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Lütfen bu raporun sonunda bulunan önemli uyarı notunu okuyunuz. 
 

Haber Başlıkları 
▪ Kredi derecelendirme kuruluşu S&P, Çin'in kredi notunu 1 kademe azaltarak AA-'den A+'ya indirdi, görünümü ise 

negatiften durağana revize etti.  

▪ Bugün Avrupa Merkez Bankası ve Fed yetkililerinin konuşmaları yakından izleniyor olacak. Ayrıca, İngiltere Başbakanı 

Theresa May’in gün içerisinde İtalya’da gerçekleştireceği Brexit konulu konuşma da yakından takip edilecek. 

▪ Son gelen anketler, Pazar günü Almanya’da gerçekleşecek olan genel seçimlerde Angela Merkel’in %35 - %40 aralığında 

oy alarak dördüncü dönemde yeniden seçilmesi bekleniyor. 2013 seçimlerinde Merkel’e olan destek %40’ın üzerindeydi. 

Merkel’in bu oy kaybının büyük ölçüde izlediği mülteci politikaları olduğu belirtiliyor.  

▪ 8 – 15 Eylül haftasında yurt içi hisse senedi piyasasında 60 milyon dolarlık bir yabancı girişi görülürken, aynı hafta içerisinde 

bono piyasasında net 717 milyon dolarlık bir yabancı alımı yaşandı.  

▪ Yurt içi yerleşiklerin döviz mevduatı, 15 Eylül ile biten işlem haftasında 248 milyon dolar artarak 167,81 milyar dolara 

yükseldi. 

▪ ABD'de haftalık işsizlik maaşı başvuruları kasırga etkisine rağmen beklenmedik biçimde düştü. Çalışma Bakanlığı'nın 

verilerine göre başvurular 9 Eylül'de sona eren haftada 23 bin kişi azalarak 259 bin oldu. Bu, 3 haftanın en düşük seviyesi 

olarak kayda geçti. 

▪ ABD Başkanı Donald Trump, Kuzey Kore'nin nükleer silah programına karşı Washington'ın yaptırımlarını genişletecek yeni 

bir kararname imzaladı. Dün Beyaz Saray'dan yapılan açıklamada, bu yeni kararnamenin ABD hazinesine, Kuzey Kore'yle iş 

yapan şirketleri ve finansal kurumları hedef alması için bazı yetkiler verdiği belirtildi. 
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Günlük Ekonomi Takvimi 

Ülke Veri Saat Beklenti Önceki 

 
Avrupa Merkez Bankası Yönetim Kurulu Üyesi Coeure’un Konuşması  10:15   

 
Almanya Eylül Ayı İmalat PMI Endeksi 10:30 59 59,3 

 
Almanya Eylül Ayı Hizmet PMI Endeksi   10:30 53,7 53,5 

 
Avrupa Merkez Bankası Başkanı Draghi’nin Konuşması 11:30   

 
Euro Bölgesi Eylül Ayı İmalat PMI Endeksi 11:00 57,2 57,4 

 
Euro Bölgesi Eylül Ayı Hizmet PMI Endeksi 11:00 54,8 54,7 

 
Avrupa Merkez Bankası Başkanı Draghi’nin Konuşması 12:30   

 

San Francisco Fed Başkanı John Williams’ın Konuşması (FOMC’de oy 

sahibi değil) 
13:00   

 
Avrupa Merkez Bankası Başkan Yardımcısı Constancio’nun Konuşması 14:15   

 
Avrupa Merkez Bankası Başkan Yardımcısı Constancio’nun Konuşması 16:15   

 

Kansas Fed Başkanı Esther George’un Konuşması (FOMC’de oy sahibi 

değil) 
16:30   

 
ABD Eylül Ayı İmalat PMI Endeksi  16:45 53 52,8 

 
ABD Eylül Ayı Hizmet PMI Endeksi 16:45 55,7 56 

 
Dallas Fed Başkanı Robert Kaplan’ın Konuşması (FOMC’de oy sahibi)  20:30   

 
İngiltere Başbakanı Theresa May’in Konuşması Gün içi   
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Makroekonomik Gelişmeler 

S&P Çin’in kredi notunu düşürdü  

Kredi derecelendirme kuruluşu S&P, Çin'in kredi notunu 1 kademe azaltarak AA-'den A+'ya indirdi, görünümü ise negatiften 

durağana revize etti.  

