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Günaydın, 

ABD’de dün açıklanan haftalık işsizlik maaşı başvuruları 1 Ekim’de biten haftada 249 bin kişi artış göstererek beklentilerin altında kaldı. Verinin 300 bin kişi altında 

artış kaydetmesi ve 4 haftalık ortalama işsizlik başvuruları 1973'ten beri en düşük seviyeye inmesi istihdam piyasasının sağlamlığına işaret etti. Bugün ABD’de 

açıklanacak tarımdışı istihdam verileri Fed’in faiz kararını etkileyebilecek olması açısından en önemli veri olarak görünüyor. Çarşamba günü açıklanan ADP özel sektör 

istihdam verilerinin beklentilerin altında kalmasının ardından, tarımdışı istihdamın da beklentilerden düşük gelme ihtimali piyasalarda hareketliliğe neden oluyor. 

Ancak Fed’in 8 Kasım’da yapılacak ABD Başkanlık seçimlerinden önce faizlerde herhangi bir değişikliğe gitmesi olası görünmediğinden, bugünkü tarımdışı istihdam 

verileri beklenmedik şekilde çok yüksek veya düşük gelmedikçe piyasada kalıcı bir etkisinin olacağını düşünmüyoruz. Bu nedenle istihdam verilerinin kısa süreli etkisi 

geçtikten sonra piyasalar seçimlere odaklanacaktır. 

Küresel piyasalar Sterlin’deki ani değer kaybının tedirginliğini yaşıyor. Sterlin Brexit’ten sonraki en sert değer kaybını görerek 1985’den bu yana en düşük seviyesine 

geriledi. Piyasalarda bu durumun, “şişman parmak (fat finger)” hatasından kaynaklandığı konuşulsa da bizim daha önce de belirttiğimiz üzere Brexit’in etkilerinin o 

dönem sanıldığından daha kalıcı olacağını ve göz ardı edilemeyeceğini yeniden vurgulamak istiyoruz. Brexit yaşandığı dönemde piyasalar Merkez Bankalarının 

genişlemeci para politikalarına odaklanmış ve bu sürecin böyle atlatılacağına inanılmıştı. Ancak o dönemde de belirttiğimiz gibi, Brexit’in zaten daralmakta olan dünya 

ticaretindeki ittifakların üzerinde yaratacağı dağıtıcı etki ve akabinde gündeme getirdiği diğer bazı Avrupa ülkelerinin Avrupa Birliği’nden çıkma haberleri göz ardı 

edilemeyecek kadar önemli. Avrupa tarafına baktığımızda dün ECB’nin Eylül ayı toplantı tutanakları takip edilirken tutanaklardan sürpriz bir şey çıkmadı. Asya 

tarafında endekslerin sabah saatlerinde satıcılı seyrettiğini görüyoruz. Japonya Nikkei endeksi günü %0.23 satıcılı tamamladı. 

Bugün ABD’de açıklanacak olan kritik tarımdışı istihdam verisi öncesinde dün dolar endeksindeki yükselişe ve Güney Afrika ve Brezilya gibi gelişmekte olan ülke para 

birimlerinin dolar karşısında değer kaybetmelerine rağmen TL’nin diğer gelişmekte olan ülke para birimlerinden pozitif ayrıştığı görüldü. BİST 100 endeksi ise günü 

hafif alıcılı sonlandırdı. Bugün açıklanacak ABD istihdam verileri ve ABD Başkanlık seçimleri yurtiçi piyasalar açısından önemli. Ancak yurtiçi piyasalar açısından daha 

önemli olan kredi derecelendirme kuruluşu Fitch’in Türkiye’ye ilişkin yapabileceği not değerlendirmesi. Fitch’in yılbaşında açıkladığı takvime göre bu sene yapılması 

beklenen olağan değerlendirmeler zaten yapıldı. Sıradaki olağan değerlendirme ise 2017 Ocak’ta olacak. Ancak Fitch’in Türkiye’yi negatif izlemeye almış olması 

nedeniyle bu yıl bitmeden yeni bir karar açıklama ihtimali yüksek görünüyor. Moody’s’in not indirim kararının ardından Fitch’in Türkiye’ye yatırım yapılabilir seviyede 

not veren tek kuruluş olmasının yanı sıra bankaların sermaye yeterliliği hesaplamasında Fitch tarafından verilen notu kullanıyor olması da Fitch’in kararının önemini 

artırıyor. Bu nedenle hem Fitch’den gelebilecek açıklamaların bekleniyor olması hem de başkanlık seçimlerinin piyasada oluşturduğu baskı nedeniyle yurtiçi 

piyasalardaki temkinli duruş önümüzdeki haftalarda da devam edebilir.  

