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İçindekiler 

7 Kasım 2018 Bu sayfa raporun ayrılmaz bir parçasıdır. Lütfen raporun sonundaki çekinceyi dikkate alınız. 



 BIST-100 Endeksi:  94.727 değişim: %-1,27  işlem hacmi: 7,5 milyar TL) 

 Tahvil/Bono:  

o 2 Yıllık Gösterge Tahvil: %21,12 (-136 baz puan) 

o 10 Yıllık Gösterge Tahvil: %16,85 (+52 baz puan) 

 Usd/TL: 5,35 (%0,30) 

 Döviz Sepeti/TL: 5,75 (%0,80) 

 Altın: 1.229 (%0,00) 

 ABD 10 Yıllık Tahvil: %3,20 (önceki gün %3,20) 

 VIX:   19,90 (önceki gün 20,00)  

 CDS Türkiye:  365 (önceki gün 366) 

Son Veriler  

  

Son Veriler & Gündem 
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Gündem 

           
             
  

Bugün önemli bir data bulunmamaktadır. 



Piyasalara Genel Bakış 
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ABD'nin İran'a yönelik - petrol ithalatını da kapsayan- yeni yaptırımları yürürlüğe girdi. ABD 
Hazine Bakanlığı, İran yaptırımlarının ikinci bölümüne ilişkin ambargo uygulanacak 700'ü aşkın 
kişi, kurum, uçak ve geminin isimlerini yayınladı.  
 
ABD Dışişleri Bakanı Mike Pompeo, Türkiye'nin de içinde bulunduğu 8 ülkenin İran 
yaptırımlarından muaf tutulacağını açıkladı.  Diğer ülkeler; Çin, Japonya, Hindistan, İtalya, 
Yunanistan, Güney Kore ve Tayvan. Öte yandan Cuma günü ABD, Türk Bakanlarını yaptırım 
listesinden çıkarmıştı.  
 
ABD’de ara seçim ilk  sonuçlarına göre Senato’da Cumhuriyetçiler, Temsilciler Meclisi’nde ise 
Demokratlar önde gözüküyor. Ara seçim 435 üyeli Temsilciler Meclisi’nin tamamı ve 100 üyeli 
Senato’nun ise 35’i için yapıldı. Demokratların Temsilciler Meclisi’nde çoğunluğu kazanması 
ABD Başkanı Trump’ın istediği yasal değişiklikleri bloke edebilecek gücü kazanması anlamına 
geleceğinden seçimler global piyasalar açısından da önem taşıyor.  
 
Cumhurbaşkanı Erdoğan’ın ABD Başkanı Trump ile 10-11 Kasım’da Paris’te yüz yüze görüşme 
yapması bekleniyor. Erdoğan’ın aynı zirvede Rusya Devlet Başkanı Putin ile de görüşmesi söz 
konusu.  
 
Global piyasalarda  ABD Başkanı Trump’ın ticaret savaşı endişelerini azaltan Çin’e yönelik 
olumlu açıklamaları ile risk iştahı artmış, ancak sonrasında Trump’ın ekonomi 
danışmanlarından Kudlow’un, ABD ve Çin'in ticaret farklılıklarını çözmek için bir anlaşmaya 
yakın olmadıklarını söylemesi ile piyasalarda volatilite görülmüştü. ABD Başkanı Trump, G 
20'nin Arjantin toplantısında Çin Devlet Başkanı Xi Jinping ile görüşeceğini teyit etti.  
 
TCMB reel efektif döviz kuru endeksi(2003=100 bazlı), TÜFE bazında ekimde bir önceki aya 
kıyasla 7,54 puan artarak 69,03'e çıktı. Endeks, eylül ayında 61,49 düzeyinde bulunuyordu. 
 