• Yapılan açıklamada Çin'in ekonomik ve finansal risklerinin arttığına dikkat çekilirken, Çin'deki hızlı kredi büyüme sürecinin 

ekonomik riskleri artırdığı belirtildi.  

• S&P ayrıca, Çin'in kredi büyümesinin önemli ölçüde yavaşlaması durumunda S&P'nin not artırımına gidebileceğinin altı 

çizildi. 

• S&P’nin kararının ardından, hafta başında 52’li seviyelerde olan Çin’in 5 yıllık CDS’leri 58,90’ın üzerine yükseldi.   

• Karar sonrasında gelişmekte olan ülke para birimlerinde hafif satıcılı bir seyir gözlemle de, not indiriminin kalıcı bir etki 

yaratmadığı görüldü.  

Merkel’in %35 - %40 aralığında oy alarak yeniden seçilmesi bekleniyor 

Son gelen anketler, Pazar günü Almanya’da gerçekleşecek olan genel seçimlerde Angela Merkel’in %35 - %40 aralığında oy 

alarak dördüncü dönemde yeniden seçilmesi bekleniyor. 2013 seçimlerinde Merkel’e olan destek %40’ın üzerindeydi. Merkel’in 

bu oy kaybının büyük ölçüde izlediği mülteci politikaları olduğu belirtiliyor.  

• Merkel’in seçimden zaferle çıkması, euroda görülebilecek yükseliş ile birlikte, dolar endeksinin önümüzdeki haftaya bir 

gerileme hareketi içerisinde başlamasına neden olabilir.  

• Ancak, seçimlerin kısa vadeli fiyatlaması sona erdiğinde, Avrupa’nın en güçlü lideri ve entegrasyonunun önde gelen isimi 

olan Merkel’e desteğin zayıflaması, euroya olan güvenin de azalması olarak kendini gösterebilir. 

Fed toplantısı sonrası piyasa beklentilerimiz 

Fed, iki gün süren toplantısını Çarşamba günü itibariyle sonlandırdı ve Çarşamba akşam saatlerinde toplantı kararını açıkladı. Bir 

süredir ABD’den gelen zayıf veriler ve Trump yönetiminin yarattığı hayal kırıklığı nedeniyle Fed’in bu yılki 3 faiz artırım planını 

2’ye indirebileceğine ve Aralık ayını pas geçebileceğine yönelik beklentiler bir hayli artmıştı. Ancak Fed’den dün gelen açıklamalar, 

“yola devam” kararını desteklerken, Aralık’taki faiz artırımı olasılığını yüksek tutmaya devam etti. Bir süredir belirttiğimiz gibi 

ekonomistler ve piyasa katılımcıları arasında Aralık ayına ilişkin faiz artırım beklentilerinde oldukça ciddi bir fark oluşmuştu. 

Ekonomistler tarafında Aralık ayındaki faiz artırımına kesin gözüyle bakılırken, piyasa katılımcılarının fiyatlamalarının oldukça zayıf 

kaldığı görülmüştü. FED toplantısı sonrasında ise opsiyon fiyatlamalarından üretilen olasılıkların birkaç hafta öncesine kadar %20-

30 civarında seyreden seviyelerden tekrar %65’e yükseldiği görüldü. Söz konusu fiyatlamanın ileriki günlerde kademeli olarak 

artma ihtimalinin yüksek olduğunu düşünüyoruz. Bu çerçevede dolar endeksinin kısa vadede 91 – 91,50 seviyelerinin altına 

gelmekte zorlanacağını düşünüyoruz.   

