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2224 RAPAR

FED POLITIKALARI
UNYAYI SALLIYOR

Diinya piyasalari ve merkez bankalari, FED’den gelecek faiz
artirrm hamlesini beklerken, biiyiime ile ilgili endiseler, faiz
politikalarinda etkili olmaya devam ediyor. FED’in faiz
artirinmiicin makro géstergeler heniiz istedigi seviyelerde degil.
Ancak artirrm hamlesi de ¢ok uzak degil. Bu kritik donemin diinya
piyasalarina ve Tirkiye'ye etkisini analiz ettik.

unya piyasalari, son dénemde kirilgan bir hal cekindi. Bunun bazi1 nedenleri vardi. Haberimizde
Daldl. Dolar, diinyada para birimleri karsisinda bunun nedenlerine bakacagiz. Ne zaman faiz
deger kazanmaya devam ediyor. Ciinkii son bir artirimi olabilecegini inceleyecegiz. Sonrasinda
yildir global piyasalarin giindeminde Amerika ilkeler bazinda gelinen son durumu analiz
Merkez Bankasi’nin (FED) faiz karar yer aliyor. edecegiz.
FED gecen yil genislemeci para
politikasinin sonuna gelindigini ve FED; issizlik, ENFLASYON HEDEFiIi COK UZAKTA
tahvil alim programini istihdam, biiyiime ve Teorik olarak baktigimizda faizi
durdurduklarini aciklamisti. Ayrica enflasyon verilerini arttirmak istiyorsaniz enflasyon oranlarinin
ilerleyen yillar icin normallesme takip ediyor. Bu yukseldigini gérmeniz gerekiyor.
strecine gecis yapilacagini yani verilerden sadece Amerika’da hatta tim gelismis tlkelerde
politika faizlerini belli bir araliga enflasyon istenilen ise bu durumun tam tersi yasaniyor.
kadar artiracaklarii belirtmislerdi. noktada. Merkez Bankalar: likidite musluklarini
Bu aciklamalarin ardindan FED’in sonuna kadar acmalarina ragmen, yeterli
ilk faizi ne zaman arttiracagl hep enflasyon bir tirla

merak konusu oldu. Ilk beklentiler yaratilamadi. Bunun en

2015 yilinin haziran aymni 6n ~ buytik nedeni ise faiz
plana cikarsada FED, bu -~ & arttirnm beklentisi ve
toplantida herhangi bir ! global talebin

azalmasimin da
etkisiyle emtia
fiyatlarinda yasanan

degisiklige gitmedi ve .
Eylil ayini isaret etti.
16-17 Eylul’de

‘f
U‘

gerceklestirilen . i diists trendi.
FOMC toplantisinin - Ozellikle petrol
ardindan FED, bu ay1 ) ¥ ,::“ fiyatlarinin 100 dolar
da pas gecme karari \\ o seviyesinden 40 dolar

aldi. FED’in takip

ettigi istihdam, bliyiime
ve issizlik rakamlari istenilen oranlarmin diustik seviyelerde
seviyelere ulassa da, faiz kalmasina neden oluyor. Bu
artirim adimini1 atmaktan da deflasyonist baskilar:

seviyelerine kadar geri
cekilmesi, enflasyon
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ortaya cikariyor. FED ilerleyen 18 ay icerisinde
enflasyon oranini hedefledigi rakam olan ytizde 2
seviyelerine ulasacagini tahmin ediyor. Ancak
FED’in faizleri artirmasi emtia fiyatlarinda daha
buiytk bir satis baskisina yol acabilir. Bu durum
FED’in korktugu gelismelerden bir tanesi ve
piyasalarin deflasyonist bir risk ile karsi karsiya
kalmasini istemiyor.

YURTDISI RISKLER DEVAM EDIYOR

En buytik korku, Cin’de yasanan ekonomik
sogumanin devam etmesi. Yaz ortasinda baslayan
kredi riski ile birlikte Cin ekonomisinde bir geri
cekilme baslamisti. Ulkede ekonomik aktivitelerin
yavaslamasi global ekonomiyi derinden etkiliyor.
Bunun 6ntne gecebilmek icin de Cin hikimeti bir
dizi 6nlemler aldi. Bunlar; parasal gevseme, faiz
indirimi ve Yuan devaltiasyonu. Cin htkiimetinin bu
hamleleri ticari dengelerin sarsilmasina ve kur
savaslariin tekrar baslamasina neden oldu.
Ozellikle Yuan devaliiasyonun ardindan bir¢ok bolge
ulkesi, kendi para birimlerinin degerini distirmeye
basladi. Bu hamleler, ihracat yapan tlkelerin
karhliklarina buytik bir darbe vurdu. Hatta en buytk
ihracatlarini Cin’e yapan ABD’li teknoloji firmalar:
(basta Apple olmak tzere) bu hamlelerden negatif
etkilendi. Bu gelismeleri takip eden FED, Cin’de
yasanan ekonomik sogumanin faiz artis1 ile birlikte
kisa donemde daha da artacagindan endise ediyor.
Bu yuizden faizleri Eylil asinda sabit birakmasinin
bir diger nedeni olarak da ABD disinda devam eden
ekonomik riskler oldugunu belirtebiliriz.

