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Günaydın, 

Dün küresel piyasalar Çin kaynaklı endişelerin yanı sıra Ortadoğu ve Kuzey Kore’deki gelişmelerin etkisindeydi. Çin’in yuanın değer kaybını hızlandırması 

küresel piyasalar üzerinde baskıya neden oluyor. Dün de Çin borsalarının %7’nin üzerinde kayıplar yaşamasının ardından işlemler duruduruldu. Çin kayıpların 

artmasıyla hisse senedi piyasalarındaki işlemleri geçtiğimiz hafta da iki kez üst üste durdurmuştu. Çin borsaları %5’lik kayıp sonrasında ‘devre kesici’ etkisiyle 

15 dakika durduruluyor ve sonrasında kayıplar %7’nin üzerine çıktığında işlemler tamamen sona erdiriliyor. Çin menkul kıymet düzenleme komisyonu ise 

devre kesicinin uygulamaya girmesinin ardından yaptığı açıklamada büyük hissedarların hisse satışlarının 3 aylık dönemde satabilecekleri hisse miktarını 

toplam hisse sayısının %1’i ile sınırlayacaklarını açıkladı. Çin ekonomisine ilişkin endişeler devam ederken, Çin devlet başkanı Xi Jinping, bu yıl ve önümüzdeki 

yıllarda arz taraflı yapısal reformu güçlendireceklerini, aşırı kapasiteyi azaltmaya ve şirketlerin maliyetlerinin düşürülmesine odaklanacaklarını belirtti.  
 
ABD’de dün yoğun bir veri gündemi vardı. Dün açıklanan veriler arasında ADP özel istihdam, dış ticaret dengesi, Hizmet PMI, ISM hizmetler endeksi, fabrika 

siparişleri ve dayanıklı mal siparişleri bulunuyordu. Özel sektörün yarattığı istihdamı ölçen Aralık ayı ADP özel istihdam verisinin 257 bin kişi ile beklentilerin 

oldukça üzerinde açıklanması ve 2015 yılının en yüksek artışını gerçekleştirmesi olumlu bir gelişme oldu. Dün açıklanan bir diğer veri olan Kasım ayı dış ticaret 

açığı ise ithalatta yaşanan azalmanın etkisiyle düşüş gösterdi. Öte yandan hizmet PMI endeksi 50 eşik seviyesinin üzerinde kaldı ancak 11 ayın en düşük 

seviyesinde açıklandı. ISM hizmetler endeksi Aralık ayında beklentilerin altında kaldı ve hizmet sektörünün bir önceki aya göre yavaşladığına işaret etti. 

Dayanıklı mal siparişleri ise Kasım ayında değişim göstermezken, fabrika siparişleri ise düşüş gösterdi. Dün ayrıca 15-16 Aralık tarihli Fed toplantısının 

tutanakları takip edildi. Tutanaklar  %2 olan enflasyon hedefine ulaşılması konusunda endişeler bulunmasına rağmen faizlerin artırıldığına ve Fed üyelerinin 

kademeli faiz artırımı konusunda görüş birliği içerisinde olduğuna dikkat çekti. Bunun yanı sıra dün Fed Başkan Yardımcısı Stanley Fischer’in Fed’in bu yıl dört 

defa faiz artırmasının kendi beklentilerine yakın olduğunu, ancak küresel ekonomideki belirsizliğin izlenen politikaya yeni bir yol çizebileceğini belirttiği 

konuşması da takip edildi. Dün dolar endeksi ve ABD 10 yıllık tahvil getirisi düşüş gösterdi. ABD borsaları ise Çin kaynaklı endişeler nedeniyle enerji ve 

hammadde hisselerindeki kayıpların öncülüğünde günü satıcılı olarak kapattı.  
 
Dün Avrupa piyasaları ise Çin’de yaşanan gelişmelerin yan sıra Suudi Arabistan İran arasındaki artan jeopolitik gerginlik ve petrol fiyatlarındaki sert 

düşüşlerin etkisindeydi. Kuzey Kore’nin hidrojen bombası denemesinin başarılı olduğunu tüm dünyaya duyurmuş olması da piyasalarda endişeleri artırırken 

Avrupa borsaları dün günü ekside tamamladı. Euro Bölgesi’nde bugün perakende satışlar ve tüketici güven endeksi verileri yakından takip edilecek. Asya 

tarafında ise Çin etkisi büyüktü. Çin’in yuanın değer kaybını hızlandırması bölgedeki para birimlerinde dalgalanmalara neden oldu. Çin borsasındaki kayıp ve 

işlemlerin durudurulması Asya borsalarına da negatif yansıdı. Bugün Asya’da önemli bir veri açıklaması bulunmazken, Çin’deki gelişmeler ve Ortadoğu’daki 

jeopolitik gerginlik piyasalarda izlenmeye devam edilecek. 
 
