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Günaydın, 

Haftanın ilk işlem gününde ABD’de piyasalar geçtiğimiz hafta ABD Merkez Bankası (Fed) Başkanı Janet Yellen’ın yaptığı konuşmalarda verdiği mesajlarla yön 

buldu. Yellen’ın yaptığı konuşmalarda uzun süreden beri ilk kez inisiyatif alarak faizleri bu yıl artırmanın uygun olacağını yinelemesi ve geçtiğimiz hafta 

ABD’de açıklanan verilerin beklentileri karşılaması, faiz artırımının bu yıl yapılacağı beklentilerini artırdı. Faiz artırımına yönelik beklentiler doların küresel 

piyasalarda değer kazanmasında etkili oldu. Bununla birlikte dolardaki yükselişi Yunanistan ve Çin’e ilişkin endişelerin bir miktar da olsa hafiflemesi de 

destekledi. Dolar endeksinin geldiği seviyeler itibariyle yukarı yönlü hareketlerini sürdürebileceğini değerlendiriyoruz. Faiz artırımının 2015 yılında 

yapılacağına dair fiyatlamaların arttığı ortamda, St. Louis Fed Başkanı Bullard’ın Eylül ayında faiz artırımına gidilmesi olasılığının %50'den fazla olduğunu 

söylemesi de dikkat çekici oldu. ABD 10 yıllık tahvil getirisi dün %2.39 seviyesine kadar yükselirken, borsalar günü artıda kapattı. Faiz artırımına yönelik ardı 

ardına açıklamalar gelirken Fed’in 28-29 Temmuz tarihinde gerçekleşecek Temmuz ayı toplantısında faiz artırımının zamanlamasına ilişkin bir ipucu verip 

vermeyeceği yakından izlenecek. Toplantı sonrasında ise önemli bir sürece girileceğini düşünüyoruz. Tarımdışı istihdam verisinin 200 bin kişi civarında artış 

göstermesinin Fed’in Eylül ayında faiz artırımına gitmesini ön plana çıkaracağını değerlendiriyoruz.  
 
Dün kurtarma paketi uygulanmaya başlayıncaya kadar yapması gereken ödemeleri gerçekleştirmesi için verilen 7.16 Milyar Euro köprü finansmanı 

Yunanistan’ın kullanımına açıldı. Yunanistan’a sağlanan finansmanın geri ödemesinin iki eşit taksitle üç ay içinde yapılması bekleniyor. Yunanistan söz konusu 

finansmanla Haziran ayında IMF’ye yapamadığı 1.6 milyar Euro’luk ödemeyi ve Temmuz ayında Euro Bölgesi’ne faiz dahil 4.2 milyar Euro’luk ödemeyi 

gerçekleştirdi. Ödemelerin kısa vadede Yunanistan’ın soluklanmasında etkili olabileceğini ancak köprü finansmanın temerrüde düşen Yunanistan için geçici 

bir çözüm olacağını düşünüyoruz. Günün bir diğer önemli gelişmesi ise, Yunanistan’da 29 Haziran’dan beri kapalı olan ve günlük 60 Euro para çekme limiti 

ile sermaye kontrollerinin uygulandığı bankaların bugün açılması oldu. Günlük para çekme limiti esnetildi ve haftalık 420 Euro yapıldı. Geçtiğimiz hafta 

kreditörleri ile 86 milyar Euro'yu bulacak üçüncü kurtarma paketinin uygulamaya konulması için anlaşma sağlayan Yunanistan’da reform paketinin 

parlamentoda onaylanmasının ardından gözler kreditörler ile Yunanistan arasında gerçekleştirilecek müzakere sürecine çevrildi. Söz konusu paketin 

görüşülmesi amacıyla yapılacak olan ve 8 Ağustos’ta tamamlanması hedeflenen müzakereler için takviminin bu hafta belli olması bekleniyor. Asya borsaları 

bugün artıda seyir izlerken, Japonya Nikkei endeksi ise bugünü %0.93 alıcılı tamamladı.   
 
Geçtiğimiz hafta koalisyon görüşmeleri ve İran ile Yunanistan tarafından gelen haberlerin desteğiyle yurtiçi piyasalara iyimser hava hakim olmuştu. Bu 

haftanın ilk işlem gününde ise, piyasalar yurtiçi gelişmelerle yön buldu. USD/TL kuru 2.69 seviyesine yükselirken BİST 100 endeksi %2’ye yakın değer kaybetti. 
 