FINANSAL RAKAMLAR

GERCEKTEN iYI Mi?

FED, ABD ekonomisinin iyi yonde ilerledigine
dair dort onemli datay: takip ediyor.
Bunlar, issizlik, istthdam, buytme ve
enflasyon. Bu rakamlardan sadece
enflasyon rakamlarinda istenilen
hedeflere ulasilamamis gériantyor.
Ancak ABD verileri sadece bu
rakamlardan olusmuyor. Reel sektor
verilerine baktigimizda; belki
piyasalarin fazla astinde durmadigi
rakamlar, neredeyse 2008 krizi
seviyelerine yaklasmis durumda.
Imalat tarafinda tiretimin durumunu
6lcen New York FED Imalat
Endeksi’nde son iki ayda aciklanan
rakamlar, imalat sektérinde yasanan tretim durumu
2008 krizinin basinda aciklanan degerlere isaret
ederek, negatif bir gértintim sergiliyor. Sanayi ve
imalat Gretim verilerinde ise son aylarda tekrar bir

Cin hiikiimeti
ekonomide
yavaslamanin éniine
gec¢mekicin parasal
gevseme, faiz indirimi ve
Yuan devaliiasyonu gibi
kritik dnlemle aldi. Bu
onlemler kur savaslarina
neden oluyor.

EMTIA IHRAC EDEN

ULKELERDE DURUM NE?

Rusyo, Brezilya, Kanada ve Avustralya gibi emfia ihrag
eden ilkeler, hammadde fiyatlaninin dolar kargisinda
deger kaybetmesinden &tiry deflasyonist baskilarla karsi
karsiya kaldi. Kanada ve Avustralya gibi tlkeler genislemeci
para politikalar izleyerek ihracat gelirlerini artirmaya ¢alish.
Ancak global piyasalarda yasanan durgunluk ve emfia
fiyatlarinda yasanan distsin éniine gecilmemesiyle, bu
ilkeler de ekonomik soguma ile karsi karsiya kalmis
durumda.

RUSYA: Emtia fiyatlannin disisinden
en ok etkilenen Ulkelerin basinda geliyor.
Hem fiyatlardaki distis hem de ekonomik
durgunlukian dolay petrole clan falebin
azalmasi, Rusya'nin geliflerine ciddi
darbe vurdu. Aynea Ruble'de yasanan deger kayiplar da
Rus ekonomisini olumsuz yénde etkiledi. Bu siirec icerisinde
Rusya'da enflasyon orani yiizde 15 seviyesinin iizerine
yikseldi. Rusya Merkez Bankasi enflasyonist baskilar
Snlemek icin yil igerisinde faizleri yiizde 17 seviyesine kadar
yukselti.

s

KANADA: Resesyona giren bir
ilke de Kanada. Ulke ekonomisi hem
petrol thracatindan kaynaklanan sorunlar
hem de yaklasan emlak balonunun
etkileriyle olumsuz bir seyir izlemeye

devam ediyor. Kanada ekonomisi izerinde yasanan bu
etkiyi biyime oranlarinda gérmemiz mimkin. ki ceyrek st
iste negatif biyime ile Kanada ekonomisi de durgunluk
seyrine girdi.

AVUSTRALYA: Cin'de yasanan
ekonomik sorunlardan en cok etkilenen
iilkelerin basinda Avustralya geliyor.
lhracatlannin biyik bir kismini Cin
pazanna yapan Avustralya, gelirlerini
arfirabilmek icin parasal genisleme programini
sirdirmeye devam ediyor. Ancak emfia fiyatlannda yasanan
dusts ve Cin'de talebin azalan bir seyir izlemesi, tlke
ekonomisini olumsuz efkiliyor.

=

diisen trend basladigini gérmekteyiz.
Ayrica konut baslangiclar: verisinde
kriz sonrasi toparlanma gértinmesine
karsin hala daha kriz 6ncesi seviyelere
gelinememis durumda. Son aylarda
diger verilerde yasanan kot rakamlar
FED’in de dikkatini cekmeye baslamis
durumda. Bu ytizden, bu rakamlarinda
kotl gelmeye devam etmesi, ABD’nin
tam da istenilen seviyelere
ulasamadigini gosteriyor.

Ancak FED bu ay1 pas gecmesine
ragmen, bu yil icerisinde hala daha
faizi arttirilabileceginin sinyallerini vermeye devam
ediyor. Sonucta FED, para politikasini sikilastirici
yonde degistirecek. Sadece ilk adimi ne zaman
atacagl konusunda belirsizlik devam ediyor. FED’in

FOREY exim 2015




RAPAR

GELISMEKTE OLAN ULKELERDE DURUM NE?

