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Günaydın,  

Piyasalar başkanlık seçimlerini sürpriz bir şekilde Trump’ın kazanmasını fiyatlamaya devam ediyor. Dün dolar endeksi yükselirken ABD 10 yıllık tahvil getirileri 

Ocak 2016’dan bu yana görülen en yüksek seviye olan %2.15’e yükseldi. ABD borsaları ise günü artıda tamamladı. Seçim sonuçlarının ardından Fed’in Aralık 

ayında faiz artırma ihtimali %80 seviyelerine bulunuyor. Ayrıca dün konuşan Richmond Fed Başkanı Lacker, başkanlık seçimlerini Trump'ın kazanmasının 

Aralık'ta faiz artırılma ihtimalini zayıflatmadığını söyledi. Bir diğer Fed yetkilisi St. Louis Fed Başkanı Bullard ise Aralık ayının faiz artırımı için makul bir zaman 

olduğunu ve Trump'ın ABD başkanlık seçimi zaferinden bu yana ekonomi görünümünü değiştirmediğini belirtti. Ancak Fed Aralık ayı toplantısının yapılacağı 

13-14 Aralık tarihlerinden önce ABD’de açıklanan makroekonomik veriler olumlu gelse de bu tarihe kadar olan süreçte finans piyasalarında yaşanan 

hareketlilik ve finansal koşulların sıkılaşması nedeniyle Fed’in Aralık ayında faiz artırımını pas geçmesi ihtimalinin az da olsa mümkün olabileceğini belirtelim.  
 
ABD’de bugün resmi tatil nedeniyle kapalı olsa da  küresel piyasalar seçimlerin ardından yön arayışına devam edecektir.  ABD ekonomisinin dünyanın en 

büyük ekonomisi olması nedeniyle piyasaların dengelenme sürecinin Brexit’ten daha uzun sürdüğünü görüyoruz. Önümüzdeki dönemde piyasalardaki şok 

etkisi ortadan kalktıktan sonra, yine Brexit sonrasında görüldüğü gibi satışların yumuşaması ve faizlerin düşmesi söz konusu olabilir. Önümüzdeki dönemde 

Trump’ın yapacağı konuşmalarla yapısı gereği fırsatçı olan piyasaların olumluyu satın alma isteği ile bir miktar toparlanması ve gelişmekte olan ülkelerde 

yaşanan bu sert satışların geri alınması mümkün olabilir. Ancak uzun vadede Trump’ın seçim vaatlerinde belirttiği korumacı ve kutuplaştırıcı politikaları 

uygulaması halinde gelişmekte olan ülkelere sermaye akımlarının azalması söz konusu olabilir. Öte yandan global zenginleşme döneminde artan gelir 

adaletsizliğinin yaratacağı rahatsızlıkların gündeme gelmesi gelişmekte olan ülkeler için önümüzdeki dönemin zorlu geçeceğine işaret edebilir.  
 
ABD başkanlık seçimlerinin piyasalarda yarattığı belirsizlik ile Avrupa hisselerine gelen yükselişler de dün piyasaların sakinleşmesi ile bir miktar geri alındı. 

İngiltere’nin 23 Haziran’da AB’den ayrılma kararı almasının ardından özellikle gelişmekte olan piyasalarla ekonomik ve ticari ilişkilerin serbest ticaret 

anlaşmaları yoluyla artırılması hedeflenirken, İngiltere Maliye Bakanı Philip Hammond, ülkesinin Avrupa Birliği’nden ayrılık müzakerelerini yürütürken ABD 

ile ekonomik ilişkilerini derinleştirmeyi hedeflediğini de belirtti. Bugün Çin’de bekarlar günü olması nedeniyle e-ticarette ciddi bir yaşanması bekleniyor. MSCI 

Endeksi ve para birimleri Trump'ın zaferi sonrasında 4 ayın en düşük seviyelerine geriledi. Asya’da sabah saatlerinde endeksler karışık bir görünüm çizmekte. 

Japonya Nikkei endeksi ise günü yataya yakın bir miktar artıda tamamladı. 
 
Dün yurtiçinde önemli bir veri açıklaması bulunmuyordu. ABD başkanlık seçim sonuçlarına yönelik fiyatlamalar iç piyasaların seyrinde etkili oldu. Trump’ın 

sürpriz bir şekilde seçimi kazanmasıyla küresel piyasalarda azalan risk iştahı gelişmekte olan ülke para birimlerine satış getirdi. USD/TL kuru günü yükselişle 

tamamlarken dün güne aşağı yönlü boşlukla başlayan BİST 100 endeksi ise kayıplarının bir kısmını geri alarak günü yataya yakın kapattı. Dün, TCMB tesis 

edilen teminat döviz depoları için limit uygulamasına bugünden itibaren yeniden başlanacağını duyurdu. TCMB, banka limitlerinin 17 Temmuz 2016 öncesi 

limitlerin dört katı olarak uygulanacağını bildirdi. Bu adım daha çok faizlerle ilgili olup, kur üzerindeki etkisinin ise kalıcı olacağını düşünmüyoruz. Bugün 

yurtiçinde Eylül ayı cari işlemler dengesi verisi takip edilecekken yurtdışında ise Fed başkan yardımcısı Fischer’in konuşması ve Trump’ın seçimi kazanmasının 

etkileri takip edilecek.  
 
Döviz 

ABD’de başkanlık seçimini sürpriz bir şekilde Donald Trump’ın kazanmasının etkileri küresel 

piyasalarda hissedilmeye devam ediliyor. Azalan risk alma iştahının etkisiyle gelişmekte olan ülke 

para birimleri dolar karşısında değer kaybetmeye dün de devam etti. Güney Afrika randı ve Brezilya 

realinin dolar karşısındaki değer kayıpları dün %5’leri aştı. Rus rublesi ise dün dolar karşısında %3 

değer kaybetti. TL ise dolar karşısında %1.26 değer kaybıyla diğer gelişmekte olan ülke para 

birimlerine kıyasla daha iyi bir performans sergiledi. Böylece dün gün içinde 3.2630’u gördükten 

sonra geri çekilerek USD/TL kuru günü 3.2507’den sonlandırdı. Diğer gelişmekte olan ülkelere kıyasla 

TL’nin dolar karşısında daha iyi bir performans sergilemesinde, geçtiğimiz günlerde TL’nin dolar karşısında değer kaybederek diğer gelişmekte olan ülke para 

birimlerinden negatif ayrışması etkili oldu. Ayrıca USD/TL kurunda önemli direnç noktaları olan 3.25-3.30 seviyelerine yaklaşılmasından dolayı satışların 

gelmesi de TL’deki değer kaybını sınırladı. Söz konusu seviyeler yalnızca spot piyasa da değil opsiyon piyasasında da önemli direnç noktaları olarak dikkat 

çekiyor. TCMB’nin dün döviz depoları için limit uygulamasına başlanması ile ilgili attığı adımın ise daha çok faizlerle ilgili olduğunu, kur üzerindeki etkisinin 

ise kalıcı olacağını düşünmüyoruz. Kur bu sabah 3.25 seviyelerinde hareket ediyor. USD/TL kurunun 3.30 seviyesinin üzerinde bir haftalık kapanış yapıp 

yapmayacağı yakından izlenecek. Bugün yurtiçinde Eylül ayı cari işlemler dengesi verisi takip edilecekken yurtdışında ise Fed başkan yardımcısı Fischer’in 

konuşması ve Trump’ın seçimi kazanmasının etkileri takip edilecek. USD/TL kurunun yukarı yönlü hareketlerinde ilk direnç seviyesi olarak 3.30 takip 

edilecekken, kurun aşağı yönlü hareketlerinde ise 3.20 seviyesi takip edilebilir.     

  

Trump’ın seçilmesinden sonraki gün kayıplarını hızla telafi eden dolar karşısında birçok paritede 

dolar lehine gelişmeler yaşanırken EUR/USD paritesinin de geri çekildiğini gördük. Haftanın son işlem 

gününe gelindiğinde bir miktar toparlandığını gördüğümüz parite sabah saatlerinde 1.0911 

seviyesinde hareket ediyor. Dünkü raporumuzda da değindiğimiz gibi,  korumacı bir politika 

izleyeceğini her fırsatta ifade eden ABD yeni başkanından sonra ekonomisi ihracata dayalı olan ve 

özellikle ABD ile yüksek ticaret ilişkisi içinde bulunan Euro bölgesinde kalıcı sıkıntıların gündeme 

gelmesi uzun vadede muhtemeldir. İki haftadır yükseliş seyrinde olan paritenin başkanlık seçimleri 

dolayısıyla volatilitesi yüksek olan bu haftayı ise ciddi kayıplarla kapatmaya hazırlandığını görüyoruz. Günlük olarak teknik göstergeler aşağı yönde 

hareketlerde parite için 1.0822 desteğinin, yukarı yönde hareketlerde ise 1.1050 direncinin öne çıktığını gösteriyor. 
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Destek 1.0822 1.0711 1.0638 

Direnç 1.1050 1.1130 1.1200 
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Faiz  

Dün iki yıllık tahvil getirileri önceki günkü kapanışına göre 10 baz puan düşüş göstererek günü %9.58 

seviyesinden tamamladı. Öte yandan, 10 yıllık tahvil getirileri açılışına göre 6 baz puan yükselerek 

günü %10.61 seviyesinden tamamladı. Dün gelişmekte olan ülkelerin para birimlerinin değer 

kaybetmesinin de etkisiyle Türkiye’nin 5 yıllık CDS risk primi 288 baz puan seviyelerine yükseldi. 

Gösterge faiz üzerinde yurtiçi gelişmelerin yanı sıra yurt dışı gelişmeler de etkili olmaya devam 

ediyor. ABD ‘de seçimleri sürpriz bir şekilde Trump’ın kazanmasının ardından piyasalar hala yönünü 

bulamadı. Seçim sonuçlarının ardından ABD tahvil getirilerinin %2.15 ile Ocak 2016’dan bu yana 

görülen en yüksek seviyelerde seyretmesi ve USD/TL kurunun da 3.25 seviyelerine kadar yükseliş göstermesi gösterge tahvil faizleri üzerinde yukarı yönlü 

baskılara neden oluyor. Trump’ın önümüzdeki dönemde uygulayacağı politikaların yaklaşık 10 yıldır düşük seyreden ABD tahvil faizlerinin yükselmesine 

neden olabilir. İki yıllık gösterge faizde yükselişin devam etmesi halinde ilk etapta %9.80 direnci önemli görünüyor. 
 

Hisse Senedi 

Küresel piyasalarda Trump seçimine ilişkin fiyatlamalar devam ediyor. Fiyatlamalarda küresel hisse 

senetleri piyasasına gelen alımlar ve bu alımların yurtiçi piyasalarda TL’nin dolar karşısında sert 

değer kaybına rağmen BIST 100 endeksine alım olarak yansıdığı dikkat çekmekte. Benzer şekilde 

gelişmekte olan ülke borsaları yükselirken, para birimleri değer kaybediyor. Endeks dün yukarı 

yönlü boşlukla güne başlamış ve 76,600 direncinin üzerini test etmişti ancak gün içerisinde bir 

miktar satışla karşılaşması günü yataya yakın 76,360 seviyesinden kapatmasına sebep oldu. 

Trump’ın seçimi ile birlikte hali hazırda uygulanan para politikasının yerine maliye politikalarına 

kayış olması halinde enflasyonist baskıların artacağı beklentileriyle ABD’de faizlerin yükseliyor olması TL cinsi varlıklar üzerinde baskı yaratıyor. Bu sabah 

güne satıcılı bir başlangıç yapan endeks üzerinde dün sert artış gösteren 5 yıllık CDS risk primi ve USD/TL kuru gibi parametrelerin aşağı yönlü baskıları da 

beraberinde getirebileceğini düşünüyoruz. Bu bağlamda endeksteki geri çekilmelerin devamı için TL bazında 73,000, dolar bazında ise 2.30 sent destek 

seviyeleri, olası tepki alımlarının yaşanması halinde ise 76,600 direncinin kırılıp kırılmayacağı takip edilmeli.  
 

Emtia 

ABD’de yapılan başkanlık seçimini Trump’ın kazanmasının ardından piyasalarda sert dalgalanmalar 

yaşandı. Altın fiyatları ilk etapta dolar endeksindeki geri çekilmenin desteğiyle hızlı bir şekilde 

yükseliş kaydetse de dolar endeksinde ve ABD 10 yıllık tahvil getirisindeki sert yukarı yönlü 

hareketlerin etkisiyle tekrar geri çekildi. Piyasalarda seçim sonuçlarına ilişkin fiyatlamalarda kafa 

karışıklığı olması sebebiyle volatilite yüksek seyrediyor. Bununla birlikte Trump’ın korumacı 

politikalar uygulayacağı ve bu politikaların sonucunda enflasyonun yükseleceği beklentisinin 

artması altın fiyatlarını aşağı yönlü baskı altında tutuyor. Söz konusu ortamda, altın fiyatlarının haftalık kapanışını kritik gördüğümüz 200 haftalık basit 

hareketli ortalama seviyesi olan 1,270 dolar/ons seviyesinin altında yapıp yapmayacağının önemli olacağını düşünüyoruz. Bu seviyenin altında kapanış 

halinde, 1,241 dolar/ons seviyesi takip edilebilir. Altın fiyatlarının kısa vadede Fed’in Aralık ayında faiz artırımına gideceğine yönelik beklentilerin yarattığı 

satış baskısını hissedeceğini düşünsek de, önceki raporlarımızda da belirttiğimiz altın fiyatlarının orta ve uzun vadede yükseleceği beklentimizi koruyoruz. 

Bu beklentimizde, gelişmiş ülke merkez bankalarının uyguladıkları politikalara rağmen küresel ekonomide halen belirgin bir toparlanma olmaması etkili 

oluyordu. Söz konusu beklentimizi Trump’ın seçilmesi de destekliyor. Trump’ın seçilmesinin ve Brexit’in küresel ekonomiye uzun vadede kalıcı etkilerinin 

olabileceğini ve bu etkilerin piyasalarda yaratabileceği risk algısının güvenli liman altına tekrar alım getirebileceğini düşünüyoruz.  

 

ABD seçimlerini sürpriz bir şekilde Trump’ın kazanmasının ardından petrol yatırımcılarının gözü 

OPEC’in üretimde azaltma anlaşmasına çevrildi. Uluslararası Enerji Ajansı’nın dün yaptığı 

açıklamada, OPEC’in kayda değer üretim indirimlerine gitmemesi durumunda petrol arzının 

artmasıyla fiyatların daha da geri çekilebileceğini belirtmesinin ardından petrol fiyatlarında düşüş 

yaşandı. ABD ham petrolü dün günü 44.66 dolar/varil seviyesinden tamamladı. Böylece ABD ham 

petrol fiyatları 45 dolar/varil seviyesinin altına inmiş oldu. Bu sabah ise ABD ham petrolü 44.50 

dolar/varil seviyesinde işlem görüyor. Petrol fiyatlarının aşağı yönlü hareketlerinde 43.70 dolar/varil desteği, yukarı yönlü hareketlerde ise 45.00 dolar/varil 

direnci takip edilebilier.  
 

Açıklanacak Veriler 
 

 

Gösterge  
Tahvil  

1 2 3 

Destek 9.50 9.00 8.80 

Direnç 9.80 10.00 10.18 

BİST-100 1 2 3 

Destek 74,000 73,000 72,400 

Direnç 76,600 77,600 78,500 

Altın 1 2 3 

Destek 
 

Direnç 

1,241 1,200 1,185 

1,270 1,305 1,330 

Petrol 1 2 3 

Destek 
 

Direnç 

43.70 42.75 41.10 

45.00 50.60 51.60 

Ülke Açıklanacak Veriler Önemi Önceki Beklenti 

Türkiye Cari İşlemler Dengesi (Eylül) Yüksek -1.78 Milyar Dolar -1.7 Milyar Dolar (açıklandı) 

ABD  Michigan Ünv. Tüketici Güven Endeksi (Kasım, öncül) Yüksek 87.2 87.9 

Almanya TÜFE (Ekim, y-y) Orta %0.7 %0.7 

Japonya ÜFE (Ekim, y-y) Düşük -%3.2 -%2.6 



VERİ Kapanış G.D. H.D. Y.B.D.

USD/TRY 3.2507 1.26 4.52 9.66

EUR/TRY 3.5412 1.07 2.49 10.28

Sepet (0.5$+0.5€) 3.3960 1.16 3.45 9.98

USD/TRY 3M Imp. Vol. 13.3950 6.08 19.28 -1.80

USD/TRY Future 3.2758 0.97 4.10 8.63

  

Gösterge  Tahvil Getirisi* 9.63 -0.05 0.34 -1.40

Gösterge Eurobond  Getirisi(2030)* 5.89 0.44 0.58 0.50

5Y CDS 287.90 6.57 8.71 2.56

BİST-100 76360.36 0.20 -0.42 8.28

BİST-30 93200.95 0.22 -0.58 8.40

BİST-Bankacılık 129980.00 0.26 -1.08 10.45

BİST-30 Future 94.05 0.24 -0.74 8.04

Dolar Endeksi 98.79 0.29 1.68 -0.08

EUR/USD 1.09 -0.16 -1.91 0.57

USD/JPY 106.83 1.10 3.74 -10.56

GBP/USD 1.26 1.20 0.75 -14.68

USD/CHF 0.99 0.23 1.32 -1.53

EUR/JPY 116.37 0.95 1.75 -10.05

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 0.92 0.03 0.11 -0.12

10Y ABD Hazine  Tahvil Getirisi 2.15 0.09 0.34 -0.09

2Y Almanya Hazine  Tahvil Getirisi -0.63 0.01 0.01 -0.27

10Y Almanya Hazine  Tahvil Getirisi 0.27 0.07 0.12 -0.29

iTraxx Crossover 333.18 1.51 -0.86 1.14

Almanya 5Y CDS 22.00 7.19 10.00 71.02

Fransa 5Y CDS 33.17 10.65 9.04 25.71

İngiltere 5Y CDS 35.76 0.00 0.00 87.44

İtalya 5Y CDS 152.96 3.26 4.49 57.28

İspanya 5Y CDS 74.27 0.76 4.50 -17.50

Portekiz 5Y CDS 274.72 0.00 0.00 61.10

Brezilya 5Y CDS 304.23 10.95 5.42 -39.40

Rusya 5Y CDS 231.99 4.66 -2.30 -26.47

Güney Afrika 5Y CDS 243.70 4.90 0.89 -29.28

Macaristan 5Y CDS 115.11 0.00 0.00 -29.74

Dow Jones 18807.88 1.17 4.89 9.67

S&P500 2167.48 0.20 3.77 7.69

Nasdaq 5208.80 -0.81 2.97 6.23

DAX 10630.12 -0.15 2.95 3.37

CAC40 4530.95 -0.28 2.70 0.19

Nikkei 17344.42 6.72 1.22 -6.00

Shanghai 3171.28 1.37 1.35 -3.79

Bovespa 61200.96 -3.25 -0.89 45.23

MSCI GOÜ 470.15 0.32 1.25 7.53

VIX 14.74 2.50 -33.24 -28.79

Altın ($/ons) 1259.20 -1.47 -3.34 17.18

ABD Ham Petrolü ($/varil) 44.66 -1.35 0.00 21.49

Brent Petrol ($/varil) 45.84 -1.12 -1.10 23.16

Emtia Endeksi 412.41 0.59 1.94 10.06

ON 1 Hafta 1 Ay 2 Ay 3 Ay 6 Ay 1 Yıl

TL 8.2489 8.2934 8.6680 8.9650 9.1200 9.7350 9.9498

USD 0.4323 0.4573 0.5364 0.6762 0.8865 1.2427 1.5562

EUR -0.4050 -0.3879 -0.3824 -0.3536 -0.3321 -0.2137 -0.0776
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