ortaya koyabilir. Ancak temel dinamik değişmez ise bu 
tepki olarak kalmaya aday olur. 3,9530 ve 3,97 günün direnç 
noktaları. 3,9270 ve 3,90 ise günün destekleri olarak öne 
çıkıyor.  
 

Eur/TL:  Brexit’te ilerleme sağlanması ile Eur dün değer 

kazandı. Bu nedenle paritedeki yükseliş Usd/TL’ye göre biraz 
daha fazla oldu. Resmin TL lehine dönmesi için lehte haber 
akışına ihtiyaç olduğunu belirtelim. Dün 4,8690 ile yeni zirve 
gösteren parite güne yeni zirve ile(4,8705) başladı.  
 
4,8520 ve 4,8310 günün destek noktaları. Olumsuz seyirde ise 
4,8960 ve 4,9440 günün direnç noktaları. TL zayıf, TL’nin güç 
kazanması için lokal bir gerekçeye ihtiyaç olduğunu yönündeki 
fikrimizi koruyoruz. Mevcut dinamikte TL, -Eur ve Usd güç 
kazansa da kaybetse de- Eur karşısında zayıf kalıyor. Bu 
nedenle lokal tarafa ait olumlu haber akışı TL’ye anlamlı fayda 
sağlar fikrindeyiz.    
 



TL Tahvil/Bono: ABD’de açıklanan makro veriler iyi 

gelmekle birlikte henüz enflasyon endişesi yaratmıyorlar. 
Ekonomideki toparlanma ivmesini koruyor. Bu nedenle 
FED’in faiz artışlarına dair beklentiler sürüyor. Piyasa 80% 
ihtimalle FED’in yarın 25 baz puan faiz artışı yapacağını 
öngörüyor. Siyasi tarafta ise Trump gündemdeki yerini 
koruyor. FED kararı yaklaştıkça ABD 10 yıllık tahvil faizi yatay 
seyir izliyor. Faiz 2,86% civarında bulunuyor.  
 
TC Hazine bugün 2 ve 10 yıllık tahvil ihracı düzenleyecek. 
İhale sonuçları son günlerdeki dinamikte piyasa iştahını 
ortaya koyması açısından önem arz ediyor. Lokal taraf bono 
fiyatlamasında ana etken olmayı sürdürüyor. Son 
dönemdeki haber akışı TL faizler açısından olumlu sonuçlar 
doğurmuyor. Moody’s not indirimi, beklenti üstü gelen 
TÜFE, artan cari açık başlıkları oluşturuyor. Öte yandan 
kurlardaki artış enflasyon beklentilerini olumsuz yönde 
etkileyebilir. Özetle lokal taraf TL faizleri yukarı iten bir yapı 
oluşturuyor. 
 
TL bono piyasasında dün karışık seyir oldu. Kısa tarafta sınırlı 
düşüş, uzun tarafta artış gerçekleşti. 2 ve 10 yıllık gösterge 
tahviller günü sırasıyla -3 baz puan düşüşle- %13,90 ve -14 
baz puan artışla- %12,92 ile tamamladılar. 10 yıllık tahvilde  
%13,00 ve %13,30 destek seviyeleri; %12,50 ve %12,25 ise 
direnç seviyeleri. 
 
TL bono faizlerinde düşüş için lokal tarafta lehte yeni 
haberlere ihtiyaç olduğu kanaatindeyiz. FED kararı kısa 
vadeli seyir açısından dikkat çekici.  
 

Eurobond: Geçtiğimiz hafta 2,80% seviyesine gevşeyen 

ABD 10 yıllık tahvil faizi 2,86% civarında yükselmiş durumda. 
Yarın akşamki FED kararı öncesi yatay bir seyir olabilir. Biraz 
büyük resimde ise ABD faizleri yatay/sınırlı pozitif seyir 
izliyor. Henüz enflasyon baskısı hissedilmese de piyasanın 
genel kanaati enflasyon baskısının oluşacağı yönünde. 
Faizler açısından diğer faktör ise ABD bütçe açığındaki artışın 
faizleri yukarı çeken faktör konumunda olması.  
 
Türkiye eurobondlarında dün satış baskısı hakim oldu. Birim 
fiyatlar kısa vadelilerde 0,20 Usd civarında, orta vadelilerde 
0,30 Usd civarında, uzun vadelilerde ise 0,40-0,70 Usd 
aralığında düştü. Yıllık verimler ise sırasıyla %4,56, %5,43 ve 
%6,65 oldu. 
 