TCMB Enflasyon Raporu’nda ‘Üretici enflasyonu kaynaklı maliyet baskıları tüketici enflasyonu 
üzerinde belirleyici olmaktadır. İç talep koşullarındaki zayıflamanın enflasyon görünümündeki 
bozulmayı kısmen sınırlayacağı öngörülmekle birlikte fiyatlama davranışlarına dair yukarı 
yönlü riskler devam etmektedir. Fiyat istikrarını desteklemek amacıyla Eylül ayında güçlü bir 
parasal sıkılaştırma yapılmıştır. Enflasyon görünümünde belirgin bir iyileşme sağlanana kadar 
para politikasındaki sıkı duruş kararlılıkla sürdürülecektir.’ genel değerlendirmesi yer aldı. 
 



Usd/TL  -   Eur/TL 
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Ağustos ayından itibaren dış siyasi gelişmeler ile TL ve TL varlıklar negatif 
fiyatlama ile yüz yüze kalmaya başlamıştı. Fiyatlama davranışı aşırı olarak 
tanımlanıyor ve matematik olarak karşılığı olmadığı ifade ediliyordu. TL 
çaprazlarında yeni zirveler, bono faizlerinde ise önemli yükseliş söz 
konusu olmuştu. Eylül ve Ekim aylarında ise satış baskısı azalmaya başladı. 
TL ve TL varlıklar kayıplarını telafi etme sürecine başladı. 
 
Hafta başında açıklanan Ekim ayı TÜFE verisi yıllık enflasyonu 25,24% ile 
yeni zirveye taşıdı. ÜFE ise 45,01% olarak gerçekleşti. Piyasa beklenti üstü 
gelen TÜFE verisine rağmen TL çaprazları yükselmek bir yana aşağı yönde 
hareket etti. Zira dış siyasetten gelen haber akışı olumlu idi.  
 
Özetle Ağustos ayında dış siyaset ile değer kaybeden lokal varlıklar, içinde 
bulunduğumuz günlerde bu kez yine dış siyasetteki gelişmeler ile olumlu 
fiyatlanıyor.  
 
Büyük resimde ise lokal ekonomik göstergelerdeki dinamik varlığını 
koruyor. Nedir bu dinamik? Yüksek enflasyon, yüksek cari açık, yavaşlayan 
büyüme ilk sıralarda yer alıyor. Ayrıca TÜFE’nin henüz tepe yapmadığı 
beklentisi piyasanın geneline hakim. Kısaca enflasyon yükseliş trendinde 
olması, TÜFE-ÜFE farkı yüksek oluşu, kur geçişgenliği sürmesi, hane 
halkının fiyatlama davranışının bozuluyor olması masadaki diğer başlıkları 
oluşturuyor. Bu noktadaki ifadelerimize ek olarak TCMB Enflasyon 
Raporu’ndaki ‘Üretici enflasyonu kaynaklı maliyet baskıları tüketici 
enflasyonu üzerinde belirleyici olmaktadır. İç talep koşullarındaki 
zayıflamanın enflasyon görünümündeki bozulmayı kısmen sınırlayacağı 
öngörülmekle birlikte fiyatlama davranışlarına dair yukarı yönlü riskler 
devam etmektedir.‘ şeklindeki TCMB piyasa okumasına da yer verelim. 
 
Küresel tarafta ise gümrük vergisi, küresel risk iştahı, Brexit gündemdeki 
yerlerini koruyorlar. İçinde bulunduğumuz günlerin konusu ise ABD ara 
seçimleri. Dün yapılan seçimlerde Demokratlar 8 yıl aradan sonra 
Temsilciler Meclisi’nde çoğunluğu geri alırken, Senato’da Cumhuriyetçiler 
çoğunluğu koruyorlar. Bu sonuçların resmi olmadığını belirtelim. Özetle 
Trump yönetimi 2 yıldır Kongrenin her iki kanadında da hakim konumda 
idi. Ara seçim ile bir kanat diğer partiye geçti.  
 
Resmi olmayan bu sonuçlar, Trump yönetiminin tek başına karar 
alma/yasa üretme imkanını elinden alıyor. Bundan sonraki süreçte yeni 
aksiyonlarda Demokratların ağırlıkları hissedilecektir. İki partinin uyumu 
veya uyumsuzluğu karar alma hızını etkileyebilir. Bu ise ABD ekonomisi 
için dolayısıyla FED için dolayısıyla piyasalar için önem arz eder diye 
düşünmekteyiz. Bugün itibari ile söyleyebileceğimiz şey seçim 
sonuçlarının ABD para birimi için etkisini sınırlı negatif olarak 
tanımlayabiliriz.  
 