 
Döviz 

Geçen hafta başında yurtiçindeki koalisyon görüşmelerine ilişkin olumlu beklentiler, Yunanistan 

ve Çin’le ilgili endişeler nedeniyle Fed’in faiz artırımını erteleyeceği beklentileri ve İran’da 

sağlanan anlaşmanın yarattığı olumlu algının etkisiyle USD/TL kuru hızlı bir şekilde gerileyerek 

2.6240’a kadar inmişti. Ancak Fed Başkanı Yellen’ın bu yıl içinde faiz artırımının uygun olduğu 

görüşünü belirtmesi ve Yunanistan ve Çin’le ilgili endişelerin azalmasıyla birlikte haftanın ikinci 

yarısında kur yeniden yükseldi. Dün ise yurtiçi gelişmelerin etkisiyle kurda hızlı bir yükseliş 

yaşandı. Böylece USD/TL kuru dün 2.7010’a kadar çıktığı günü 2.6985’ten kapattı. TL’deki değer kaybı sonucu EUR/TL kuru da dün 2.9216 ile son on günün 

en yüksek günlük kapanışını gerçekleştirdi. Sepet kur (0.5*€+0.5*$) da yükselişle 2.8092’den kapandı. Geçen hafta başında hızlı şekilde gerileyen ve 100 

günlük hareketli ortalama değerinin altına inen USD/TL kurunun bu hareketinin bir trend değişikliği olmadığını ve kurun bu seviyenin altında kalıcı olmadığını 

tekrar yukarı dönmesini beklediğimizi belirtmiştik. Nitekim Fed Başkanı Yellen’ın faiz artırım mesajını yinelemesinin ardından kur beklediğimizden hızlı bir 

şekilde yeniden 100 günlük hareketli ortalama değerin üzerine çıktı. Dün yurtiçindeki gelişmeler ise kurdaki yukarı yönlü hareketin hızlanmasına neden oldu. 

Bugün de koalisyon görüşmeleri başta olmak üzere yurtiçi gelişmeler izlenmeye devam edecektir. Dünkü yükselişin ardından USD/TL kurunda bu sabah bir 

geri çekilme var. Kur 2.68’li seviyelerde hareket ediyor. Bu geri çekilmenin sürmesi durumunda 2.67 ilk destek olacaktır. Kurun yukarı yönlü hareketlerinde 

ise 2.70 ilk direnç olarak önemli. ABD’de faiz artırımının bu yıl içinde başlayacağı beklentilerinin arttığı bir ortamda, kur için 2.7640 hedef seviye olarak 

görünüyor.  
 
ABD Merkez Bankası Başkanı Janet Yellen’ın geçtiğimiz hafta yaptığı konuşmalarda uzun süreden 

beri ilk kez inisiyatif alarak bu yıl içinde faiz artırılmasının gerektiğini söylemesinin ardından dolar 

endeksinin küresel piyasalardaki değer kazanımlarını arttırdığı görülüyor. ABD’nin faiz artırımına 

gittikçe yaklaştığı bir dönemde, parasal genişleme programının devam ettiği Avrupa’da ise 

Yunanistan’ın öncülüğündeki siyasal sorunlar tam anlamıyla çözülebilmiş değil. Her ne kadar 

üçüncü kurtarma programı onaylanmış olsa da, bu durum krizi bir süreliğine masadan kaldırmış 

görünüyor. Bunun temel sebebi ise Yunanistan’ın “borç/gayri safi yurtiçi hasıla” oranının kurtarma 

paketi sonrasında daha da artacak olması. Yunanistan borç krizine çözüm bulunmuş olduğunun düşünülmesi sebebiyle gelişmeler EUR’nun lehine gibi 

gözükse de, gerek sürdürülebilirliği soru işareti yaratan uzun vadeli programın piyasalarda temkinli hareketler yarattığı değerlendirildiğinde ve gerekse 

Euro’nun fonlama aracı olarak kullanılıyor olmasının etkisiyle EUR/USD paritesinde aşağı yönlü hareketler görüyoruz. Dün sabah güne 1.0835 seviyesinden 

başlayan EUR/USD paritesi gün içinde 1.0809 seviyesine kadar geri çekildikten sonra günü 1.0825 seviyesinden satıcılı kapattı. Kritik olduğunu 

düşündüğümüz 1.0819 seviyesinin altına doğru geri çekilmelerin olması sebebiyle, paritede aşağı yönlü hareketlerin devam edebileceğini değerlendiriyoruz. 