Çin’de yaşanan gelişmelerin yanı sıra Ortadoğu’da artan gerginlik ve Kuzey Kore’nin hidrojen bombası denemesi sonrasında gelişmekte olan ülke para 

birimlerine paralel olarak TL de dün değer kaybetti ve USD/TL kuru 3’ün üzerinde kapandı. BİST 100 endeksi ise bankacılık hisseleri öncülüğünde gelen tepki 

alımlarıyla gelişmekte olan ülke piyasalarından pozitif ayrıştı. Küresel piyasalarda Çin ekonomisine ilişkin endişeler sürerken, Çin’de yılbaşından bu yana 

‘devre kesici’ nin uygulamaya girmesiyle hisse senedi piyasalarındaki işlemlerin üst üste ikinci kez durdurulması, pek çok gelişmekte olan ülke ile birlikte 

Türkiye’de de risk alma iştahını azaltacağından dolayı hisse senedi piyasalarımızda etkili olabilecektir.  

 

Döviz 

Küresel risk iştahındaki düşüş, Çin yuanının zayıflamasına izin verilmesi ve İran ile Suudi Arabistan 

arasındaki gerginliğin jeopolitik risk algısını artırması gelişmekte olan ülke para birimleri üzerinde 

aşağı yönlü baskıya neden oluyor. Bu gelişmelerin yanı sıra yurtiçinde TCMB’nin atacağı adımlara 

ilişkin belirsizlik de TL üzerindeki baskıları artırıyor. TCMB Fed’in faiz artırımının ardından 

volatilitedeki düşüşün kalıcı olması halinde sadeleştirmeye başlayabileceğini açıklamıştı. Ancak son 

dönemde piyasada volatilitenin artmasıyla birlikte Banka’nın Ocak ayı toplantısında da herhangi bir 

adım atmayacağı beklentileri oluşmaya başladı. USD/TL kuru dün 3.0150 seviyesine kadar yükseldi ve günü 3 seviyesinin üzerinde sonlandırdı. Böylece 3 ay 

sonra ilk defa 3’ün üzerinde bir kapanış gerçekleştirdi. EUR/TL kuru da dün yükselişle 3.2348’den kapandı. Böylece sepet kur (0.5*$+0.5*$) da dün yükseldi 

ve günlük kapanışı 3.1171’den yaptı. Çin yuanında zayıflama bu sabah da devam ediyor. Yuanda zayıflamaya izin verilmesinin Çin ekonomisine ilişkin 

endişeleri artırması gelişmekte olan ülke piyasaları üzerindeki baskıları da artırıyor. Bu baskılar sonucu USD/TL kuru bu sabah 3.0229 seviyesine kadar 

yükseldi. USD/TL kurunun kısa vadeli yukarı yönlü hareketlerinde 3.03 ilk direnç seviyesi olarak görünüyor. Kurun 3.03 seviyesinin ardından 3.07’yi de kırması 

durumunda ise 3.10-3.15 seviyeleri yeni hedef seviyeler olacaktır. Kurda aşağı yönlü hareket yaşanması halinde ise 2.97 ve 2.95 seviyeleri önemli destekler. 

 

Dün açıklanan Fed’in son toplantı tutanaklarının üyeler arasında enflasyona ilişkin görüş 

farklılıklarının olduğunu göstermesi ve bundan sonraki faiz artırım kararlarına ilişkin Fed içinde 

tartışmalar yaşanabileceğine işaret etmesinin ardından dolarda sınırlı da olsa bir değer kaybı yaşandı 

ve Euro bu durumdan faydalandı. Böylece EUR/USD paritesi dün bir önceki güne göre sınırlı bir 

yükselişle 1.0785’ten kapandı. Bu sabah 1.08’in üzerine çıkan parite son işlemlerde 1.08’in altında 

hareket ediyor. Bugün açıklanacak Euro Bölgesi perakende satışlar verisi yakından takip edilecektir. 