Usd/TL: Üst bölümde ifade ettiğimiz üzere piyasa siyasi haber akışı ile 
olumlu yönde fiyatlama yapıyor. Kısa vadeli göstergeler aşırı düşüş 
bölgesine girmiş durumda. Teknik göstergeler olası tepki hareketi için 
hazır. Ancak piyasa fiyatlaması TL lehine sürüyor. Aşağı hareketin mevcut 
veriler ışığında güç kaybettiğini söyleyebiliriz. Özetle düşüşün sürmesi 
yeni bir haberle kolaylaşabilir. Bugün için yatay/sınırlı pozitif bir seyir 
olacağını düşünüyoruz. 5,40 ve 5,42 direnç seviyeleri. 5,3525 ve 5,3250 
destek noktaları.  
 
Eur/TL: Usd/TL’deki sözlerimiz Eur/TL için de geçerli. Bugün için 
yatay/sınırlı pozitif bir seyir olacağını düşünüyoruz. 6,18 ve 6,22 direnç 
seviyeleri. 6,14 ve 6,12 destek noktaları.  



TL Tahvil/Bono: Hafta başında açıklanan Ekim ayı TÜFE verisi 
yıllık enflasyonu 25,24% ile yeni zirveye taşıdı. ÜFE ise 45,01% 
olarak gerçekleşti. Piyasa beklenti üstü gelen TÜFE verisine 
rağmen bono faizleri yükselmek bir yana aşağı yönde hareket 
etti. Zira dış siyasetten gelen haber akışı olumlu idi. Mevcut 
TÜFE’yi (25,24%) göz önüne aldığımızda bono faizlerindeki 
düşüşün bir miktar aşırı olduğunu söyleyebiliriz. TÜFE’nin 
düşüşe geçeceği beklentisinin önden satın alınması ise aşağı 
yönlü hareketin sürmesi daha güçlü yeni gerekçelere ihtiyaç 
duyabilir. Diğer yandan TÜFE’nin henüz tepe yapmadığı 
beklentisi de bono faizlerindeki düşüşü yavaşlatıcı etki 
yapabilir. 
 
Ancak büyük resimde lokal ekonomik göstergelerdeki (yüksek 
enflasyon, yüksek cari açık, yavaşlayan büyüme..) dinamik 
varlığını koruyor. Ayrıca TÜFE’nin henüz tepe yapmadığı 
beklentisi piyasanın geneline hakim. Kısaca enflasyon yükseliş 
trendinde olması, TÜFE-ÜFE farkı yüksek oluşu, kur 
geçişgenliği sürmesi, hane halkının fiyatlama davranışının 
bozuluyor olması masadaki diğer başlıkları oluşturuyor. Bu 
noktadaki ifadelerimize ek olarak TCMB Enflasyon 
Raporu’ndaki ‘Üretici enflasyonu kaynaklı maliyet baskıları 
tüketici enflasyonu üzerinde belirleyici olmaktadır. İç talep 
koşullarındaki zayıflamanın enflasyon görünümündeki 
bozulmayı kısmen sınırlayacağı öngörülmekle birlikte 
fiyatlama davranışlarına dair yukarı yönlü riskler devam 
etmektedir.‘ şeklindeki TCMB piyasa okumasına da yer 
verelim. 
 
Dün bono piyasasında karışık seyir vardı. Verim eğrisinin kısa 
tarafı düştü, uzun taraf ise yükseldi. 2 yıllık ve 10 yıllık 
gösterge tahviller dün günü  sırasıyla -136 baz puan düşüşle- 
%21,12 ve  -52 baz puan artışla- %16,85 ile tamamladılar.  
 
YEP’in nasıl sonuçlar üreteceği, kurun seyri dolayısıyla kur 
geçişgenliği yakın zamanın fiyatlamasına tesir edecek unsurlar.  
 