 
Döviz 

Bugün ABD’de açıklanacak olan kritik tarımdışı istihdam verisi öncesinde dün USD/TL kuru çok beklememize 

karşın 3.05 seviyesindeki desteğini kırarak 3.0399’a kadar düştü. Dün dolar endeksindeki yükselişe ve 

Güney Afrika ve Brezilya gibi gelişmekte olan ülke para birimlerinin dolar karşısında değer kaybetmelerine 

rağmen TL’nin diğer gelişmekte olan ülke para birimlerinden pozitif ayrıştığı görüldü. USD/TL kurundaki 

düşüşün nedeninin sepet kurda (0.5*$+0.5*€) yaşanan sert yükseliş sonrası sepet kura 3.25 seviyesinde 

gelen satışlardan kaynaklandığını düşünüyoruz. Bugün USD/TL kuru 3.05 seviyelerinde hareket ediyor. 

Normal şartlarda, bugün ABD’de açıklanacak tarımdışı istihdam verisinin çok yüksek ya da çok düşük geldiği 

durumda kurda hareketliliğin artması beklenirdi. Ancak ABD’de Kasım ayında yapılacak seçimler öncesinde Fed’in Aralık ayından önce faiz artırımına gitmesi 

beklenmediğinden ve Aralık ayı Fed toplantısı öncesinde açıklanacak başta Ekim ve Kasım ayları tarımdışı istihdam verileri olmak üzere önemli veriler bulunduğundan 

dolayı; bugün açıklanacak Eylül ayı tarımdışı istihdam verisi USD/TL kurunda çok etkili olmayabilir. Önümüzdeki aylarda USD/TL kurunun hareketlerinde en önemli 

sürecin ABD’de yapılacak seçimler ve Türkiye’ye yatırım yapılabilir notu veren tek kuruluş olan Fitch’in Türkiye’nin kredi notunu indirip indirmeyeceği olacak. Geçmişte 

Rusya ve Brezilya örneğine bakıldığında, önce S&P ve Moody’s’in ardından Fitch’in benzer şekilde hareket ettiği görülmüştür. Türkiye’de de bu duruma benzer şekilde 

bir hareketin yaşandığı görülüyor. Bu bağlamda daha önce Türkiye’yi negatif izlemeye alan Fitch’in kredi notumuzda indirimine gidip gitmeyeceği yakından takip 

edilecek. Türkiye’nin sermaye yeterlilik rasyosu hesaplamasında Fitch’in kredi not değerlendirmelerinin kullanılması nedeniyle Fitch’in kararı ayrıca önem arz ediyor. 

Söz konusu riskler göz önüne alındığında kurda aşağı yönlü kalıcı bir hareket yaşanmasını beklemiyoruz. Bu bağlamda kurun hareketleri açısından önümüzdeki bir 

aylık sürede temkinli olunması gerektiğini düşünüyoruz. USD/TL kurunun yukarı yönlü hareketlerinde 3.05’in üzerinde kalınması durumunda kurun 3.10’un üzerine 

çıkıp çıkmayacağı önemli olmasına karşın, yalnızca USD/TL’yi değil sepet kuru (0.5*$+0.5*€)  takip etmekte önemli olacak. Sepet kurda 3.25 önemli bir direnç olup, 

bunun üzerinde kalıcı hareketler durumunda sepette 3.40-3.50 kadar bir hareket gidilebilir. Kurun bugünkü aşağı yönlü hareketlerinde ise  ilk destek seviyesi olarak 

3.0350 takip edilebilir. Kurun 3.0350 seviyesinin altındaki hareketlerinde ise 3.01 seviyesi takip edilebilir.  
     