Yarın açıklanacak ABD istihdam verileri ise paritenin yönü üzerinde esas belirleyici olabilir. Paritede 

yukarı yönlü hareket devam ederse 1.0960 ilk direnç seviyesi olacaktır. Paritenin yönünü tekrar aşağı çevirmesi durumunda ise 1.05 desteği önemli. Kısa 

vadede bu seviyenin altına inilmesinin ise zor olduğunu düşünüyoruz. Son günlerde Çin’le ilgili artan endişelerin ardından küresel ekonomiye ilişkin olumsuz 

beklentilerin de arttığı bir ortamda Fed’in faiz artırımına başlayarak diğer gelişmiş ülkelerden ayrışmış olması uzun vadede dolardaki değer kazancının devam 

etmesini sağlayacaktır. Bu nedenle paritede kısa vadeli yükselişler yaşansa bile aşağı yönlü ana trendin değiştiğini düşünmüyoruz. Bu ana trend sonucu 

parite 1USD=1EUR seviyesine doğru hareket edebilir. Ancak parite bu seviyeyi görse bile bu seviyedeki hareketi kalıcı olmayacaktır.  

 

USD/TL 1 2 3 

Destek 2.9700 2.9500 2.9000 

Direnç 3.0300 3.0700 3.1000 

EUR/USD               1                                  2                          3 

Destek 1.0750 1.0680 1.0500 

Direnç 1.0960 1.1044 1.1112 
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Faiz 

Dün Çin kaynaklı endişeler ve gelişmekte olan ülkelerde jeopolitik risk algısının artması nedeniyle USD/TL 

kurundaki yükselişe paralel olarak faiz oranları da artış gösterdi. İki yıllık tahvil getirisi dün açılışına göre 

3 baz puan yükselişle %11.22 seviyesinden günü tamamladı. 10 yıllık tahvil getirisi ise dün açılışına göre 

16 baz puan yükselişle %11.20 seviyesinden kapanarak Mart 2014’ten bu yana görülen en yüksek 

seviyelere ulaştı. Ayrıca risk algısının artmasına paralel olarak Türkiye’nin 5 yıllık CDS risk primi 8 baz puan 

artışla 290 puan seviyelerine çıktı. Türkiye’nin getiri eğrisine baktığımızda daha önce iki yıllık getirilerin 

10 yıllık getirilere göre fazla olduğu ters dikey (invert) olan eğrinin, 10 yıllık getirilerin iki yıllık getiriler ile 

eşit ya da iki yıllık getirilerden daha fazla olduğu normal getiri eğrisine döndüğünü görüyoruz. Getiri eğrisinde gördüğümüz bu yataylaşmada enflasyonun oranının 

beklentilerden yüksek çıkması ve jeopolitik risklerden kaynaklanan belirsizlikler nedeniyle yatırımcıların uzun vadeli tahvillerden çıkış yapmasının yanı sıra, ABD getiri 

eğrisinin de yataylaşmış olması etkili oldu. Getiri eğrisinde görülen bu harekete paralel olarak önümüzdeki dönemde uzun vadeli tahvillere kısa vadeli tahvillere göre 

daha çok satış gelip gelmeyeceği takip edilmeli. İki yıllık gösterge tahvilin yukarı yönlü hareketlerinde ise %11.50 direnci önem arz ediyor. 
 

Hisse Senedi 

Dün küresel hisse senedi piyasalarında Çin ve artan jeopolitik risk algısı kaynaklı endişelerle değer 

kayıpları yaşanmasına rağmen BİST 100 endeksinin tepki alımlarıyla yükseldiği görüldü. Gelişmekte olan 

ülke borsalarının sert satıcılı seyir izlediği günde endeks bankacılık hisselerine gelen alımların da desteği 

ile pozitif ayrıştı. BİST 100 endeksi gün içinde zaman zaman kar realizasyonlarıyla geri çekilmesine 

rağmen günü %0.72 primle 71,197 seviyesinden tamamladı. Son iki gündür işlem hacminin arttığı dikkat 

çekerken endeksin kritik gördüğümüz ve güçlü bir destek seviyesi olduğunu düşündüğümüz 69,190’nı 

kalıcı olarak kırmaması olumlu bir gelişme olarak çıkıyor. İç ve dış dinamiklerin olumsuz bir tablo çizdiği 

ortamda, endeksin 69,190 desteğinin üzerinde tutunmayı başarması, kısa vadede tepki alımlarının gelmeye devam edebileceğine işaret ediyor. Bu bağlamda, endeksin 

69,190 destek seviyesinin üzerine kalıcı olarak yerleşmesi halinde, önümüzdeki kısa vadede 75,000 direncine doğru yukarı yönlü yükseliş denemeleri görülebilir. Ancak 

bugün ve yarın ABD tarafından gelecek verilerin ekstra baskı yaratıp yaratmayacağı önemli olacak. Özellikle ABD tarımdışı istihdam verisi yakından takip edilecek. 