Son günlerde lokal taraftaki haber akışının eurobond 
faizlerini yukarı yönde baskıladığını söyleyebiliriz. Türkiye 5 
yıllık CDS 186 seviyesine yükselmiş durumda.  
 
Türkiye eurobondlarının olumlu reaksiyon vermesi için lokal 
tarafın kendi hikayesini oluşturması gerektiğini düşünmeyi 
sürdürüyoruz. Bununla beraber Türkiye eurobondlarının 
mevcut  seviyelerinin orta vadede -sınırlı- cazip olduğu fikrini 
koruyoruz.  
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TL Bono & Eurobond 

10 Yıllık Gösterge Bono 

2043 Vadeli Eurobond 

2025 Vadeli Eurobond 

Türkiye CDS 



Eur/Usd & Altın 

Eur/Usd:  Brexit konusunda ilerleme sağlanması ile 

Eur yeni haftaya olumlu başladı. Yarın ise FED kararı 
gelecek. Haftanın ana parametresi bu. Dolayısı ile 
dünkü haberin etkisinin azalma olasılığının fazla 
olduğunu belirtelim. Yarın FED’in 25 baz puan faiz 
artışı yapması 82% ihtimalle fiyatlara girmiş 
durumda. Bu nedenle artıştan çok FED’in ne 
söyleyeceği daha önemli.    
 
Siyasi tarafta ise Trump gündemde kalmayı 
sürdürüyor ve fiyatlamaları etkiliyor. ABD 
ekonomisinin toparlanmayı sürdürdüğü ancak henüz 
enflasyon yaratmadığı süreçte FED’in resmi nasıl 
gördüğü sorusu yarın akşam cevaplanacak.   
 
Paritede yatay seyir sürüyor. 1,22-1,25 bandında 
sıkışan paritede gelişmelerin etkisi de önemli olmak 
ile birlikte Eur lehine görüşümüzü koruyoruz. Faiz 
artışının önemli ölçüde fiyatlanmış olması nedeniyle 
kararın bir trend değişimine neden olabilecek 
nitelikte olmadığını düşünüyoruz. FED öncesi majör 
bir hareket beklemiyoruz. Gün içi destek seviyesi 
1,2300 ve 1,2270; direnç seviyesi ise 1,2370 ve 
1,2395.  
 
 
 
 

Altın:  Yarın FED faiz toplantısı sonuçları 

açıklanacak. 25 baz puan faiz artışı yapılması 82% 
ihtimalle fiyatlara dahil durumda. Bu nedenle FED’in 
ne söyleyeceği daha çok önem arz ediyor. 
Tahminimiz sınırlı şahin pozisyonun korunacağı 
yönünde. ABD ekonomisinin toparlanmasını 
koruduğu ancak henüz enflasyon yaratamadığı bu 
günlerde Altın açısından olumlu bir dinamik 
oluşmuyor.  
 
1.325 Usd desteğinin altına sarktıktan sonra Altın 
1.310 Usd civarındaki desteğinde tutunmayı 
sürdürüyor. FED öncesi majör bir hareket 
olmayaacağını düşünüyoruz. Altın’da 1.305-1.300 
Usd’yi gün içi destek; 1.325 ve 1.335 Usd seviyelerini 
ise direnç olarak izliyoruz.  
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Gbp/Usd  &  Gbp/Eur 
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Gbp/Usd 

Eur/Gbp 

DXY Dün İngiltere ve AB, Brexit konusunda ilerleme sağladı. 
Mart 2019'da İngiltere'nin AB'den ayrılmasını öngören 
anlaşmaya göre, Birleşik Krallık 2020 sonuna kadar AB 
kurallarına ve Avrupa Adalet Divanı yargısına bağlı kalacak. 
İrlanda sınırı konusunda ise henüz karara varılmış değil. 
Haber Eur ve Gbp’ye destek oluyor.  
 
ABD tarafında ise FED kararı bekleniyor. FED’in 25 baz puan 
faiz artışı yapacağı büyük oranda fiyatlanmış durumda. Bu 
noktada faiz artışından çok FED’in nasıl bir tonda 
konuşacağı daha önemli.  Makro verilerin beklentileri 
karşılamayı sürdürdüğü ancak henüz enflasyon baskısının 
oluşmadığı bir yapı var. Bu yapıya FED’in nasıl bir reaksiyon 
vereceğini yarın akşam göreceğiz. Sınırlı şahince bir tonda 
konuşacağını düşünüyoruz.   
 