Büyük resme baktığımızda ABD’nin adım adım faiz artırımına yaklaştığı göz önüne alındığında ve dolar endeksinin geldiği seviyeler itibariyle yukarı yönlü 

hareketlerin devam edebileceği değerlendirildiğinde, paritede yukarı yönlü hareketlerin yaşanmasını beklemiyoruz. Bu bağlamda Fed’in gelecek hafta 

yapılacak Temmuz ayı toplantısında faiz artırımının zamanlamasına ilişkin vereceği ipucu yakından izlenecek. Bu sabah güne satıcılı başlayan paritede aşağı 

yönlü hareketlerin devam etmesi durumunda 1.0685 seviyesi takip edilebilir. Yukarı yönlü hareketlerde ise ilk direnç seviyesi olarak 1.0950 seviyesi takip 

edilecektir.    

 

 

USD/TL 1 2 3 

Destek 2.6700 2.6530 2.6300 

Direnç 2.7000 2.7500 2.7640 

EUR/USD               1                              2                      3 

Destek 1.0685 1.0521 1.0458 

Direnç 1.0950 1.1002 1.1133 
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Faiz 

Tahvil bono piyasasında işlem gören iki yıllık gösterge tahvil getirisinin dün %9.73 seviyesinden 

güne başlamasının ardından gün içerisinde 11 baz puanlık yükselişle günü %9.84 seviyesinden 

tamamladığı görülüyor. Dün tahvil piyasasında görülen satışlarda yurtiçi gelişmeler ve dolar 

endeksinin küresel bazda değer kazanması ile USD/TL’de görülen yükseliş belirleyici oldu. Öte 

yandan Fed Başkanı Yellen’ın son yaptığı konuşmasının ardından piyasaların ABD’de faizlerin bu 

yıl içerisinde artırılmasını beklentisinin güçlenmesi dünkü raporumuzda bahsettiğimiz gibi 

gecikmeli olarak gördük. Gösterge faiz ile aralarındaki korelasyonun yüksek olan 5 yıllık CDS priminde de Cuma gününe göre 5 baz puanlık yükseliş yaşanması 

da iki yıllık gösterge tahvil getirisinde bir başka baskı unsuru. Gösterge faizin hareketlerinde düşük işlem hacminin yanı sıra %9.00-%10.00 bandının takip 

edilmesi gerektiğini düşünüyoruz.  

 

Hisse Senedi 

Bayram tatili öncesinde yurtiçinde koalisyon sürecine ve İran’a, yurtdışında ise Yunanistan’a 

yönelik iyimser beklentilerin etkisiyle BİST 100 endeksine alıcılı bir hava hâkim olmuştu. Bu 

ortamda, kritik gördüğümüz 84,530 ilk direncinin kalıcı olarak kırılmasının endeksi 87,000 direnç 

seviyesine kadar taşıyabileceğinden bahsetmiştik. Ancak bayram tatili sonrasında yaşanan yurtiçi 

gelişmelerin yanı sıra Fed Başkanı Yellen tarafından gelen açıklamalar ve dolarda görülen 

hareketlilik endekste satış baskını artırdı. Böylece, haftanın ilk işlem gününe ekside başlayan 

endeks günü %1.8’lik değer kaybıyla 81,319 seviyesinden kapattı. Önümüzdeki dönemde 

endeksin söz konusu gelişmelerin yarattığı baskı ortamında temkinli seyir izleyeceğini ve orta-uzun vadede ise endekse alım gelmesini sağlayacak pozitif bir 

havanın olmayabileceğini düşünüyoruz. Fed’in 2015 yılında faiz artırımına gideceği ve Avrupa tarafında önemli risklerin bulunduğu göz önüne alındığında, 

gelişmekte olan ülke piyasalarına yönelik risk iştahının BİST 100 endeksinin yönünü kalıcı olarak yukarıya çevirmesi için yetersiz kalabilecektir. Bu bağlamda, 

endeksin yaşanabilecek geri çekilmelerde 80,240 ilk desteğinde tutunması aşağı yönlü hareketlerin hızlanmaması için önemli görünüyor. Endeksin bu 

desteğin altına kalıcı olarak geçmesi halinde, endeks 77,000 destek seviyesine kadar gevşeyebilir. Endeksin kısa vadedeki seyri açısından bu hafta yapılacak 

olan TCMB’nin 23 Temmuz Para Politikası Kurulu toplantısından çıkacak kararlar önem arz ediyor. 