Haftanın son işlem gününe gelindiğinde EUR/USD paritesinin değer kaybettiğini ve dünkü ilk iki destek 

seviyesini kırdığını görüyoruz. Dün ABD’de açıklanan haftalık işsizlik maaşı başvurularının uzun süreden bu 

yana ilk defa bu kadar düşük gelmesi ABD ekonomisinde olumlu bir havaya neden olurken öte yandan DXY 

endeksinin de 97 seviyesine yükselmesi parite üzerinde aşağı yönlü baskıları artırdı. Dün Sterlin’de yaşanan 

ani ve sert değer kaybının, Avrupa Birliği (AB)’nden çıkan İngiltere’den sonra İtalya gibi bazı ülkelerin de 

AB’den çıkma konuşmalarının gündeme geldiği düşünülürse Euro üzerinde baskı yarattığı söylenebilir. 27 

Temmuz’dan bu yana, teknik olarak önemle takip edilen 50, 100 ve 200 günlük basit hareketli ortalama 

seviyelerinin üçünün birden altında kapanış gerçekleştirmeyen ve sabah saatleri itibarıyla bu üç seviyenin de altında seyreden parite için günlük kapanış seviyesi 

önemli. Bugün açıklanacak olan ABD tarımdışı istihdam verisinin çok olumlu gelmesi durumunda paritenin aşağı yönlü hareketini derinleştirerek 1.10 seviyelerini 

hedeflemesi muhtemel olabilir. Ancak söz konusu verinin, Aralık ayından önce faiz artırması beklenmeyen Fed’in faiz artırım politikasında çok etkili olmama ihtimali 

ve piyasanın gündeminde ilk etapta Başkanlık seçimlerinin yer alması gerekçeleriyle kalıcı etkisi olacağını düşünmüyoruz. Günlük olarak sabah saatlerinde 1.11 

seviyesini gören parite için satışların devamında 1.1086 desteği önemli görünürken, bu seviyenin aşağı yönlü kırılması halinde ise uzun zamandır bahsettiğimiz bandın 

alt sınırı olan 1.09 seviyesi gündeme gelebilir. Paritenin dönüşe geçmesi halinde ise ilk olarak dünkü desteği olan 100 günlük basit hareketi ortalama seviyesi 1.1180’nin 

bir direnç olarak karşımıza çıkması muhtemel görünüyor.  

 

 

USD/TL 1 2 3 

Destek 
 

Direnç 

3.0350 3.0100 3.0000 

3.0650 3.0800 3.1000 

EUR/USD 1 2 3 

Destek 1.1086 1.0913 1.0822 

Direnç 1.1180 1.1206 1.1328 
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Faiz  

Bugün açıklanacak ABD istihdam verileri öncesinde dün yurtiçi piyasalar sakin seyretti. Dün hem uzun 

hem de kısa vadeli tahvillerde hareket sınırlı oldu. 10 yıllık tahvil getirisi bir önceki güne göre 1 baz puan 

düşerek %9.67’den, 2 yıllık tahvil getirisi ise 5 baz puan düşerek %8.60’dan kapandı. Bugün ABD’de Eylül 

ayı istihdam verileri açıklanacak. Özellikle tarımdışı istihdam verisi Fed’in faiz kararını etkileyebilecek 

olması açısından yakından takip edilecek. Bu hafta kurda yaşanan hızlı yükselişe karşın 2 yıllık gösterge 

faizin %8.80’in altında kalmaya devam ettiğini görüyoruz. Öte yandan getiri eğrisinde dikleşme olduğunu 

daha önce de belirtmiştik. Enflasyondaki düşüş kısa vadeli faizleri desteklese de uzun döneme ilişkin 

belirsizlikler nedeniyle uzun dönemli tahvillerde düşüşler sınırlı kalıyor. Kurda yaşanan yükseliş devam ederse, kurun enflasyon üzerindeki baskısı artacağı için gösterge 

faizlerde de yeniden yükseliş görebiliriz. Ayrıca yurtiçi tahvillerle korelasyonu yüksek olan ABD tahvil getirilerinde ise yükseliş devam ediyor. ABD tahvil faizlerindeki 

yükseliş önümüzdeki dönemde yurtiçi gösterge faizler üzerindeki baskıyı artırabilir. Bu durumda 2 yıllık gösterge tahvil getirisi %8.80’ini kırabilir. %8.80’nin kırılmasının 

ardından %9 yeni direnç seviyesi olarak önemli olacaktır.  
 