[cinde Tirkiye'nin de bulundugu Brezilya, Giiney Afrka, bu kategorinin basini ceken tlkeler arasinda yer aliyor. FED,

2010 yilindan sonra parasal genisleme programina baslamasinin ardindan bu ilkelere sermaye girisi oldukea
artmigh. Ancak FED'in para politikasinda normallesme siirecine gegecegini agiklamasinin ardindan, bu tlkelerden
sermaye kagisi hizlandi ve bazi ekonomiksiyasi problemlerle karsi karstya kaldilar.

BREZILYA: Dinyanin en biyik
yedinci ekonomisi konumuna kadar
ulasan Brezilya'da son yasanan
ekonomik sikinfilardan &ttt hikimet
kemer sikma polifikalarina gegmeye
basladi. 2015 vili
L icerisine bakiigimizda
ilke hem ekonomik
| hem de siyasi bir
. " kiizle karsi karsiya.
Onemli bir tarim drinleri ihracatcisi olan

Brezilya'da dolann real karsisinda deger 2.0000
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ekonomi ciddi bir bigimde zarara ugradi. Ulkede ihracat geliferinde yasanan azalma ekonomik problemleri de beraberinde gefirdi.
Ekonomik sorunlar verilere de yansidi. ki ceyrek st Uste agiklanan negatif biyime, ilkenin resesyona girdigini de gésteriyor.
Enflasyon ise cift haneli rakamlara yaklasti.(Son agiklanan rakam yiizde 9,53) Dolarin deger kazanmasi ve enflasyonun yikselmesi
ile birlikie Brezilya Merkez Bankasi yil igerisinde faizleri yizde 12,25'ten yizde 14,25'e kadar yikselimek zorunda kaldi. Yasanan
bu gelismelerle birlikie siyasette yasanan yolsuzluk séylemleri, lkedeki gerilimi artirdi. FED heniiz daha adim aimadan Brezilya'da
ciddi sorunlar yasandig gériliyor. FED 'in faizleri artirmasi, son bir yilda yizde 80'den fazla deger kaybeden Brezilya Reali'ndeki
disiist daha da derinlestirebilir ve tlke icindeki ekonomik sorunlar devam edebilir. Grafik Kaynak: investing.com

ilerleyen donemlerde yapacagi hamle, piyasalar: merkez bankalarinin dustk faiz politikalarin
etkilemeye devam edecektir. Ozellikle en cok sturdiirmeye devam etmesi de dolarin deger
etkisini hissedecek olan tlkeler, gelismekte olan kazancini arttiran diger bir énemli unsur olacaktir.

ulkeler ve emtia ihrac eden tulkeler olacaktir.
DUNYADA PARA POLITIKALARI

FED HAMLESI NE ZAMAN GELIR? Ulkelerin seyrine baktigimizda bir cogu global

FED'in daha 6nce ve son yapmis oldugu ticarette yer alabilmek icin genislemeci para
aciklamalara baktigimizda, artitk normallesme politikalarina devam etme gayretini sirdurtyor. Bu
surecine adim atma zamani yaklastigina dair da bircok Merkez Ban1§a51’n1 faizleri dustirme
izlenimleri goriyoruz. Ik adimin ne zaman olacagi yoluna itiyor. Avrupa, Ingiltere ve Japonya gibi
hentiz belli olmasa da FED bu politikay1 stirdiirmeye buiytik merkez bankalarinin disinda, Pasifik tlkeleri
devam edecek. Sadece faiz J.,' O o ve Kanada gibi emtia ihrag
artis1 beklentisiyle bile .,0"' o eden ulkelerde dusuk faiz
dolarin diger para birimleri \"':O:a d“"s’ ol uygulamalari stirtiyor. Bu
karsisinda deger kazanmaya g Jd‘ﬁ 1 da global ticarette kur

o, e )
devam edecegini o . savaslarinin yasanmasina
belirtebiliriz. FED'in 0T P / ' neden oluyor. Rusya,
6ngorasint baz alirsak \P’- A Brezilya ve Gliney
ontmiizdeki iki y1l icerisinde < W Afrika’da ise biraz daha
ABD faizlerinin yiizde 1,375 o farkli bir para politikasi
seviyesine geleceginin altini » ‘: ” . izlendigini gortuyoruz. Bu
cizelim. Hala daha rezerv o S - o9 ulkelerde enflasyonist
. . e . o+ . \ r ,'ﬂj .
para birimi olma 6zelligini e 2% W ¢ baskilarin 6nine
korumaya devam eden W w._a“‘“ Pon. f\\% gecebilmek icin sikilastirici
. .. . S o - .. . e .