 

Emtia 

Belli bir dönem sıkışık ve dar bir bantta hareket etmesinin ardından satış baskısına maruz kalan 

altın fiyatlarında aşağı yönlü hareketler dün de devam etti. Buna göre dün sabah 1,133 dolar/ons 

seviyesinden güne başlayan altın fiyatlarının gördüğü sert satış baskısının ardından daha önceki 

raporlarımızda dip seviye olarak belirttiğimiz 1,100 dolar/ons desteğini de aşağı yönlü kırdığı ve 

1,086 dolar/ons seviyesine kadar geri çekilme yaşadığı görülüyor. Altın fiyatlarının hareketine 

saatlik bazda bakıldığında ise yurtiçi piyasaların kapalı olduğu saatlerde ilk satış baskısıyla 

karşılaştığını ve sonrasında söz konusu satışların gün içerisinde hız kazandığını görüyoruz. Altın 

fiyatlarının 1,100 dolar/ons destek seviyesini aşağı yönlü test edip kırmasında Asya’da yaşanan sert satışların yanı sıra dolar endeksinin artan küresel risk 

iştahının desteğiyle yönünü yeniden yukarıya çevirmiş olması etkili oldu. Bununla birlikte Fed Başkanı Janet Yellen’ın son yaptığı açıklamalarda faiz artırım 

tarihine ilişkin önceki konuşmalarına göre daha net konuşması ve faiz artırımını bu yıl içerisinde beklediklerini söylemesi altında satışları hızlandıran bir diğer 

faktör oldu. Bu sabah ise 1,096 dolar/ons ile yatay seviyeden güne başlangıç yapan altın fiyatlarının alıcılı hareket ederek 1,103 dolar/ons seviyeleri ile dünkü 

kayıplarını geri almaya çalıştığını görüyoruz. Nitekim, 14 günlük hareketli ortalama değeri baz alınarak endeksin kendi içsel gücünün göstergesi olan relatif 

güç indeksi (RSI)’nin de aşırı satım bölgesinde yer alması endeksin yakın zamanda yönünü değiştirebileceğine işaret ediyor. Gelecek hafta yapılacak olan Fed 

toplantısı öncesinde altın fiyatlarında volatil hareketler görmeye devam edebiliceğimiz gibi, altın fiyatlarında sabah görülen toparlanma isteğinin gün 

içerisinde devam etmesi 1,143 dolar/ons direnç seviyesini önemli kılıyor. Diğer yandan aşağı yönlü hareketler için 1,100 desteği takip edilmeye devam 

edilmeli. 

Petrol fiyatlarında düşüş dün de devam etti. Piyasada zaten var olan arz fazlası endişelerinin yanı sıra İran’la batılı ülkeler arasında yaptırımların azaltılmasına 

yönelik anlaşmaya varılmasının ardından İran’ın da petrol üretiminin ve ihracatının artacağı beklentileri, petrol fiyatlarındaki düşüşte belirleyici oluyor. Dün 

gün içinde 50 dolar/varil seviyesinin altına gerileyen ABD ham petrol fiyatları günü 50.15 dolar/varilden sonlandırsa da bu sabah tekrar 50 dolar/varil 

seviyesinin altında hareket ediyor. ABD’de Fed Başkanı Yellen’ın açıklamalarının ardından faiz artırımlarının bu yıl içinde başlayacağı beklentilerinin 

artmasıyla dolarda yaşanan değer kazancı da petrol fiyatlarını aşağı yönlü baskılıyor. ABD ham petrol fiyatlarının aşağı yönlü hareketlerinde 50 dolar/varil 

seviyesinin altına kalıcı olarak inilmesi durumunda 48.7 dolar/varil seviyesi izlenmeli.  

Açıklanacak Veriler 
 

 
 

Gösterge Tahvil 1 2 3 

Destek 9.00 8.50 7.80 

Direnç 10.00 10.50 11.00 

BİST-100 1 2 3 

Destek 80,240 78.485 77,000 

Direnç 84,530 85,470 87,000 

Altın 1 2 3 

Destek 1,100 1,085 1,026 

Direnç 1,143 1,162 1,182 

Ülke Açıklanacak Veriler Önceki Beklenti 

Japonya Öncül Göstergeler Endeksi (Mayıs)  106.2 -- 



VERİ Kapanış G.D. H.D. Y.B.D.