Eurobond: ABD yönetiminin restinin ardından Çin yönetimi 
olumlu mesajlar vererek masaya gelme isteğini ortaya koydu. 
ABD ve Çin yönetimi arasındaki son günlerdeki mesajlar 
negatif değil. Özetle önümüzdeki günlerde tarife konusunda 
taraflar bir araya gelebilir. Bir çözümün söz konusu halinde ise 
küresel risk iştahı artabilir ve bu tahvil faizlerini yükseltici etki 
yapabilir. Tarife konusunda tansiyon yüksek iken bu durumun 
ABD tahvil faizlerini baskıladığını bunun ise başta GOÜ olmak 
üzere Türkiye eurobondları için olumlu olduğunu ifade 
ediyorduk. Şimdi iki ülke arasında bir ‘normalleşme’ olacak ise 
ABD tahvil faizlerinde yeniden yükseliş olasılığı artabilir. 
Türkiye eurobondları üzerindeki baskı artabilir. Mevcut durum 
Türkiye varlıkları dış siyasetteki gelişmelerin etkisinde işlem 
görüyor. Lokal ekonomik göstergelerde son birkaç aydır 
geçerli olan dinamik varlığını sürdürüyor.  
 
Türkiye eurobondları dün sınırlı olumlu seyir izlediler. Birim 
fiyatlar kısa vadelilerde 0,15 Usd civarında; orta vadelilerde 
0,15 Usd civarında; uzun vadeliler ise 0,05-0,22 Usd aralığında 
arttı. Yıllık verimler sırasıyla %6,73, %7,21 ve %7,65 oldu. 
 

7 Kasım 2018 Bu sayfa raporun ayrılmaz bir parçasıdır. Lütfen raporun sonundaki çekinceyi dikkate alınız. 

TL Bono & Eurobond 

10 Yıllık Gösterge Bono 

2043 Vadeli Eurobond 

2025 Vadeli Eurobond 

Türkiye CDS 



Eur/Usd & Altın 

Eur/Usd: Küresel tarafta gümrük vergisi, küresel risk iştahı, 
Brexit gündemdeki yerlerini koruyorlar. İçinde 
bulunduğumuz günlerin konusu ise ABD ara seçimleri. Dün 
yapılan seçimlerde Demokratlar 8 yıl aradan sonra Temsilciler 
Meclisi’nde çoğunluğu geri alırken, Senato’da 
Cumhuriyetçiler çoğunluğu koruyorlar. Bu sonuçların resmi 
olmadığını belirtelim. Özetle Trump yönetimi 2 yıldır 
Kongrenin her iki kanadında da hakim konumda idi. Ara 
seçim ile bir kanat diğer partiye geçti.  
 
Resmi olmayan bu sonuçlar, Trump yönetiminin tek başına 
karar alma/yasa üretme imkanını elinden alıyor. Bundan 
sonraki süreçte yeni aksiyonlarda Demokratların ağırlıkları 
hissedilecektir. İki partinin uyumu veya uyumsuzluğu karar 
alma hızını etkileyebilir. Bu ise ABD ekonomisi için dolayısıyla 
FED için dolayısıyla piyasalar için önem arz eder diye 
düşünmekteyiz. Bugün itibari ile söyleyebileceğimiz şey 
seçim sonuçlarının ABD para birimi için etkisini sınırlı negatif 
olarak tanımlayabiliriz.  
 
AB tarafında ise İtalya bütçe sorunu, Brexit, Almanya iç 
siyaseti öne çıkıyor. İtalya yönetiminin bütçe konusundaki 
ısrarı üzerine AB yönetimi İtalya’ya yaptırım uygulamaktan 
söz etmeye başladı. İtalyan koalisyon hükümeti ise bütçe 
konusunda geri adım atmamakta ısrarcı.  
 
Bugün başlayan FED faiz toplantısında karar yarın 
açıklanacak. Bu toplantıda faiz artışı beklentisi bulunmuyor.   
 