Hisse Senedi 

Bugün ABD’de açıklanacak olan istihdam verileri öncesinde, küresel piyasalarda rol alan piyasa 

aktörlerinin beklemeyi tercih etmesi hisse senedi piyasasındaki hareketi de sınırlı kıldı. Endeks dün sabah 

güne yukarı yönlü boşlukla açılışının ardından gün içerisinde 78,500 direncinin üzerini test etmesine 

rağmen bu seviyelere tutunamayarak günü %0.05 yükselişle 77,894 seviyesinden sonlandırdı. Bankacılık 

hisse endeksi ise bir önceki gün beklentilerin üzerinde açıklanan bankacılık sektör karı verilerinin 

beraberinde getirdiği alımların ardından kar satışları yaşamasıyla günü %0.06 değer kaybı ile sonlandırmış 

oldu. Haftayı 100 günlük hareketli ortalama değeri olan 77,300 seviyesinin üzerinde kapanış yapmaya 

hazırlanan BIST 100 endeksinde ikinci seansta ABD’den gelecek olan tarımdışı istihdam düzeyi ve ortalama saatlik kazançlarda artış olup olmayacağı etkili olabilecektir. 

Bununla birlikte söz konusu veri açıklamalarının sürpriz bir tablo çizmemesi halinde piyasalara etkisinin sınırlı kalabileceğini düşünüyoruz. Endeksin bu sabaha ise 

alıcılı bir başlangıç yapmasına rağmen satıcılı bir seyir izlediğini görüyoruz. BIST 100 endeksinde USD/TL kurundaki yükselişlerin beraberinde getirdiği potansiyel bir 

baskı olmasına rağmen, endekse gelen alımların devamı için 78,500 direnci, bu seviyenin yukarı yönlü kırılması halinde de 80,000 direnci önemli görünmekte. Küresel 

piyasalardaki risk alma iştahının gerilemesi ve yatırımcıların gelişmekte olan ülke piyasalarından çıkma eğilimine girmeleri durumunda ise TL bazında 75,500, dolar 

bazında ise 2.50 sent destekleri kısa vadede takip edilecektir.  
 

Emtia 

Önceki raporlarımızda altın fiyatlarının 60 aylık basit hareketli ortalama seviyesi olan 1,360 dolar/ons 

seviyesinin üzerinde aylık kapanış yapmadığı sürece yükseliş potansiyelini düşük gördüğümüzü 

belirtmiştik. Altın fiyatlarının bu beklentimize paralel olarak geçtiğimiz aylarda 60 aylık basit hareketli 

ortalama seviyesinin üzerindeki seviyeleri test ettiğini ancak bu seviyenin üzerine kalıcı olarak yerleşmeyi 

başaramayarak geri çekildiğini görüyoruz. Söz konusu beklentimize benzer şekilde, altın fiyatlarının 

önümüzdeki kısa vadede 200 günlük basit hareketli ortalama seviyesi olan 1,260 dolar/ons seviyesinin 

altına kalıcı olarak yerleşmesi halinde düşüşünü sürdürebileceğini düşünüyoruz. Altın fiyatlarının kısa 

vadedeki seyri için bugün ABD’de açıklanacak istihdam verileri önem arz ediyor. Verilerin beklentilere yakın gelmesi durumunda, Fed’in 2016 yılı bitmeden faiz 

artırımına gidebileceğine ilişkin fiyatlamalar pekişeceğinden dolar endeksinde ve ABD 10 yıllık tahvil getirisinde yukarı yönlü hareketler görülmeye devam edebilir. Bu 

durum altın fiyatlarında geri çekilmenin devam etmesine neden olacaktır. Satış baskısının artması halinde altın fiyatlarında ilk etapta 1,241 dolar/ons desteği takip 