dolarin, diger para birimleri £ o , para politikalar1 izlendigini
karsisinda deger kazanmaya LS ™ +» '9:’.5'56‘ a goruyoruz. Rusya gecen yil
devam edebilecegini “\““ o "'gz#@ dﬁd@ & sonundan itibaren kurda
soyleyebiliriz. Ayrica diger S e . o« yasanan deger kaybinin
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TURKIYE: Yuriicinde dolann TL

karsisinda yiizde 50've yakin deger
kazanmasl, Glke ekonomisini dnemli
derecede efkiledi. Enflasyonun yillik
hedefinden uzaklasmasi ve ézel
sekdrin kisa vadeli ddviz borcunun yisksek olmasi,
ekonomiyi olumsuz etkiliyor.  Ayni zamanda global
ficarefte yasanan durgunluk, ihracatl da negatif yénde
etkiliyor. Turkive'de diger lkelerde yasanan agir
ekonomik krizlerin etkisi hentiz gérilmuyor. Ancak
FED'in faizleri artirmasi, dolarin yukan yénli trendinin
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devam efmesine ve ekonomide dusisler yasanmasina neden olabilir. Bis (Bank For International Sefflements), Fitch ve bazi yatinm
bankalannin, FED'in faizleri artfirmasi halinde Tirk bankacilik sekiérinin risklerle karsi kasiya kalacagini belitmelerinin de altini
cizmekte fayda var. Déviz kurunun yikselmesi, bankalarin sermaye veterlilik oranlarinda deger kaybina neden oluyor.

Grafik Kaynak: invesfing.com

GUNEY AFRIKA: Giney Afrika,
madencilik krizi ile karsi karsiya. FED'in
parasal genisleme politikasini
durdurmasinin ardinden degerli maden
ve emtic fiyatiannda yasonan deger
kayor Afrika'daki sirket kérlklanna énemli bir darbe
vurdu. Ulkede son yasanan gelismelerin ardindan
biyime oranlan da yizde -1,3 olarak agikland.

’
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Veriler gasteriyor ki Giiney Afrika da resesyon riski ile

karsi karsiya. Ayni zamanda para ve sermaye piyasalanindan da yabanci ikisi son bir yil icerisinde hiz kazandi. Giiney Afrika

Randi dolar karsisinda son bir yil igerisinde yizde 40'a yakin deger kaybeti.
Grafik Kaynak: investing.com

ontine gecebilmek icin yapmis

oldugu faiz artisinin meyvelerini
simdilik topladi. Yil basindan
itibaren faizleri tekrar ytzde 11
seviyelerine dustirdu. Ancak Brezilya
ve Gliney Afrika'da hentz istenilen
sonug alinabilmis degil ve bu
ulkelerde faizler ytkselen bir seyir
icerisinde kalmaya devam ediyor.
Ulkelerin izlemis oldugu politikalara
baktigimizda su sonuca varabiliriz.

Gelismis iilke merkez
bankalari deflasyonist
baskilara maruz
kaldigindan genislemeci
para politikalarini
benimsiyor. Gelismekte
olan iilkeler ise tam tersi
enflasyonist baski
nedeniyle sikilastirici
politikalar izliyor.

dénemde FED'in faizleri arttirmasi
halinde Merkez Bankasi da politika
faizlerine mudahale etmek zorunda
kalabilir. Piyasa faizlerine
baktugimizda ise iki yillik gosterge
tahvil faizi oraninin 10 yillik tahvil faiz
oraninin tizerinde oldugunu
goruyoruz. Bu gelisme, piyasanin kisa
vadede faizlerin yiikseleceginden
endise ettigini gosteriyor.

Yurticinde dolar kuruna da

Gelismis tllke merkez bankalar:

deflasyonist baskilara maruz

kaldigindan genislemeci para politikalarini
benimsemeye devam ediyor. Gelismekte olan tlke
merkez bankalari ise tam tersi enflasyonist
baskilarla kars1 karsiya. Bu ytizden bu tilkelerin
merkez bankalar1 daha cok sikilastirict para
politikalarini uygulamayi tercih ediyor.

TURKIYE’DE DURUM FARKLI

Yurticine baktigimizda ise farkli bir durum s6z
konusu. Genellikle ara mal ithalinin ytiksek oldugu
Turkiye’de enflasyonist baskilarin artmasi, TC
Merkez Bankasi’ni sikilastirict 6nlemler almaya
itebilir. Ancak siyasi belirsizligin devam etmesi ve i¢
piyasadaki durgunlugun artmasi, Merkez Bankasi’n
bekle ve gor politikasina itmis durumda. Tlerleyen

baktigimizda gucli bir trendin devam

ettigini goriiyoruz. Ozel sirketlerin
kisa vadeli borc ytukiintn fazla olmasi, ic tarafta da
dolara olan talebin artmasina neden oluyor. Ayrica
siyasi belirsizligin devam etmesi ve jeopolitik
risklerinde yer almasi, dolar1 kurunun ytikselis
momentumunun artmasina neden oluyor.

