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Günaydın, 

Haftanın son işlem gününde ABD’ de yoğun bir veri takvimi vardı. Cuma günü ABD ‘de takip edilen verilerin en önemlilerinden biri 4. çeyrek büyüme 

verisi oldu. 2015 yılının 3. çeyreğinde %2 büyüyen ABD ekonomisi 4. çeyrekte ise %0.7 ile %0.8 olan beklentilerin hafif altında büyüme kaydetti. ABD 

ekonomisinin 4. çeyrekte yavaşlama göstermesinde düşen ihracat ve stok yatırımları ve tüketici harcamalarındaki zayıflama etkili oldu. Böylece ABD 

ekonomisi 2015 yılında da 2014 yılında olduğu gibi %2.4 büyüdü. Cuma günü açıklanan bir diğer veri olan çekirdek kişisel tüketim harcamaları ise 

4. Çeyrekte %1.2 ile beklentilere paralel yükseldi. Ocak ayı Chicago PMI endeksi ise Ocak ayında 55.6'ya yükselerek son bir yılın en yüksek seviyesine 

çıktı ve imalat faaliyetlerindeki artışa işaret etti.  Öte yandan, ABD'de Michigan Üniversitesi tarafından hazırlanan tüketici güven endeksi Ocak 

ayında gerileyerek beklentilerin ve öncü verinin altında kaldı. Tüketici güvenindeki düşüşte borsalardaki değer kayıpları ve ülke ekonomisine ilişkin 

endişeler etkili oldu. Cuma günü dolar endeksi düşüş gösterdi. ABD Merkez Bankası’nın Ocak ayı toplantısında güvercin tonda açıklamalar yapması 

ve Japonya Merkez Bankası’nın negatif faiz uygulamasına geçmesinin de etkisiyle ABD 10 yıllık tahvil getirileri Cuma günü %1.92 seviyelerine 

geriledi. ABD borsaları ise petrol fiyatlarının ve küresel risk iştahının artmasıyla birlikte yükseldi. Bu hafta ABD veri takviminda öne çıkan veriler 

arasında ise imalat PMI, hizmet PMI, dayanıklı mal siparişleri, tarımdışı istihdam ve işsizlik oranı bulunuyor.  
 
Japonya Merkez Bankası’nın (BOJ) tarihinde ilk kez negatif faiz oranına geçmesinin ardından küresel piyasalarda artan iyimserlik sonrasında Asya 

borsaları haftanın son işlem gününde yükseldi. Geçtiğimiz hafta açıklanan olumsuz şirket bilançoları sonrasında sert düşüşler kaydeden Avrupa 

borsaları da Cuma günü piyasalardaki iyimserlikle yükseldi. Bu sabah ise Çin’de açıklanan PMI imalat verisinin beklentileri karşılamaması ve petrol 

fiyatlarındaki yükselişin yeniden tersine dönmesi piyasadaki iyimserliği azalttı. Çin Merkez Bankası piyasalara likidite sağlamaya devam ediyor. 

Geçtiğimiz hafta piyasalara toplamda 690 milyar yuanlık likidite sağlayan Çin, bugün 7 Şubat’taki Çin yeni yılı tatili öncesinde 10 milyar yuan daha 

verdi. Piyasalarda devam eden Çin kaynaklı endişeler gelişmiş ülke ekonomilerinde de tedirginlik yaratıyor. İtalya Merkez Bankası Başkanı Visco, 

uluslararası ekonomik ortamda belirsizlik ve piyasalardaki oynaklığın İtalya’nın büyüme görünümü için risk yarattığını ve hükümetlerin büyüme ve 

finansal istikrara yönelik risklerle mücadele etmesi gerektiğini söyledi. Bugün Euro Bölgesi ülkelerinde ve Japonya’da Ocak ayı PMI imalat endeksi 

verileri önemli görünüyor. Ancak daha önceki raporlarımızda da bahsettiğimiz üzere başta Çin olmak üzere gelişmekte olan ülkelerdeki borçluluk 

oranları, sermaye çıkışları ve büyüme oranlarının 2016 yılı için daha önemli olacağını hatırlatırız. Ayrıca uzun zamandır düşük seviyelerde seyreden 

petrol fiyatları küresel piyasalardaki risk iştahı açısından orta ve uzun vadede yakından takip edilecek bir diğer veri olacaktır.  

 

Haftanın son işlem gününde küresel piyasalarda BOJ kararı ve petrol fiyatlarındaki yukarı yönlü hareketler sonrasında artan risk iştahı yurtiçi 

piyasalara da olumlu yansıdı. BIST 100 endeksi haftayı yükselişle tamamlarken, TL dolar karşısında değer kazandı. Hafta sonu Rusya ile yaşanan 

gelişmeler sonrasında jeopolitik risklerin artması haftanın ilk işlem gününde yurtiçi piyasalarda etkili olabilir. Bugün açıklanacak olan PMI imalat 

endeksi verisi yakından takip edilecek. 

 

Döviz 

Geçtiğimiz haftalarda Avrupa Merkez Bankası (ECB)’ndan para politikasında genişleme sinyali gelmesi, 

geçen hafta ABD Merkez Bankası (Fed)’nın piyasaların beklentisi doğrultusundaki faiz kararı ve Japonya 

Merkez Bankası’nın reel ekonomideki aktiviteyi artırmak için faizleri sıfırın altına indirmesi küresel 

piyasalarda iyimserliği artırdı. Merkez bankalarından piyasaları rahatlatmak adına gelen adımların yanı 

sıra petrol fiyatlarındaki yükseliş gelişmekte olan ülke piyasalarına olumlu yansıdı ve gelişmekte olan ülke 

para birimlerine paralel olarak USD/TL kurunda aşağı yönlü hareketler yaşandı. Böylece geçtiğimiz hafta 

TL, dolar karşısında %1.5’in üzerinde değer kazanmış oldu. EUR/TL kuru ve sepet kur (0.5*€+0.5*$) da haftayı düşüşle kapattı. EUR/TL kurunun 3.1993’den kapandığı 

haftanın son iş gününde sepet kur ise 3.0774’den kapandı. Bu sabah USD/TL kuru 2.97 seviyelerinde yukarı yönlü hareket ediyor. Çin’de bugün açıklanan zayıf imalat 

sektörü PMI verisinin küresel büyüme endişelerini artırmasının gelişmekte olan ülkelere yönelik risk iştahını azaltması ve Rusya ile yaşanan gerginlik kurda yukarı 

yönlü hareketlerin yaşanmasında etkili oluyor. Bu hafta yurtiçinde Ocak ayı enflasyon verisi takip edilecek veriler arasında ön plana çıkıyor. Yurtdışında ise, ABD’de 

açıklanacak tarımdışı istihdam verisi önemli olacak. USD/TL kurunun bugünkü hareketlerinde 14 günlük üssel hareketli ortalamasının bulunduğu 2.99 seviyesinin 

önemli olmaya devam etmesini bekliyoruz. Kurun aşağı yönlü hareketlerinde ilk destek seviyesi olarak 50 günlük basit ortalama değerinin bulunduğu 2.95’e doğru 

geri çekilme yaşanabilir. 2.95 seviyesinin önemli bir destek seviyesi olduğunu düşünüyoruz. Kurun yukarı yönlü hareketlerinde ise ilk etapta 14 günlük üssel hareketli 

ortalama değeri ve devamında 3.03 seviyesi önemli görünüyor.   
 
Geçtiğimiz hafta Fed’in faiz artırımına gitmeyerek güvercin tonda açıklamalar yapması ile birlikte EUR/USD 

paritesi 1.09 seviyelerine çıkmıştı. Cuma günü ise 1.0940 seviyesinden güne başlayan EUR/USD paritesi 

Japonya Merkez Bankası’nın negatif faiz uygulamasına geçmesiyle piyasalarda risk iştahının artması 

nedeniyle fonlama parası olan euroya satış gelmesi ve ABD 4. çeyrek büyüme verilerinin beklentilerin 

altında açıklanmasının ardından 1.08’li seviyelere geriledi. Parite Cuma gününü 1.0831 seviyesinden 

tamamladı. Bu sabah parite 1.0846 seviyelerinde hareket ediyor. Paritenin aşağı yönlü hareket etmesinde 

Çin’den gelen imalat PMI verisinin son 3.5 yılın en düşük seviyelerinde açıklanması nedeniyle küresel risk 

iştahının düşmesi sonucu fonlama parası olan euroya girişler yaşanması etkili oluyor. Paritenin aşağı yönlü hareketlerinde ilk destek seviyesi 1.0750, yukarı yönlü 

hareketlerinde ise ilk direnç seviyesi 200 günlük hareketli ortalaması olan 1.1055 seviyesi takip edilebilir. Bu hafta pariteyi etkileyebilecek gelişmeler arasında Avrupa 

Merkez Bankası Başkanı Mario Draghi’nin konuşması, Avrupa ve ABD’de açıklanacak olan imalat ve hizmet PMI verileri ile ABD tarımdışı istihdam ve işsizlik verileri 

bulunuyor.  