Ayrıca küresel piyasalarda Çin ekonomisine ilişkin endişeler sürerken, Çin’de devre kesici uygulamasıyla hisse senedi piyasalarındaki işlemlerin üst üste ikinci kez 

durdurulmasının, pek çok gelişmekte olan ülke ile birlikte Türkiye’de de risk alma iştahını azaltacağı ve bu durumun hisse senedi piyasalarımızda etkili olabileceği göz 

önünde bulundurulmalı.  
 
Emtia 

Küresel piyasalarda Çin endişelerinin hisse senedi başta olmak üzere riskli varlıklarda satış baskısı 

yaratması ve Ortadoğu’nun yanı sıra Kuzey Kore’ye ilişkin yaşanan jeopolitik gerilim, başta altın olmak 

üzere, yen ve ABD 10 yıllık tahvil gibi yatırım enstrümanlarına olan talebi artırdı. Piyasalarda oluşan bu 

atmosfer dün 1,077 dolar/ons seviyesinden güne başlayan altına talep yarattı ve gün içerisinde altın 

fiyatlarının 6 Kasım’dan bu yana gördüğü en yüksek seviye olan 1,095 dolar/ons’a kadar yükselmesine 

sebep oldu. Dün gelen alımların etkisiyle %1.5 değer kazancı yaşayan altın fiyatları böylece uzun süredir 

test ettiğini söylediğimiz 1,086 dolar/ons direncini de kırmış oldu. Küresel risk iştahının azalmasıyla artan 

güvenli liman alımları yeni yıl itibarıyla altın fiyatlarında yukarı yönlü hareketler görülmesine sebep olsa da, petrol fiyatları ile altın arasında yüksek pozitif korelasyon 

baz alındığında petrol fiyatlarının düşmeye devam ettiği hali hazırdaki ortam altın fiyatlarında görülen bu yükseliş hareketinin kalıcı olmayacağına işaret ediyor. 

Bununla birlikte Fed’in sıkılaştırıcı para politikası uygulamaya devam edeceği önümüzdeki dönemlerde dolar endeksinde beklenilen değer kazancının devam etmesi 

durumunda altın fiyatları üzerinde yeniden aşağı yönlü baskıların hissedilmesi muhtemel görünüyor. Bu sabah ise güne yatay bir seviyeden başlangıç yapan altın 

fiyatlarının 1,099 dolar/ons seviyelerinde hafta başından bu yana olduğu gibi alıcılı hareketine devam ettiğini görüyoruz. Yarın ABD’de açıklanacak olan istihdam 

verileri öncesinde yatırımcıların “güvenli liman” fiyatlamalarına devam ettiğini görebiliriz, ancak haftanın son işlem gününde açıklanacak olan söz konusu verilerin 

beklentileri karşılaması durumunda altın fiyatlarının yukarı yönlü hareketleri ivme kaybı yaşayabilir. Genel olarak baktığımızda ise bu haftayı alıcılı sonlandırmasını 

beklediğimiz altın fiyatlarının hareketlerinde 1,065-1,110 dolar/ons bandının önemli olacağını düşünüyoruz.  

 

Suudi Arabistan ile İran arasındaki gerginlik artarak devam ederken, OPEC üyesi diğer ülkelerin küresel bazdaki aşırı arz fazlası sorununa önlem olarak petrol üretimini 

kısma kararı alma ihtimalleri oldukça azalmış görünüyor. Suudi Arabistan İran’ın Avrupa piyasasındaki rekabet gücünü azaltmak amacıyla Avrupa ülkelerine sattığı 

petrol fiyatlarında indirime giderken, yuandaki kayıplar ve Çin’de borsaların devre kesicinin uygulamaya girmesiyle durmasının Asya piyasalarında yarattığı aşağı yönlü 

baskıyla onbir yılın en düşük seviyesi olan 32.75 dolar/varil seviyesine kadar geriledi. Çin’de olumsuz imalat ve hizmet sektörü verilerinin ülke ekonomik büyümesine 

ilişkin endişeleri artırması ve hisse senedi piyasalarında yaşanan gelişmeler petrol fiyatları üzerinde aşağı yönlü baskı yaratmaya devam ediyor.  
 