Bir diger etki ise gelismekte olan para
piyasalarindan sermaye cikisinin hiz kazanmast.
Yatirimcilarin bir sepet olarak gérdagt bu
piyasalardan para cikisinin artmasi, bu kategoriye
dahil olan Tirkiye'yi de olumsuz etkiliyor. FED'in
faizleri arttirma beklentisi bulundugu muddetce,
Dolarin, TL karsisinda deger kazanmaya devam
edebilecegini belirtebiliriz. Dolar/TL paritesinde
yasanan kisa vadeli geri cekilmeler yatirimcilar icin
alim firsat1 yaratabilir.
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urkiye’de sanayi kokenli gruplarin gayrimenkul
Tsekté')rl"me ilgisi strtiyor. Sarioglu Ailesi de Sateks
Tekstil ile basladigi is yasaminda Essa Yapa ile
insaata adim atti. Essa markast ile projeler gelistiren
Essa Yap1'nin basinda simdi ikinci kusak bulunuyor.
Sateks Tekstil’in kurucusu Mustafa Sarioglu'nun
oglu Eren Sarioglu, New York’ta Columbia
Universitesi'nde finans mithendisligi okuduktan
sonra bir y1l Londra’da daha sonra da 3 y1l Hong
Kong’da Morgan Stanley sirketinde yatirim
bankacilig: yapti. Ailesinin insaat sektoriine girme
karar1 dogrultusunda Essa Yap1’'nin basina gecti.

Turkiye’de sanayi kokenli gruplarin gayrimenkul
sektortune ilgisi strtiyor. Sarioglu Ailesi de Sateks
Tekstil ile basladigi is yasaminda Essa Yapi ile
insaata adim atti. Essa markast ile projeler gelistiren
Essa Yap1'nin basinda simdi ikinci kusak bulunuyor.
Sateks Tekstil’in kurucusu Mustafa Sarioglu’'nun
oglu Eren Sarioglu, New York’ta Columbia
Universitesi'nde finans mithendisligi okuduktan
sonra bir y1l Londra’da daha sonra da 3 y1l Hong
Kong’da Morgan Stanley sirketinde yatirim
bankacilig: yapti. Ailesinin insaat sektortine girme
karar1 dogrultusunda Essa Yap1’'nin basina gecti.

Turkiye’de sanayi kokenli gruplarin gayrimenkul
sektortune ilgisi strtiyor. Sarioglu Ailesi de Sateks
Tekstil ile basladigi is yasaminda Essa Yapa ile
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10 KRITIK BASLIK

Tiirkiye’de para ve sermaye piyasalarinin gelisimi hizla

devam ediyor. Forex piyasasi, bu gelisimde, iiriin
cesitliliginde 6nemli bir rol oynuyor. Piyasanin taninmasi ve
gelisimi adina IKON Menkul Degerler’in yayini olan Forex
Rehberi’'nden kritik 10 basligi paylasiyoruz.

PARANIN SAKLANMASI

KAZANILMASINDAN DAHA
ZAHMETLI BIR ISTIR / MONTAIGNE

Turkiye’de Forex, hukuki altyapisi ve yatim
guvenligi saglanmis bir piyasadir.

Turkiye Piyasasinda Forex’in Geligimi

Hizla artan teknolojik gelismelere parelel olarak, forex
piyasasi llkemizde de yatinmcilar agisindan ilgi ¢ekici bir
piyasa haline geldi. Daha énceleri kanuni bir dtizenlemesi
bulunmayan forex islemleri, 2011 yilinda Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) tarafindan yapilan ddzenleme ile saglikli ve
guvenli bir hukuki altyapiya kavustu. Yatinmciyr koruma
motivasyonunun én planda oldugu ve cesitli tedbir
mekanizmalarini da iceren bu dizenleme ile sektdr kisa
zamanda énemli bir gelisme kaydetti. Bununla birlikte Tirk
halkinin dévize yatirim aliskanhgi da Turkiye'deki Forex
piyasasinin bldydmesine yardimci oldu.

PARA IiDARESINI BILMEYEN BIR
ADAMI MAHVETMENIN EN EMIN
YOLU ONA BIRAZ PARA VERMEKTIR /

G. BERNARD SHAW

Gercek hesap ile isleme baslamadan 6nce
deneme hesab1 kullanmak yatirimcinin
menfaatinedir.

Forex'i yeni 6grenen yatinmcilar i¢in en uygun ydntem
deneme hesabi lizerinden islem yaparak pratik kazanmaktir.
Demo hesaplar yatirnmcinin platformu ve islemi yapilan drtinleri
tanimasini saglarken, islem yapma yetenegdini de geligtirir.

Forex piyasasina girerken hesaba yatirilan teminat tutari ve
bu tutarin ne kadarinin islemde kullanilacagi 6nemli. Forex
piyasasinin yuksek risk icerdigi géz éninde bulundurulmali ve
yatirilan tutarin hayatinizi etkileyecek bir tutar olmamasina
dikkat edilmel.

GIDECEGIN YOLDAN EMINSEN
ENGELLER DINLENME NOKTAN
OLMAKTAN OTEYE GIiDEMEZ / PAULO

COELHO

Islem yapmadan énce strateji belirlemek gerekir.