USD/TRY 2.6985 1.72 1.98 15.07

EUR/TRY 2.9216 1.68 0.33 3.78

Sepet (0.5$+0.5€) 2.8101 1.70 1.11 8.91

USD/TRY 3M Imp. Vol. 12.0675 3.49 -8.06 -6.71

USD/TRY Future 2.7294 1.65 1.49 14.82

  

Gösterge  Tahvil Getirisi* 9.84 0.11 0.12 1.47

Gösterge Eurobond  Getirisi(2030)* 5.11 0.03 0.08 0.41

5Y CDS 215.20 2.19 3.22 17.16

BİST-100 81319.97 -1.78 -2.48 -4.84

BİST-30 98900.95 -1.88 -2.75 -6.50

BİST-Bankacılık 137031.81 -2.74 -3.99 -13.32

BİST-30 Future 99.75 -2.06 -3.18 -6.54

Dolar Endeksi 98.03 0.17 1.21 7.63

EUR/USD 1.08 -0.05 -1.61 -9.81

USD/JPY 124.27 0.15 0.68 3.13

GBP/USD 1.56 -0.23 0.50 1.54

USD/CHF 0.96 0.32 1.52 -3.70

EUR/JPY 134.52 0.10 -0.96 -6.99

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi 0.71 0.04 0.03 0.04

10Y ABD Hazine  Tahvil Getirisi 2.37 0.03 -0.08 0.26

2Y Almanya Hazine  Tahvil Getirisi -0.22 0.00 0.01 -0.11

10Y Almanya Hazine  Tahvil Getirisi 0.76 -0.03 -0.09 0.26

iTraxx Crossover 260.40 -1.86 -7.07 -21.44

ABD 5Y CDS 16.17 -1.85 -3.94 -3.60

Almanya 5Y CDS 13.94 -4.38 -7.14 -0.08

Fransa 5Y CDS 33.45 -1.61 -4.60 -25.93

İngiltere 5Y CDS 19.01 0.11 -1.69 -2.51

İtalya 5Y CDS 103.89 -0.34 -9.80 -16.72

İspanya 5Y CDS 85.95 -0.15 -9.88 -2.93

Portekiz 5Y CDS 158.97 -1.36 -1.36 -14.96

İrlanda 5Y CDS 49.74 -3.20 -5.72 0.33

Brezilya 5Y CDS 271.69 2.73 7.25 32.19

Rusya 5Y CDS 311.76 0.00 -3.89 -35.41

Güney Afrika 5Y CDS 209.38 2.50 2.19 9.53

Macaristan 5Y CDS 145.97 0.00 -4.62 -18.80

Dow Jones 18100.41 0.08 0.68 1.69

S&P500 2128.28 0.08 1.37 3.79

Nasdaq 5218.86 0.17 2.91 11.65

DAX 11735.72 0.53 2.19 20.53

CAC40 5142.49 0.35 2.89 20.57

Nikkei 20650.92 0.00 2.79 19.64

Shanghai 3992.11 0.88 0.55 35.91

Bovespa 51600.08 -1.42 -2.86 3.16

MSCI GOÜ 496.74 -0.33 0.16 4.70

VIX 12.25 2.51 -11.87 -48.84

Altın ($/ons) 1096.50 -3.32 -5.31 -7.02

ABD Ham Petrolü ($/varil) 50.15 -1.45 -3.93 -3.27

Brent Petrol ($/varil) 56.65 -0.79 -2.58 3.08

Emtia Endeksi 414.40 -0.26 -1.35 -5.13

ON 1 Hafta 1 Ay 2 Ay 3 Ay 6 Ay 1 Yıl

TL 11.0147 11.0319 11.0339 11.0689 11.0700 11.0689 11.0984

USD 0.1275 0.1500 0.1890 0.2425 0.2950 0.4647 0.7954

EUR -0.1786 -0.1571 -0.0743 -0.0443 -0.0157 0.0563 0.1657
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Cem Eroğlu Müdür cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98 

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 Yardımcısı sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05 

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.  

mailto:ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr
mailto:cem.eroglu@vakifbank.com.tr
mailto:fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr