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 70,000 69,790 69,190 

Direnç 71,740 72,640 75,000 

Altın 1 2 3 

Destek 
 

Direnç 

1,065 1,052 1,043 

1,100 1,125 1,143 

Ülke Açıklanacak Veriler Önceki Beklenti 

ABD Haftalık İşsizlik Maaşı Başvuruları  287 Bin kişi -- 

Euro Bölgesi Tüketici Güveni (Aralık) -5.7 -5.7 

 İşsizlik Oranı (Kasım) %10.7 %10.7 

 Perakende Satışlar (Kasım, y-y)  %2.5 %2.0 

Almanya Perakende Satışlar (Kasım, y-y)  %2.1 %3.7 

 Fabrika Siparişleri (Kasım,a-a)  %1.8 %0.1 

İtalya İşsizlik Oranı (Kasım, öncül)  %11.5 %11.5 



VERİ Kapanış G.D. H.D. Y.B.D.

USD/TRY 3.0025 0.60 2.86 1.29

EUR/TRY 3.2378 0.91 1.37 0.83

Sepet (0.5$+0.5€) 3.1202 0.76 2.08 1.05

USD/TRY 3M Imp. Vol. 14.2150 3.23 8.06 4.22

USD/TRY Future 3.0534 0.94 2.71 1.26

  

Gösterge  Tahvil Getirisi* 11.22 0.03 0.34 0.19

Gösterge Eurobond  Getirisi(2030)* 5.46 0.06 0.12 0.07

5Y CDS 290.30 2.86 6.31 3.42

BİST-100 71197.94 0.72 -2.74 0.96

BİST-30 86862.50 0.83 -2.82 1.03

BİST-Bankacılık 118674.06 1.34 -3.27 0.85

BİST-30 Future 87.65 0.49 -3.20 0.69

Dolar Endeksi 99.18 -0.22 0.93 0.32

EUR/USD 1.08 0.31 -1.39 -0.46

USD/JPY 118.47 -0.50 -1.70 -0.81

GBP/USD 1.46 -0.31 -1.26 -0.58

USD/CHF 1.01 -0.12 1.89 0.54

EUR/JPY 127.72 -0.19 -3.07 -1.28

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 0.98 -0.04 -0.10 -0.06

10Y ABD Hazine  Tahvil Getirisi 2.17 -0.07 -0.12 -0.07

2Y Almanya Hazine  Tahvil Getirisi -0.39 -0.01 -0.04 -0.03

10Y Almanya Hazine  Tahvil Getirisi 0.50 -0.04 -0.13 -0.06

iTraxx Crossover 334.09 1.52 6.02 1.42

ABD 5Y CDS 17.93 0.72 2.10 0.82

Almanya 5Y CDS 12.49 -1.66 -2.35 -2.05

Fransa 5Y CDS 25.74 -0.54 1.06 0.23

İngiltere 5Y CDS 19.67 0.83 1.65 0.84

İtalya 5Y CDS 98.33 1.28 1.54 0.47

İspanya 5Y CDS 91.33 1.37 1.69 0.81

Portekiz 5Y CDS 177.64 0.95 0.95 4.20

İrlanda 5Y CDS 44.03 -1.09 12.12 11.18

Brezilya 5Y CDS 480.96 -0.84 -2.28 -4.19

Rusya 5Y CDS 314.49 1.12 2.00 -0.32

Güney Afrika 5Y CDS 339.97 0.65 1.46 -1.35

Macaristan 5Y CDS 163.63 -0.12 -0.38 -0.12

Dow Jones 16906.51 -1.47 -3.96 -1.41

S&P500 1990.26 -1.31 -3.54 -1.11

Nasdaq 4835.77 -1.14 -4.54 -1.37

DAX 10214.02 -0.93 -4.92 -0.68

CAC40 4480.47 -1.26 -4.20 -0.93

Nikkei 18191.32 -0.99 -4.43 -1.41

Shanghai 3361.84 2.25 -5.91 1.99

Bovespa 41773.14 -1.52 -3.64 -0.87

MSCI GOÜ 437.74 -0.55 -2.48 0.12

VIX 20.59 6.46 19.09 -0.53

Altın ($/ons) 1093.67 1.48 3.04 1.77

ABD Ham Petrolü ($/varil) 33.97 -5.56 -7.19 -7.59

Brent Petrol ($/varil) 34.23 -6.01 -6.12 -8.03

Emtia Endeksi 377.30 0.61 0.97 0.69

ON 1 Hafta 1 Ay 2 Ay 3 Ay 6 Ay 1 Yıl

TL 11.0150 11.0170 11.1220 11.1775 11.2852 11.4349 11.4498

USD 0.3650 0.3863 0.4220 0.5148 0.6171 0.8512 1.1731

EUR -0.2829 -0.2686 -0.2100 -0.1636 -0.1286 -0.0393 0.0571
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