Önümüzdeki dönemde FED fiyatlamalarının kademeli artışı beklentimizin yanı sıra global risk iştahı çerçevesinde en etkili olacak 

faktörün ECB’nin çizeceği çerçeve olduğunu düşünüyoruz. Ekim toplantısında “tapering” konusuna ilişkin açıklamaların geleceği 

belirtilmişti. 2018 yılı içerisinde en az 6 ay kadar uzatılması beklenen parasal genişleme programının ne yönde şekilleneceği, 

Euro’daki değer kazanımının ECB’yi daha kademeli bir yönlendirmeye götürüp götürmeyeceği uluslararası risk göstergeleri 

açısından önemli olacak.  ECB’nin bir sonraki toplantısı 26 Ekim’de gerçekleşecek.  
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Kur beklentilerimiz:  

• Fed’in şahin açıklamalarının ardından dolar endeksi 92,60 seviyesi üzerini test ederken, USDTRY paritesi 3.5150 direncini 

kırma çabası içerisine girdi. Bu noktada kurun, kısa vadede 3,50 – 3,5150 seviyeleri arasında dalgalanmasını ve 3,5150 

direncini kırma çabasını sürdürmesini beklemekteyiz. 3,5150 direncinin aşılması durumunda ise kısa – orta vadede 3,60 

seviyesi hedef haline gelebilir.  Ancak bu noktada 3,60 – 365 bandının önemli bir kar realizasyonu bölgesi olabileceğinin 

altını çizmekte fayda var.  Burada, yurt içi yerleşiklerin yüksek seviyedeki DTH’ları çerçevesinde kurdaki yükselişleri kar 

realizasyonu nedeni olarak değerlendirilmesi olduğunu düşünüyoruz. Ancak yılın sonuna doğru USDTRY’deki 

yükselişlerin hızlanabileceği beklentimizi de koruyoruz.   

• Kurdaki ve yurt içi piyasalardaki hareket açısından Kuzey Irak’ta 25 Eylül’de gerçekleşmesi planlanan referandum ve 

öncesinde yaşanabilecek gelişmeler yakından izlenmeli. Referandum’un iptali/ertelenmesi durumunda ya da bu cephede 

Türkiye lehine bir gelişme yaşanması durumunda kurda 3,43 - 3,45 bandının önemli bir destek olarak görev yapacağı 

görüşündeyiz.   
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Döviz & Emtia Analizleri 

USD/TRY 

Dün sabahki bültenimizde, kurun, Çarşamba günü test edip yukarı yönlü kıramadığı 3,5150 direncini kısa süre içerisinde yeniden 

deneyebileceğini belirtmiştik. Kur dün gün içerisinde 3,5150 seviyesi üzerine çıkarak 3,5190 seviyelerini test etse de, 3,5150 

üzerinde tutunmayı başaramayarak kazançlarını geri verdi.  Dolar endeksinin Fed sonrasındaki kazançlarının bir kısmını geri 

vermesi ve Türk lirasının görece güçlü bir seyir izliyor olması, USDTRY paritesinin bu sabah saatlerinde 3,50 seviyesi altına 

sarkmasına neden olmuş durumda. Ancak, kurun 3,50 seviyesi altındaki seyrinin kalıcı olmasını beklemiyoruz. Kısa vadede 3,50 – 

3,51 seviyeleri arasındaki seyrin devamını beklemekle birlikte, ABD aleyhine / Türkiye lehine ekstra bir gelişme yaşanmaması 

durumunda, 3,5150 direncinin aşılması halinde 3,53 seviyesinin hedef alınabileceği görüşündeyiz. Bu noktada, kurdaki 3,50 

seviyesi üzerindeki görünümü riske atabilecek en önemli faktör olarak karşımıza Kuzey Irak’ta 25 Eylül’de gerçekleşmesi 

planlanan referandum ve öncesinde yaşanabilecek gelişmeler çıkıyor. Referandum’un iptali/ertelenmesi durumunda ya da 

bu cephede Türkiye lehine bir gelişme yaşanması durumunda kurda 3,43 - 3,45 bandının önemli bir destek olarak görev 

yapacağı görüşündeyiz. Kurdaki güncel teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 3,4966 seviyesinden 

işlem görmekte olan USDTRY paritesinde 3,50 seviyesi direnç, 3,4926 seviyesi ise destek konumunda. 3,50 direncinin 

yukarı yönlü kırılması durumunda bir sonraki direnç seviyemiz 3,5140, 3,4926 desteğinin aşağı yönlü kırılması durumunda 

ise bir sonraki destek seviyemiz 3,4876. 
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EUR/USD  

Fed’den Eylül ayı toplantısı sonrasında gelen olumlu ve şahin açıklamalar ın ardından 1,18’li seviyelere kadar gerileyen 

EURUSD paritesi, dolar endeksindeki kazançların bir kısmının geri verilmesi ile birlikte yeniden 1,19 seviyesi üzerine çıkmış 

durumda. Önümüzdeki dönemde FED fiyatlamalarının kademeli artışı beklentimizin yanı sıra global risk iştahı çerçevesinde en 

etkili olacak faktörün Avrupa Merkez Bankasının (ECB) çizeceği çerçeve olduğunu düşünüyoruz. Ekim toplantısında “tapering” 

konusuna ilişkin açıklamaların geleceği belirtilmişti. 2018 yılı içerisinde en az 6 ay kadar uzatılması beklenen parasal genişleme 

programının ne yönde şekilleneceği, eurodaki değer kazanımının ECB’yi daha kademeli bir yönlendirmeye götürüp 

götürmeyeceği uluslararası risk göstergeleri açısından önemli olacak.  ECB’nin bir sonraki toplantısı 26 Ekim’de gerçekleşecek. 

Ayrıca, bu Pazar günü Almanya’da gerçekleşecek oan genel seçimler de EURUSD paritesindeki görünüm açısından kritik öneme 

sahip. Son gelen anketler, Pazar günü Almanya’da gerçekleşecek olan genel seçimlerde Angela Merkel’in %35 - %40 aralığında 

oy alarak dördüncü dönemde yeniden seçilmesi bekleniyor. Merkel’in seçimden zaferle çıkması, euroda görülebilecek yükseliş 

ile birlikte, dolar endeksinin önümüzdeki haftaya bir gerileme hareketi içerisinde başlamasına neden olabilir. Ancak, seçimlerin 

kısa vadeli fiyatlaması sona erdiğinde, Avrupa’nın en güçlü lideri ve entegrasyonunun önde gelen isimi olan Merkel’e desteğin 

zayıflaması, euroya olan güvenin de azalması olarak kendini gösterebilir. Genel görünüme baktığımızda: Kısa vadede EURUSD 

parite beklentimizi 1,1800 – 1,1950 aralığında tutuyoruz. Kısa vadede 1,20 üzerinde kalıcı bir hareket beklemiyoruz. Bugün Avrupa 

Merkez Bankası ve Fed yetkililerinin konuşmaları yakından izleniyor olacak. Paritedeki güncel teknik seviyelere bakacak olursak: 

Bu sabah saatleri itibariyle 1,1958 seviyesinden işlem görmekte olan EURUSD paritesinde, 1,1915 seviyesi destek, 1,1960 seviyesi 

ise direnç konumunda. Paritede 1,1960 direncinin yukarı yönlü kırılması durumunda bir sonraki direnç seviyemiz 1,1984, 1,1960 

desteğinin aşağı yönlü kırılması durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1,1915.  
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XAU/USD 

Dolan endeksinin Fed açıklamaları sonrasındaki kazançlarının bir kısmını geri vermiş olması, atlın fiyatlarının da kayıplarının ufak 

bir kısmını telafi etmesini ve 1300 seviyesine doğu yükselmesini sağladı. Altının bugün içerisinde 1300 seviyesi üzerini denemesi 

beklenebilir. Ancak altının 1330 seviyesi üzerindeki seyrinin kalıcı olmasını beklememekle birlikte, dolar endeksindeki yükselişin 

devamı ile altın fiyatlarının da 1285 seviyesine doğru düşüş hareketini hızlandırmasını beklemekteyiz. Bu beklentimizin temelinde 

ise dolar endeksindeki yükseliş çabasının sürebileceği ihtimali yer alıyor. FED toplantısı sonrasında opsiyon fiyatlamalarından 

üretilen olasılıkların birkaç hafta öncesine kadar %20-30 civarında seyreden seviyelerden tekrar %65’e yükseldiği görüldü. Söz 

konusu fiyatlamanın ileriki günlerde kademeli olarak artma ihtimalinin yüksek olduğunu düşünüyoruz. Bu çerçevede dolar 

endeksinin kısa vadede 91 – 91,50 seviyelerinin altına gelmekte zorlanacağını düşünüyoruz.  Dolayısı ile kısa vadeli yükseliş 

kanaını aşağı yönlü kırmış olan altın fiyatlarının, mevcut yukarı yönlü düzeltmesinina rdından düşüş ahreketine kaldığı yerden 

devam etmesi beklenebilir. Altın fiyatlarındaki güncel teknik seviyelere bakacak olursak: Bu sabah saatleri itibariyle 1297,68 

seviyesinden işlem görmekte olan altın fiyatlarında 1292,67 seviyesi destek, 1297,89 seviyesi ise direnç konumunda. 1297,89 

direncinin yukarı yönlü kırılması durumunda bir sonraki direnç seviyemiz 1302,76, 1292,67 desteğinin aşağı yönlü kırılması 

durumunda ise bir sonraki destek seviyemiz 1287,90.  
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Piyasalara Genel Bakış 

 

1 günlük 1 haftalık 1 aylık 6 aylık YBB

Hisse senedi endeksleri

Gelişmiş Piyasalar

S&P 2.501 -%0,3 %0,2 %2,0 %6,5 %11,7

DAX 12.600 %0,2 %0,5 %3,0 %5,8 %9,7

FTSE 7.264 -%0,1 -%0,4 -%1,6 -%0,8 %1,7

Nikkei 20.347 -%0,4 %2,3 %4,6 %6,5 %6,0

Gelişmekte olan Piyasalar

Türkiye 104.001 -%1,3 -%3,9 -%4,2 %15,8 %33,1

Çin 3.358 -%0,5 -%0,4 %1,6 %3,0 %7,7

Hindistan 32.370 -%0,6 -%0,3 %2,8 %10,3 %20,8

Endonezya 5.907 -%0,2 %0,7 %0,6 %6,3 %11,3

Rusya 2.060 %0,1 %0,4 %5,8 -%0,1 -%7,7

Brezilya 75.604 -%0,5 %1,3 %8,0 %19,0 %25,5

Meksika 50.546 %0,4 %0,9 -%1,5 %4,2 %10,7

Güney Afrika 55.867 %0,0 %0,0 -%0,3 %7,2 %10,3

Oynaklık Endeksleri

VIX 10 -%1,1 -%7,4 -%26,7 -%22,5 -%31,1

EM VIX 15 %0,0 %7,9 -%15,6 -%14,1 -%30,9

MOVE 48 -%1,7 -%4,8 -%7,2 -%22,2 -%32,6

Döviz Kurları (ABD dolarına karşı)

Türkiye 3,5026 %0,0 %2,0 %0,2 -%3,6 -%0,6

Brezilya 3,1374 %0,1 %0,5 -%0,9 %1,6 -%3,5

Güney Afrika 13,2791 -%0,3 %1,2 %0,8 %4,7 -%3,4

Çin 6,5898 %0,2 %0,5 -%1,1 -%4,3 -%5,1

Hindistan 64,7962 %0,8 %1,1 %1,0 -%0,7 -%4,6

Endonezya 13282 %0,0 %0,6 -%0,5 -%0,2 -%1,4

CDS *

Türkiye 186,2 6,1 17,4 -15,3 -38,7 -16,9

Brezilya 204,2 2,8 19,1 -19,8 12,4 -3,4

Güney Afrika 190,5 4,0 21,6 -14,7 a.d. a.d.

Endonezya 101,3 1,5 4,4 -15,6 -9,8 -7,6

Rusya 150,0 -0,7 17,3 -16,2 2,5 a.d.

10 yıllık bono faizleri

Türkiye %10,9 0,1 1,2 0,3 0,1 -0,5

Brezilya %9,6 -0,1 -0,2 -0,6 -0,6 a.d.

Güney Afrika %8,5 0,1 0,0 -0,1 a.d. -0,5

Hindistan %6,7 0,1 0,1 0,2 -0,2 0,2

Endonezya %6,4 0,0 0,0 -0,5 -0,7 -1,5

10 yıllık Eurobond faizleri (USD)

Türkiye %5,0 0,05 0,53 0,09 -0,42 -0,85

Brezilya %4,5 0,02 0,11 -0,12 -0,46 -1,04

Güney Afrika %4,4 0,00 0,10 -0,16 -0,17 -0,48

Endonezya %3,3 0,01 0,02 -0,21 -0,54 -0,97

Emtia

Ham Petrol - Brent USD/varil 56,43 %0,2 %1,7 %9,2 %10,7 -%0,7

Ham Petrol - WTI USD/varil 50,55 %0,3 %1,3 %6,7 %6,8 -%5,9

Altın - USD / oz 1290,6 -%1,7 -%2,6 %0,0 %3,5 %12,1

Gümüş - USD / t oz. 16,937 -%1,8 -%4,3 -%0,5 -%3,5 %5,9

Commodity Bureau Index 429,68 %0,1 %0,2 -%1,7 -%1,1 %1,6

* Değişim değerleri baz olarak ifade edilmiştir.

Kaynak: Bloomberg

DeğişimSon Fiyat / 

Değer
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Yatırım Merkezlerimiz 
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Uyarı Notu 

Bu raporda yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmakta olup 

finansal bilgi ve genel yatırım tavsiyesi kapsamında hazırlanmıştır ve hiçbir şekilde yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. 

Yatırım danışmanlığı hizmeti; yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel 

sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri 

tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi 

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.  

Yatırım Danışmanlığı hizmeti talep edilmesi halinde; yatırımcının Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ile Yatırım Danışmanlığı 

sözleşmesi imzalamış olması, Yerindelik Testi’ni tamamlamış ve risk grubunun belirlemiş olması zorunludur. 

Bu raporda yer alan her türlü bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile 

uyumlu olmayabilir. Dolayısıyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere 

dayanılarak yatırım kararı verilmesi amaç, bilgi ve tecrübenize uygun sonuçlar doğurmayabilir.  

Bu rapor herhangi bir sürede belirli bir getirinin sağlanacağına dair bir taahhüt içermemekte olup, zaman içerisinde piyasa 

koşullarında meydana gelen değişiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde değişiklikler söz konusu olabilir. Bu raporda 

bahsedilen yatırım araçlarının fiyatları ve değerleri yatırımcıların menfaatlerine aykırı olarak hareket edebilir ve netice itibariyle 

yatırımcılar anaparalarını kaybetme riski ile karşı karşıya kalabilirler. Bu raporda yer alan geçmiş performans verileri gelecekte 

elde edilecek sonuçların bir garantisi olarak kabul edilemez. 

Bu raporda yer alan tüm bilgiler ve görüşler yatırımcıları bilgilendirmek amacıyla, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 

tarafından güncel ve güvenilir kaynaklardan temin edilmiş olmakla beraber, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. söz konusu 

bilgilerin doğru ve tam olduğunu taahhüt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya doğru olmaması 

ve/veya güncellenme nedeniyle doğabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ve çalışanları 

sorumlu tutulamaz. 

Bu rapor, sadece gönderildiği kişilerin kullanımı içindir. Bu raporun tümü veya bir kısmı Tacirler Yatırım Menkul Değerler 

A.Ş.’nin yazılı izni olmadan çoğaltılamaz, yayınlanamaz veya üçüncü kişilere gösterilemez, ticari amaçla kullanılamaz. Aksi 

halde, Tacirler Yatırım Menkul Değerler A.Ş. uğramış olduğu bütün zarar ve ziyanı talep etme hakkını saklı tutar. 

 

 

 