ABD ara seçim sonuçları ile Usd bir miktar değer kaybı 
yaşıyor. 96,50 civarından 96,00 civarına gevşedi. Şu sıralarda 
96,08 seviyesinde bulunuyor. Seçimi bir kenara bırakırsak, 
pariteyi hareketlendirecek bir dinamik bulunduğunu 
düşünmüyoruz. Zira momentum düşük. Bu nedenle seçim 
sonucunun Eur lehine etkisinin sürmesi kolay olmayabilir. 
Yatay seyir bir süre daha devam edebilir. Bugün içi 
yatay/sınırlı negatif bir seyir olmasını bekliyoruz. 1,1475 
direnç; 1,1420 destek noktası. Paritede Eur lehine hareketin 
sürmesi için 1,1450 seviyesinin üzerinde kalmalı ki 1,1550 
seviyesi hedef haline gelsin. Aksi halde 1,13-1,14 bandı 
geçerliliğini sürdürebilir. 
 
 Altın: ABD seçimleri sonrasında Usd bir miktar güç 
kaybediyor. Bir yandan da küresel risk iştahı olumlu 
etkileniyor. Bu resim içerisinde altın yatay/sınırlı olumlu bir 
seyir izliyor. Ancak altın açısından daha güçlü bir seyir için 
yeni unsurlara ihtiyaç olduğu kanaatindeyiz. Son haftalarda 
geçerli olan 1.220-1.240 Usd hala güncel. Buna bağlı olarak 
kısa vadeli pozisyonlar için 1.235-1.240 Usd seviyelerinden 
kısmi kar realizasyonu yapılabilir düşüncesindeyiz. 
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Gbp 
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Gbp/Usd 

Eur/Gbp 

DXY 
İngiltere’de Başbakan May’in Brexit anlaşmasının 95% 
oranında tamamlandığı ifade ettiği haberi öne çıkıyor. Gbp 
olumlu etkileniyor.  
 
Küresel tarafta gümrük vergisi, küresel risk iştahı, Brexit 
gündemdeki yerlerini koruyorlar. İçinde bulunduğumuz 
günlerin konusu ise ABD ara seçimleri. Dün yapılan seçimlerde 
Demokratlar 8 yıl aradan sonra Temsilciler Meclisi’nde 
çoğunluğu geri alırken, Senato’da Cumhuriyetçiler çoğunluğu 
koruyorlar. Bu sonuçların resmi olmadığını belirtelim. Özetle 
Trump yönetimi 2 yıldır Kongrenin her iki kanadında da hakim 
konumda idi. Ara seçim ile bir kanat diğer partiye geçti.  
 
Resmi olmayan bu sonuçlar, Trump yönetiminin tek başına 
karar alma/yasa üretme imkanını elinden alıyor. Bundan 
sonraki süreçte yeni aksiyonlarda Demokratların ağırlıkları 
hissedilecektir. İki partinin uyumu veya uyumsuzluğu karar 
alma hızını etkileyebilir. Bu ise ABD ekonomisi için dolayısıyla 
FED için dolayısıyla piyasalar için önem arz eder diye 
düşünmekteyiz. Bugün itibari ile söyleyebileceğimiz şey seçim 
sonuçlarının ABD para birimi için etkisini sınırlı negatif olarak 
tanımlayabiliriz.  
 
AB tarafında ise İtalya bütçe sorunu, Brexit, Almanya iç siyaseti 
öne çıkıyor. İtalya yönetiminin bütçe konusundaki ısrarı üzerine 
AB yönetimi İtalya’ya yaptırım uygulamaktan söz etmeye 
başladı. İtalyan koalisyon hükümeti ise bütçe konusunda geri 
adım atmamakta ısrarcı.  
 
Bugün başlayan FED faiz toplantısında karar yarın açıklanacak. 
Bu toplantıda faiz artışı beklentisi bulunmuyor.   
 
ABD ara seçim sonuçları ile Usd bir miktar değer kaybı yaşıyor. 
96,50 civarından 96,00 civarına gevşedi. Şu sıralarda 96,08 
seviyesinde bulunuyor. Seçimi bir kenara bırakırsak, pariteyi 
hareketlendirecek bir dinamik bulunduğunu düşünmüyoruz. 
Zira momentum düşük. Bu nedenle seçim sonucunun Eur 
lehine etkisinin sürmesi kolay olmayabilir. Yatay seyir bir süre 
daha devam edebilir. Bugün içi yatay/sınırlı negatif bir seyir 
olmasını bekliyoruz. 1,1475 direnç; 1,1420 destek noktası. 
Paritede Eur lehine hareketin sürmesi için 1,1450 seviyesinin 
üzerinde kalmalı ki 1,1550 seviyesi hedef haline gelsin. Aksi 
halde 1,13-1,14 bandı geçerliliğini sürdürebilir. 
 