Kéri Al ve Zarari Durdur Seviyeleri Belirlememek: Bir strateji
dahilinde hareket edilmeli ve pozisyona girildiginde bir hedef fiyati
bulunmali. Riskin gerceklesmesi durumunda hangi fiyattan
pozisyonun kapanacagdi, ne kadarlik bir kaybin s6z konusu olacagi
‘kari al ve zarari durdur’ emirleriyle belirlenmelidir. Aksi takdirde
kayiplar yasanabilir.

60 DAKIKAM OLSA, 55 DAKIKASINI

DUSUNMEK, 5 DAKIKASINI DA AKSiYON
ICIN KULLANIRDIM / ALBERT EINSTEIN

Piyasadaki spekiilasyonlara cok dikkat etmek gerekir.

llerideki fiyat hareketlerini tahmin etmeye calisarak pozisyon
alan spekdlatorler piyasa icin gerekli likiditeyi saglarken, piyasa
duserken ucuzladigini disiinerek alis yapip, ylkselirken pahall
oldugunu dustinerek satis islemi yaparak bir dengenin kurulmasini
saglarlar. Ama bazen ddsdsin strecegini farz ederek satisa devam
edip, yukseligin sdrecegdini ddslnerek alima devam etmesiyle
fiyatlar asir uclara da gekilebilir. Ayrica medyanin gtict ve her yere
ulasmasi kullanilarak tlke ekonomileri hakkinda veya dnemli kisler
hakkinda spekulatif haberlerle de piyasalar etkilenebilir.

ELDEKI SAGLAM BiR METELIK, DAHA
IYIDIR BES METELIK UMUDUNDAN /
LA FONTAINE

Zarar durdur emri hayat kurtarir.

Stop Seviyesine Sadik Kalmamak: Stop seviyesi blytyen bir
zararla karsilasmaktan korkuldugu icin degistiriliyorsa bu daha
buydk bir zararin habercisi olabilir.
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Maci bastan kazamin!

ViZYON, GORUNMEZ SANILAN
GSEYLERi GORME SANATIDIR /
JONATHAN SWIFT

Basarili bir analiz temel ve teknik analizin
optimal bilesimi ile elde edilir.

Temel Analiz: Arz ve talebin yéninu belirleyen ekonomik,
sosyal ve politik guclerin piyasada olusturdugu etkileri inceler ve
bunlari yorumlar. Issizlik oran, tretim, enflasyon gibi etkenler de
temel analizin nem verdigi faktérlerdir. Temel amacg ise
piyasada fiyatla ilgili her tarld bilgiyi, fiyati etkileyebilecek
olaylari inceleyerek saglam, istikrarli ve gtvenilir bir analiz
yapmaktir.

Teknik Analiz: Bu yéntemin prensibi gegmis fiyat
hareketlerinin gelecekte de olugsacagidir. Teknik analizin en
énemli amaclarindan biri trendin yéntnd énceden tahmin
etmektir. Tekniz analiz, matematiksel hesaplara dayanarak
gelecek fiyat hareketlerini éngdrmeye calisir. Trend, teknik
analizde dgrenilmesi gereken en énemli terimdir. Trendin ydnii
dogru tespit edilir ve ayni ydnde islem de yapilirsa yatirimin
basari orani da ylksek olacaktir. Teknik analiz, trendlerin hentiz
baslangic asamasindayken tespit edilmesine yardimci olmasi
ozelligi sayesinde isabetli yatinm yapma olanagi sunmaktadir.

RUZGARIN YONUNU TAYiN EDEMEYiz
AMA GEMININ YONUNU
DEGISTIREBILIRIZ / ENACA

Destek ve direng seviyeleri hayati 6nem tasir.

Destek ve Direng: Alis ve satis islemi yapanlarin en ¢ok
kullandiklari terimdir. Bir Grdndin fiyati dtiserken bu fiyat
seviyesinde dususl duruyor ve bu seviyede alimlar
glcleniyorsa, buna destek seviyesi denmektedir. Bir drindn
fiyati yikselirken bu fiyat seviyesinde ylkselisi duruyor ve bu
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seviyede satislar glcleniyorsa, buna da direng
seviyesi denmektedir. Bir destek ya da diren¢ ne
kadar fazla denenirse o kadar gtivenilir kabul edllir.
Destek ve direng seviyelerinin test edilme araligi
arttikga kirllma olasiliklari da artmaktadir.

Destek ve direng seviyeleri hakkinda bilinmesi
gerekenler:

1. Piyasa bir direng seviyesini gegmeyi basarirsa,
o diren¢ destek seviyesine dénusur.

2. Fiyatlar bir destek veya direng seviyesini
kirmadan ne kadar ¢ok test ederse, o bélgedeki
destek veya diren¢ daha kuvvetli olacaktir.

_Gﬁl_lESiN SANA__ ULASMASINI

IST!_YORSAN GOLGEDEN CIK /
KONFUCYUS

Osilatorler yatirim kararlarimizda size
cok yardimci olacaktir.