edilebilecekken bu desteğin kırılmasıyla 1,200 dolar/ons desteğine kadar geri çekilme yaşanabilir. Verilerin olumsuz bir görünüm çizmesi ise, altın fiyatlarında yükseliş 

denemelerinin görülmesine neden olabilir. Ancak altın fiyatları 200 günlük basit hareketli ortalama seviyesi olan 1,260 dolar/ons seviyesinin üzerine yerleşmediği 

sürece bu denemelerin kalıcı olma ihtimalini düşük görüyoruz.   

 

Petrol fiyatlarında yükseliş dün de devam etti ve ABD ham petrol fiyatları 23 Haziran’dan sonra ilk defa 50 

dolar/varil direncini aştı. Geçen haftaki toplantıda üretimin azaltılması kararının alınmasının yanı sıra 

ABD’de haftalık ham petrol stoklarının beş hafta üst üste düşüş göstermesiyle birlikte petroldeki arz 

fazlasının azalacağı beklentilerinin artması petrol fiyatlarını destekliyor. ABD ham petrol fiyatları bu sabah 

da 50 dolar varil seviyesinin üzerinde hareket ediyor. Anlaşmaya ilişkin ayrıntılar henüz kesinleşmiş değil. 

Ancak piyasada petrol arzının azalacağına ilişkin güven artmış görünüyor. Anlaşmanın ayrıntıları 

piyasalarda hayal kırıklığı yaratmazsa petrol fiyatlarındaki yükseliş hızlanarak devam edebilir. ABD ham 

petrol fiyatlarında yükselişin devam etmesi durumunda 51.60 dolar/varil ilk direnç seviyesi olacaktır.  
 
Açıklanacak Veriler 
 

 

Gösterge  
Tahvil  

1 2 3 

Destek 8.50 8.35 8.00 

Direnç 8.80 9.00 9.50 

BİST-100 1 2 3 

Destek 76,200 75,500 74,000 

Direnç 78,500 80,000 82,800 

Altın 1 2 3 

Destek 
 

Direnç 

1,241 1,200 1,175 

1,260 1,305 1,360 

Petrol 1 2 3 

Destek 
 

Direnç 

48.50 45.00 43.00 

51.60 53.40 55.00 

Ülke Açıklanacak Veriler Önceki Beklenti 

ABD Tarımdışı İstahdam (Eylül) 151 Bin Kişi 170 bin Kişi  

 İşsizlik Oranı (Eylül) %4.9 %4.9 

Almanya  Sanayi Üretim Endeksi (Ağustos, a-a) -%1.5 %1.0 

Fransa Dış Ticaret Dengesi (Ağustos) -4,505 Milyon Euro -3,850 Milyon Euro 

 Cari İşlemler Dengesi (Ağustos) -2.6 Milyar Euro -- 

 Sanayi Üretim Endeksi (Ağustos, a-a) -%0.6 %0.6 

İngiltere Sanayi Üretim Endeksi (Ağustos, a-a) %0.1 %0.1 

 Dış Ticaret Dengesi (Ağustos) -4,502  £ -4,602  £ 



VERİ Kapanış G.D. H.D. Y.B.D.

USD/TRY 3.0399 -0.38 1.36 2.55

EUR/TRY 3.3923 -0.81 0.74 5.64

Sepet (0.5$+0.5€) 3.2161 -0.61 1.03 4.16

USD/TRY 3M Imp. Vol. 11.1200 -2.33 0.52 -18.48

USD/TRY Future 3.0662 -0.38 1.64 1.68

  

Gösterge  Tahvil Getirisi* 8.60 0.35 0.28 -2.43

Gösterge Eurobond  Getirisi(2030)* 4.93 0.00 -0.05 -0.46

5Y CDS 248.98 -0.51 -6.54 -11.30

BİST-100 77894.72 0.05 1.06 10.46

BİST-30 95259.04 0.03 0.93 10.79

BİST-Bankacılık 132515.50 -0.06 0.15 12.61

BİST-30 Future 95.73 0.13 0.87 9.97

Dolar Endeksi 96.77 0.67 1.29 -2.13

EUR/USD 1.12 -0.48 -0.63 2.95

USD/JPY 103.95 0.43 2.89 -12.97

GBP/USD 1.26 -1.04 -2.71 -14.27

USD/CHF 0.98 0.67 1.51 -2.13

EUR/JPY 115.91 -0.05 2.24 -10.40

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 0.85 0.02 0.12 -0.19

10Y ABD Hazine  Tahvil Getirisi 1.74 0.04 0.18 -0.51

2Y Almanya Hazine  Tahvil Getirisi -0.68 0.00 0.02 -0.32

10Y Almanya Hazine  Tahvil Getirisi -0.02 -0.01 0.10 -0.59

iTraxx Crossover 331.93 0.12 -0.01 0.76

Almanya 5Y CDS 19.18 -4.67 5.12 49.11

Fransa 5Y CDS 28.84 -2.51 3.05 9.30

İngiltere 5Y CDS 33.87 -0.74 4.39 77.54

İtalya 5Y CDS 146.17 -5.11 -0.79 50.30

İspanya 5Y CDS 79.39 -4.70 -2.24 -11.81

Portekiz 5Y CDS 302.65 0.00 0.00 77.49

Brezilya 5Y CDS 271.58 -1.20 -1.53 -45.90

Rusya 5Y CDS 221.35 0.01 4.25 -29.85

Güney Afrika 5Y CDS 249.33 1.22 -0.67 -27.65

Macaristan 5Y CDS 115.11 0.00 0.24 -29.74

Dow Jones 18268.50 -0.07 0.69 6.53

S&P500 2160.77 0.05 0.45 7.36

Nasdaq 5306.85 -0.17 0.72 8.23

DAX 10568.80 -0.16 1.57 2.77

CAC40 4480.10 -0.22 0.82 -0.94

Nikkei 16899.10 0.47 1.23 -8.41

Shanghai 3004.70 0.00 0.21 -8.85

Bovespa 60644.24 0.65 3.93 43.91

MSCI GOÜ 473.09 -0.33 -1.40 8.20

VIX 12.84 -1.15 -8.42 -37.97

Altın ($/ons) 1254.38 -0.98 -5.00 16.73

ABD Ham Petrolü ($/varil) 50.44 1.22 5.46 37.21

Brent Petrol ($/varil) 52.51 1.25 5.42 41.08

Emtia Endeksi 401.83 -0.15 -0.08 7.24

ON 1 Hafta 1 Ay 2 Ay 3 Ay 6 Ay 1 Yıl

TL 8.1290 8.2000 8.5246 8.6488 8.8133 9.0687 9.2350

USD 0.4282 0.4559 0.5257 0.6512 0.8679 1.2558 1.5727

EUR -0.4040 -0.3879 -0.3771 -0.3451 -0.3206 -0.2121 -0.0833
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Cem Eroğlu Müdür cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98 

Buket Alkan Müdür Yardımcısı buket.alkan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 03 

Fatma Özlem Kanbur Uzman  fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 18 91 

Bilge Pekçağlayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02 

Elif Engin Uzman  elif.engin@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92 

Sinem Ulusoy Uzman  sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05 

Ezgi Şiir Kıbrıs Uzman Yardımcısı  ezgisiir.kibris@vakifbank.com.tr 0212-398 18 93 

Bu rapor Türkiye Vakıflar Bankası T.A.O. tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan sağlanan bilgiler kullanılarak hazırlanmıştır. 
Türkiye Vakıflar Bankası T.A.O. bu bilgi ve verilerin doğruluğu hakkında herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve içindeki bilgilerin 
kullanılması nedeniyle doğrudan veya dolaylı olarak oluşacak zararlardan dolayı sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi 
vermek amacıyla hazırlanmış olup, hiçbir konuda yatırım önerisi olarak yorumlanmamalıdır.  Türkiye Vakıflar Bankası T.A.O. bu raporda yer 
alan bilgilerde daha önceden bilgilendirme yapmaksızın kısmen veya tamamen değişiklik yapma hakkına sahiptir.  
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