Gbp/Usd: Kasım ayı Gbp için olumlu başladı. Parite Gbp lehine 
400 baz puan artış kaydetmiş durumda. Brexit haberleri bir 
süre daha etksini sürdürebilir.  
 
Bugün için tahminimiz 1,3090 ve 1,3070 destek seviyelerine 
yaklaşılacağı şeklinde. Tahminimizin aksine bir seyir olması 
halinde ise 1,3130 ve 1,3150 direnç seviyeleri. 
 
Eur/Gbp: Kasım ayı başından bu yana Gbp’nin güç kazanımı 
etkisini sürdürüyor. Mevcut seviyeler(0,8720-0,8700) kısa vade 
için destek konumunda. Sonrasında ise 0,8650-0,8600 aralığı 
öne çıkabilir. Tahminimiz aşağı yönde baskının süreceği 
şeklinde.  
 
  
 



Eur/Usd & Altın 
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Bültende yer alan grafikler Bloomberg ve Matriks’ten alınmıştır. 

Dün 96,000 seviyesinden seans içi realizasyon oluştuğu piyasada, gün içerisinde 94,000 
desteğinin kritik olacağını düşünüyoruz. 
 
Endeksin geçtiğimiz hafta başlayan hareketinde yükseliş potansiyelini koruyabilmesi için geri 
çekilmelerde 94,000 desteğini koruması gerekiyor. Bu durumda ilk etapta 97,500 olmak 
üzere 100,000 ana hedefiyle yükselişin devam edebileceğini düşünüyoruz. 
 
94,000 seviyesini seans içi stop loss olarak aldığımız piyasada, bu nokta altında ise yeniden 
92,500 ve 91,500 risklerinin oluşabileceğini göz önünde bulunduruyoruz. 
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için bir teklifi ile aracılık teklifini içermemektedir. / Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım 
danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, 
mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde 
sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine 
dayanmaktadır ve tavsiyeler genel niteliktedir. Görüşler müşterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine 
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize 
uygun sonuçlar doğurmayabilir. / Bu raporun tümü veya bir kısmı Yapı ve Kredi Bankası A.Ş.’nin yazılı izni olmadan 
çoğaltılamaz, yayınlanamaz, üçüncü kişilere gösterilemez veya ileride kullanılmak üzere saklanamaz. 
 
 
 7 Kasım 2018 Bu sayfa raporun ayrılmaz bir parçasıdır.  

ÇEKİNCE: Bu rapor, Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. (Banka) Özel Bankacılık tarafından, Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. Özel Bankacılık Satış Grubu ile 
Yapı Kredi Bankası A.Ş. müşterileri için hazırlanmıştır. Bu rapor tarafsız ve dürüst bir bakış açısıyla düzenlenmiş olup, alıcısının 
menfaatlerine ve/veya ihtiyaçlarına uygunluğu gözetilmeksizin ve karşılığında maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksızın 
hazırlanmış bir derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamız tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan derlenmiş 
olup; bu kaynakların doğrulukları ayrıca araştırılmamıştır. Bu rapor içerisindeki veriler değişkenlik gösterebilir. / Bu rapor yatırımcıların 
genel olarak bilgi edinmeleri amacıyla hazırlanmış olup, yatırımcıların bu rapordan etkilenmeyerek kararlarını vermeleri beklenmekte 
olup; işbu raporla Bankamız tarafından herhangi bir garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amaçlı kullanımı sonucu oluşabilecek 
zararlardan dolayı Bankamız hiçbir sorumluluk üstlenmemektedir. Bu rapor hiç bir şekilde menkul değerlerin satın alınması veya satılması  