Relatif Gu¢ Endeksi (RSI): En cok bilinen
osilatérlerden biridir. llk olarak J. Welles Wilder
tarafindan, Haziran 1978 tarihli Commodities (Futures)
Magazin'deki bir makalede adi gecti. Bu kavram,
enstrdmanin kendi icindeki gticlini Siger ve asiri alim,
agsiri satim sinyalleri dretir. RSI hizli hareket ettigi igin alt sinir 30,
ust sinir da 70 olarak tutulur. RSI osilatériinde eder cizgi 30 alt
sinirin altina inerse agiri satis ve 70 Ust sinirin dstdne ¢iktlysa
asiri alim gdsterir ve bu seviyelerden geri dénmek igin bir
pozisyon arayisinda olmamiz lazim. RSI osilatérind de yan giden
piyasalarda kullanirsaniz daha basarili sonuglar elde edersiniz.

BILGILERIMiZz G_EGMiSE AlT

KARARLARIMIZ ISE GELECEGE
YONELIKTIR / EARL WILSON

Piyasanin en popiiler osilatérlerinden MACD’ yi
ihmal etmeyin.

Hareketli Ortalama Yakinlasma Uzaklasma (MACD):
Hareketli ortalamalari artiran bir calisma ve bir osilatdr olarak
gorev yapar. MACD, 26 glinlik bir Ustel hareket ortalamasiyla 12
gunlik bir Gstel hareket ortalamasi arasindaki farki ortaya koyar.
dokuz gunlik bir hareket ortalamasi tetikleyici bir ¢izgi olarak
kullanilir; yani MACD tetik ¢izgisinin altindaysa bu “bearish”(ay)
sinyalidir ve yukarisinda ise de bu “bullish”(boga) sinyalidir.
Traderiar MACD'I zit trendlerde kullanirlar. Ornegin eger MACD
gostergesi yuksekse fiyatlar disus halinde olacaktir, bu durum
bir ¢ikis noktasi ya da olasi bir tersine ticaret anlamina gelebilir.

HER NE OLURSANIZ OLUN, AMA EN
10IYISI OLUN / ABRAHAM LINCOLN
ABD Tarim Daisi Istihdam verisini kesinlikle
gozardl etmeyin.

NFP-Tanim Digi Istihdam Orani: Amerika Birlesik Devietleri
icinde séz konusu ayda tarim sektdrd disinda calisanlarin
sayisindaki degisimi ifade eder. Piyasaya sok dalgalari génderir
ve saniyeler icinde bliyiik hareketlere neden olabilir. [stihdam ve
Amerika’'da ki tim bilesenleriyle alakali en kapsamii rapordur.
Aciklanma zamani; her ayin ilk cumasi saat 15:30'dur.
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DUNYA FED'l, FED 9
GOSTERGEYI IZLIYOR

) Diinya piyasalari, Amerika Merkez Bankasr'ni (FED) izliyor.

FED ise gelen makro géstergeleri. Bu gdstergelere gore de

politikalarina yon veriyor. Piyasalar da gelen her gosterge

ile tahminlerde bulunarak asagi ve yukari yonlii hareketlerde

bulunuyor. Bu calismamizda FED ac¢isindan kritik 6neme sahip
9 temel gbstergeyi analiz ettik.
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(1] POLITIKAFAIZORANI |

Ekonommin en onemli gostergesi olan politika faizleri, FED
farafindan il icerisinde sekiz defa toplanilarak belirlenir.
Politika faizleri, ayni zamanda para politikasinin da en
dnemli gostergesidir. Yapilacak bir faiz artisi para arzini
azaltirken, faiz indirimi ise para arzini arttinr. FED'in son 7
yildir yaptigi ise enflasyon ve tiketici harcamalarini tekrar
canlandirmak igin faizleri sifir seviyesine kadar cekmeki. Artik
bu hedefine yaklashigini disinen FED, dnimizdeki dénemler
icin tekrar faiz arinm strecini baslatmak istiyor. Bu durum
sadece ABD'yi degil, tim global piyasalan etkiliyor. FED'in
faiz artinm strecine devam etmesi, dolarin arzini
azaltacagindan, ABD dolar endeksinde yikselen frend
devam edebilir. Burada en énemli konulardan biri ise faiz
arhisinin hizi. Faiz ayni zamanda piyasa yatinmeilar icin bir
maliyet unsuru oldugundan, faizlerin hizli bir sekilde arimasi,
piyasalar oldukga olumsuz etkileyebilir. Ancak FED Baskani