 

 

 

 

USD/TL 1 2 3 

Destek 2.9550 2.9000 2.8500 

Direnç 3.0000 3.0300 3.0700 

EUR/USD               1                                  2                          3 

Destek 1.0750 1.0680 1.0500 

Direnç 1.1055 1.1070 1.1110 
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Faiz 

Geçen hafta ABD, Avrupa ve Japonya gibi üç önemli gelişmiş ülke merkez bankasından gelen güvercin tondaki 

açıklamalar ve son olarak Japonya Merkez Bankası’ndan gelen negatif faiz kararı risk iştahını artırdı. Artan risk iştahının 

gelişmekte olan ülkelere girişleri artırdığını ve bunun yurtiçi tahvil bono piyasasına da yansıdığını görüyoruz. Türkiye 2 

yıllık gösterge tahvil getirisi Cuma günü 15 Ocak’tan bu yana gördüğü en düşük seviye olan %10.99’a kadar geriledi ve 

günü bu seviyeden sonlandırdı. 10 yıllık tahvil getirisi ise %10.78’e kadar gerilediği günü %10.82 seviyesinden kapattı. 

Bu sabah ise Çin Ocak ayı imalat PMI verisinin 3.5 yılın en düşük seviyesine gerilemesi ve Rusya ile yaşanan gerginlik 

nedeniyle risk iştahında düşüş yaşanıyor. Düşen risk iştahı ile USD/TL kuru gerilediği seviyelerden tekrar yükselmeye 

başlarken tahvil bono piyasasından da çıkış yaşanıyor. Bu nedenle 2 yıllık gösterge tahvil getirisinin tekrar %11 

seviyesinin üzerine çıktığını görüyoruz. Gösterge tahvilde yukarı yönlü hareket devam ederse %11.50 ilk direnç seviyesi olarak önemli olacaktır. Gün içinde diğer ülkelerden gelecek imalat 

PMI verileri takip edilecektir. Piyasada yeniden iyimser bir havanın oluşması durumunda tahvil faizlerinde düşüş yaşanabilir.  Böyle bir durumda 2 yıllık gösterge faiz için %11 destek olarak 

önemini koruyor.  
 
Hisse Senedi 

Yeni yılın ilk ayında Çin ve emtia fiyatları kaynaklı artan risk algısının olumsuz yansımasıyla küresel hisse senedi 

piyasalarından sert sermaye çıkışlarının yaşandığını gördük. Küresel piyasalarda azalan risk iştahı Ocak ayında BİST 100 

endeksi üzerinde de satış baskısı oluşturdu ancak endeks gelişmekte olan ülke piyasalarından pozitif ayrışmayı başardı. 

Geçtiğimiz haftanın ve ayın son işlem günü %1.45’lik artışla 73,481 seviyesinden tamamlayan endeks haftalık bazda 

%4.61 değer kazandı. Böylece endeksin Ocak ayını %2.45 primle kritik gördüğümüz 60 aylık ortalama seviyesinin 

üzerinde tamamlaması önümüzdeki dönem seyri açısından olumlu bir gelişme oldu. Bununla birlikte endeksin 2015 

yılı Ekim ayından sonra ilk defa aylık bazda artıda kapanış yaptığı dikkatimizi çekiyor. Gelişmekte olan ülke para 

birimlerinin dolar karşısında değer kaybettiği Ocak ayında, USD/TL kurundaki yükselişin yarattığı baskıya rağmen Borsa 

İstanbul’a en büyük desteğin bankacılık hisselerindeki artıştan geldiği görülüyor. Bununla birlikte son dönemde Fed’in Mart ayında faiz artırımına gitme ihtimalinin azaldığına ilişkin 

fiyatlamaların yoğunlaşması, ECB’den ekonomiyi destekleyici sinyaller gelmesi ve BOJ’un yeni genişlemeci para politikası adımı atması, piyasalarda iyimserliği ve risk iştahını artırdı. Bu durum 

da, BİST 100 endeksine sermeye girişlerini destekledi. Şubat ayının ilk işlem gününde ise, Çin’de açıklanan imalat PMI endeksinin son üç yılın en düşük seviyesinde açıklanmasının piyasalarda 

endişeleri artırdığı ve Asya borsalarının güne satıcılı başladığı görülüyor. Bugün Asya merkezli gelişmelerin etkisiyle piyasalarda hareketlilik artabileceğinden Borsa İstanbul üzerinde de kar 

realizasyon baskısı hissedilebilir. Söz konusu baskıyı güney sınırımızda yaşanan gelişmeler nedeniyle yükselen jeopolitik risk algısı ve USD/TL kurunda yaşanabilecek yukarı yönlü 

hareketlenmeler artırabilir. Endeksin geçtiğimiz haftadaki kazanımlarını koruması halinde, 74,390 ilk direnci öne çıkacakken kazanımlarını geri vermesi 69,190 desteğinin önemini artıracaktır. 
 

Emtia 

2016 yılının ilk ayında Çin ve emtia fiyatları kaynaklı gelişmelerin belirsizliği artırması döviz ve hisse senedi 

piyasalarından sermaye çıkışlarını tetiklerken güvenli yatırım aracı olarak görülen altına olan talebi artırdı. Ayın son 

haftasını %1.85 primle tamamlayan altın fiyatları, aylık bazda %5.85 yükselerek geçtiğimiz yılın Ocak ayından bu yana 

en yüksek değer artışını yaşamış oldu. Bu durumda, altın fiyatlarının tarihsel olarak Ocak aylarında yükselmesi de etkili 

oldu. Şubat ayının ilk işlem gününde ise, Çin’de açıklanan imalat PMI endeksinin son üç yılın en düşük seviyesinde 

açıklanmasının piyasalarda endişeleri artırdığı ve Asya borsalarının güne satıcılı başladığı görülüyor. Bugün Asya 

merkezli gelişmelerin etkisiyle piyasalarda hareketlilik artabileceğinden risk iştahının azalmasını ve altın fiyatlarındaki 

yukarı yönlü seyrin sürmesini bekliyoruz. Bu hafta Asya tarafında yaşanacak gelişmelerin yanı sıra ABD’de açıklanacak 

istihdam verilerinin yakından takip edileceğini düşünüyoruz. İstihdam verilerinin beklentilerden iyi gelmesinin dolar endeksinde yukarı yönlü hareketlere sebep olması halinde, altında kar 

realizasyon baskısı hissedilebilir. Ancak piyasaların odağında Asya ve emtia fiyatları gelişmeleri olduğu ve altının 1,110 dolar/ons desteğinin üzerinde tutunmaya devam ettiği sürece altında 

kısa vadede yükseliş sürebilir. Bu bağlamda, 200 günlük hareketli ortalama seviyesi olan 1,132 dolar/ons direncinin kırılması yükselişin devamı için gerekli görünüyor. 

 

Geçtiğimiz hafta Rusya’nın OPEC ile üretimi kısma konusunda görüşeceği haberlerinin ardından yükselen petrol 

fiyatlarına Suudi Arabistan ve körfez ülkelerinin fiyat istikrarının sağlanması için her türlü tedbire hazır olduklarını 

söylemeleri de destek olmuştu. Ancak daha sonra Rusya ile görüşmelerin OPEC yetkilileri tarafından yalanlanması 

petrol fiyatlarındaki artışı bir miktar sınırladı. Petrol fiyatları bugün Çin’de açıklanan olumsuz imalat verisinin ülke 

ekonomisinde durgunluğun devam ettiğine işaret etmesi ve küresel piyasalarda endişeleri artırmasının yanı sıra OPEC 

ülkelerinin üretimi kısma hamlesi yapabileceği yönündeki beklentilerin azalmasıyla yeni haftaya düşüşle başladı. 

ABD’de petrol ve gaz sondaj kulesi sayısının gerilemesi ise petrol fiyatlarındaki aşağı yönlü risklerin sınırlanmasına 

neden oluyor. Bugün pek çok ülkede açıklanacak olan PMI imalat endeksi verisi petrol fiyatları üzerinde etkili 

olabilecektir. Fiyatlardaki düşüşlerin devam etmesi durumunda 25 dolar/varil seviyemiz fiyatlardaki aşağı yönlü hareketin devamlılığı açısından önemini korumaktadır. 

Açıklanacak Veriler 
 

 

Gösterge  
Tahvil  

1 2 3 

Destek 11.00 10.80 10.50 

Direnç 11.50 11.80 12.00 

BİST-100 1 2 3 

Destek 72,000 69,190 68,060 

Direnç 74,390 75,000 77,770 

Altın 1 2 3 

Destek 
 

Direnç 

1,110 1,098 1,086 

1,125 1,132 1,143 

Petrol 1 2 3 

Destek 
 

Direnç 

25 23.7 22 

33.75 35 37.3 

Ülke Açıklanacak Veriler Önceki Beklenti 

Türkiye İmalat PMI (Ocak) 52.2 -- 

ABD Çekirdek Kişisel Tüketim Harcamaları Endeksi (Aralık, a-a) %0.1 %0.0 

 İmalat PMI (Ocak) 52.7 52.7 

 ISM İmalat Endeksi (Ocak) 48.0 48.5 

Euro Bölgesi İmalat PMI (Ocak) 52.3 52.3 

Almanya İmalat PMI (Ocak) 52.1 52.1 

Fransa İmalat PMI (Ocak) 50.0 50.0 

İtalya İmalat PMI (Ocak) 55.6 54.8 

 Bütçe Dengesi (Ocak)  2.5 Milyar Euro -- 

İngiltere M4 Para Arzı (Aralık, y-y)  %0.5 -- 

 İmalat PMI (Ocak) 51.9 51.6 

Japonya İmalat PMI (Ocak) 52.4 52.3(Açıklandı) 