Siyasi tarafta ise Trump gündemdeki yerini koruyor. ABD 
ekonomisi toparlanma eğilimini korurken öte yandan bütçe 
açığı konusu gündemdeki yerini koruyor. Siyasi tarafta ise 
Trump aksiyonları ile gündemde devam ediyor. Bu nedenle 
ABD para birimi yatay bir seyir izliyor. Endeks yaklaşık son 2 
aydır 90,50-89,00 aralığında seyrediyor. Dolar Endeksi 89,90 
civarında işlem görüyor.  
 
Trump’ın aksiyonları ciddi reaksiyon yaratsa da Trump 
kendi ajandasını uygulamayı sürdürüyor. Dolayısı ile Trump 
fiyatlamayı etkilemeyi sürdürecek diye düşünüyoruz. 
 
Bugün İngiltere TÜFE, konut fiyatları; Almanya ÜFE ve ZEW 
endeksi günün makro verileri. 
 

Gbp/Usd: Dün Brexit’e dair haber akışı ile Gbp değer 

kazandı. Haberin etkisi ile Eur ve Gbp’nin değerlenmesi 
Dolar Endeksi’ni aşağı çekti. FED kararı öncesi belirgin bir 
hareket olmasını beklemiyoruz.  
 
Bugün -mevcut veri seti ile- nispeten yatay bir seyir 
görebileceğimizi düşünüyoruz. 1,39’un üzerinde kalınması 
ile yükseliş iddiası geçerli olur fikrindeyiz. 1,40 ve 1,3960 
destek noktaları. Yükseliş halinde ise 1,4065 ve 1,4100 
direnç olarak öne çıkıyor.  
 

Eur/Gbp: Yön arayışı geçerliliğini koruyor. Parite son 6 

aydır 0,8750-0,90 aralığında yatay seyir izliyor. Trend 
oluşumu için bir hikayeye ihtiyaç olduğu kanaatimizi 
koruyoruz.  
 
Son 2 haftadır seyir Eur lehine gerçekleşen seyir aşırı satım 
bölgesine erişmiş durumda. Bugün yatay/sınırlı pozitif seyir 
olacağını düşünüyoruz. Yukarıda 0,8830 ve 0,8880 direnç; 
aşağıda 0,8770 ve 0,8740 destekler olarak öne çıkıyor. 
  



 
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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Yukarı atakların geçtiğimiz hafta 119,000 direncini aşma denemelerinde zayıf kaldığı piyasada, kısa 
vadeli teknik resmin 117,500 desteğinin kırılmasıyla yeniden olumsuza döndüğünü gözlemliyoruz.   
 
Dün etkisini sürdüren satış baskısıyla birlikte 116,000 ara hedef noktasını aşağı kıran piyasada, güne 
zayıf seyrin devamıyla başlanacağını düşünüyoruz. Seans içi harekette ise 115,000 seviyesini kritik 
destek noktası olarak alıyoruz. Zayıf yükseliş denemelerinin direnç noktalarında yeniden aşağı baskı 
oluşturduğu piyasada, 115,000 altındaki seyrin ise endekste 113,500 ve 112,500 seviyelerini 
hedefleyebileceğini göz önünde bulunduruyoruz. Yukarı ataklarda ise 117,000 seviyesini ilk önemli 
direnç noktası olarak izliyoruz. Endeksin aşağı baskı altında kurtularak yukarı ataklarda yeniden güç 
kazanabilmesi için 117,000 direncinin aşılması gerekiyor.  
 
Özetle kısa vadeli teknik resmin henüz aşağı riskleri sürdürdüğü piyasada, gün içerisinde 115,000 
desteğini yakından izliyoruz. 115,000 altında devam edecek aşağı riskler paralelinde piyasada ise 
piyasada yeniden yükseliş yönünde pozisyon almak için 117,000 direncinin yukarı kırılması gerektiğini 
düşünüyoruz. 
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Bültende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alınmıştır. 



Önemli Göstergelerin Performansı 

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.« 
 
 
 

20 Mart 2018 Bu sayfa raporun ayrılmaz bir parçasıdır.  

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 