VERİ Kapanış G.D. H.D. Y.B.D.

USD/TRY 2.9548 -0.48 -1.54 -0.32

EUR/TRY 3.1993 -1.58 -1.27 -0.37

Sepet (0.5$+0.5€) 3.0771 -1.06 -1.40 -0.34

USD/TRY 3M Imp. Vol. 12.4350 -1.84 -8.50 -8.83

USD/TRY Future 2.9891 -0.44 -1.71 -0.88

  

Gösterge  Tahvil Getirisi* 10.99 -0.12 -0.20 -0.04

Gösterge Eurobond  Getirisi(2030)* 5.21 -0.01 -0.19 -0.18

5Y CDS 279.85 1.09 -2.29 -0.30

BİST-100 73481.09 1.45 4.61 4.20

BİST-30 90041.35 1.65 4.57 4.72

BİST-Bankacılık 124368.75 1.78 5.08 5.69

BİST-30 Future 90.73 1.68 4.34 4.22

Dolar Endeksi 99.61 1.11 0.03 0.75

EUR/USD 1.08 -1.00 0.32 0.00

USD/JPY 121.14 1.95 1.99 1.42

GBP/USD 1.42 -0.82 -0.15 -3.21

USD/CHF 1.02 0.92 0.69 2.10

EUR/JPY 131.21 0.94 2.30 1.42

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 0.77 -0.04 -0.10 -0.26

10Y ABD Hazine  Tahvil Getirisi 1.92 -0.06 -0.13 -0.32

2Y Almanya Hazine  Tahvil Getirisi -0.49 -0.04 -0.04 -0.14

10Y Almanya Hazine  Tahvil Getirisi 0.32 -0.08 -0.16 -0.24

iTraxx Crossover 369.36 -1.86 -0.60 12.13

ABD 5Y CDS 19.98 0.04 8.65 12.35

Almanya 5Y CDS 13.71 1.53 1.44 7.50

Fransa 5Y CDS 27.34 0.30 -0.53 6.50

İngiltere 5Y CDS 27.41 -0.29 1.37 40.51

İtalya 5Y CDS 114.14 2.16 -1.24 16.63

İspanya 5Y CDS 92.05 1.81 -7.81 1.60

Portekiz 5Y CDS 218.11 6.44 6.44 27.94

İrlanda 5Y CDS 42.75 -0.38 -0.40 7.94

Brezilya 5Y CDS 473.46 0.32 -2.07 -5.68

Rusya 5Y CDS 332.56 2.18 -4.30 5.40

Güney Afrika 5Y CDS 349.16 1.57 -3.35 1.32

Macaristan 5Y CDS 159.27 0.03 -1.62 -2.78

Dow Jones 16466.30 2.47 2.32 -3.98

S&P500 1940.24 2.48 1.75 -3.60

Nasdaq 4613.95 2.38 0.50 -5.90

DAX 9798.11 1.64 0.34 -4.72

CAC40 4417.02 2.19 1.85 -2.33

Nikkei 17518.30 2.80 3.30 -5.05

Shanghai 2737.60 3.09 -6.14 -16.95

Bovespa 40405.99 4.60 6.24 -4.12

MSCI GOÜ 437.85 1.93 6.07 0.14

VIX 20.20 -9.90 -9.58 -2.42

Altın ($/ons) 1118.21 0.26 1.85 4.06

ABD Ham Petrolü ($/varil) 33.62 1.20 4.44 -8.54

Brent Petrol ($/varil) 35.99 3.42 9.59 -3.30

Emtia Endeksi 383.26 0.43 1.71 2.28

ON 1 Hafta 1 Ay 2 Ay 3 Ay 6 Ay 1 Yıl

TL 11.0150 11.1594 11.5700 11.6519 11.6450 11.7341 11.7850

USD 0.3674 0.3939 0.4250 0.5206 0.6126 0.8603 1.1398

EUR -0.2829 -0.2714 -0.2329 -0.2021 -0.1807 -0.1064 0.0033
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