008'de yasanan krizin ardindan resesyona giren

en dikkat geken verilerin basinda gelir. FED &ncelikli
olarak tikefimi canlandirmak, enflasyonu artfirmak ve
baylelikle byimeye katkida bulunmak ister. Son dénemlerde
biyime hizinda bir artis var. 2015 ilk ceyrek rakamlannda
yizde 0,7 negatif biyime gézlense de bu tamamen agir kis
sarflarindan kaynakland!. lkinci geyrek verileri doha gigli
gelmeye basladi. Temmuzda agiklanan ilk veriler yizde
2,3'luk bir biyimeye isaret ediyordu. Ancak agusfos ay
icerisinde giincellenen ikinci geyrek rakamlan yizde 3,7
seviyesine cikh. Yani biyyime rakamlarina gére ABD tarafinda
artik isler yolunda gidiyor. Burada 6nemli géstergelerden biri
de parasal genisleme politikasinin sona ermesinin ardindan
ekonomik biyimenin normal seyrine girebildigidir. FED, yil
sonunda yizde 1,8 ila yizde 2 civarinda bir biyime orani
fahmin ederken, biyime hizinin bu sekilde devam efmesi

Oze”ik\e 2008 krizinin ardindan enflasyon rakamlarinin
eksiye yani deflasyonist sirece gegmesi, ABD gibi
fikefici bir pazar iin olduk¢a olumsuz bir gelisme oldu. Bu
yiizden ABD enflasyon verilerinin artan seyirde ileflemesi,
ekonomik agidan énemli. Enflasyon rakamlarindaki seyre
bakngimizda parasal genisleme poliikasinin sona ermesiyle
birlikie verilerde azalma yasandi. Parasal genisleme politikasi
mal fiyatlanna pozitif yénde bir katki yaparak, fiyatlarin
yUkselmesine neden olmustu. Ancak gegen yil itibariyle bu
polifikanin sona ermesi, enflasyon izerinde ik etapta olumsuz
etki yarath. FED'in hedefi ise enflasyon rakamlannin yillik
bazda yiizde 2'lere ulosmasi ve ABD ekonomisin normal bir
strece girmesi seklinde. Ancak kisa zamanda bu hedefi
futturmasi simdilik zor. Global ekonomilerinde en biytk
problemi haline gelen enflasyon verileri, ABD igin de biyik
sorun. Son yillik bazdaki veriler yizde 0,2 olarak agikland:.
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Yellen'in yaphgr aciklamalara bakildiginda faiz artinm hizinin
yavas olacagini tahmin ediyoruz. Yine de énimizdeki
dénemlerde ABD faizlerinin artan bir siirece girmesi, dolarin
deger kazanan bir frende devam edecegi anlamina gelebilir.
Grafik Kaynak: investing.com

GAYRISAFI YURTICI HASILA (Ulkenin Biiyiime Rakamlari)

halinde yil sonunda beklentilerin Uzerinde rakamlarla
karsilasabiliriz. ABD tarafinda biyime verilerinin olumlu gelmeye
devam etmesi hem dolar izerinde hem de ABD borsalar
izerinde pozitif ydnde etki saglamaya devam edecekiir.

Grafik Kaynak: investing.com

TUKETICI FiYAT ENDEKSI (Enflasyon Rakamlari)

Yilin ilk aylarinda da benzer rakamlar agiklanmist. Yil sonu
beklentilerini baz alirsak, enflasyon rakamlarinda beklentinin
yakalanmasi zor. ABD enflasyon rakamlarinin yeterli seviyeye
ulasamamasi, dolar ve ABD endekslerini negatif etkileyebilir.
Crafik Kaynak: fradingeconomics.com
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4l TARIMDISI ISTIHDAM

Torlm Disi Istihdam rapory , her ayin ilk Cuma gunu
ABD lsgiict Istatistikleri Birosu tarafindan yayinlanan ve
ABD ekonomisinin gidisati hakkinda énemli ipuclar veren
bir veridir. TDI, tarim endustrisi haricinde son bir ay
icerisinde ¢calisan insan sayisindaki degisiklikleri gosterir.
Biyime ve ekonomik gelismenin saglikli devam edebildigini
gosteren énemli gostergelerden biridir. Ayni zamanda
FED'in de para politikasi degisikligine karar verebilmesi icin
takip ettigi en dnemli gdstergelerin basinda geliyor. Bu yil
icerisindeki rakamlara bakhgimizda istihdam rakamlarinda
ciddi bir toparlanma var. FED yillik bazda 200 bin
seviyesinde olusacak bir rakamin ABD ekonomomisi icin
olumlu olacagini belirtiyor. Yillik ortalamaya baktigimizda
bu rakam 211 bin seviyesinde. Son dénem aciklanan
rakamlarin 173 bin seviyesinde olmasi (beklenti 220 bin
seviyesindeydi) negatif bir gérinim sergilese de bu gecici.
Bu rakamin distk agiklanmasindaki en biytk sebep ise
agustos ayinda birgok kisinin tafile cikmasi nedeniyle,
hikimetin dogru istihdam verilerine ulasamamasindan

5 ISSIZLIK ORANI

[ssizlik verileri, Uke igerisinde is aroyanlarin degisimini

gosteren okonomik bir detadir. FED'in fakip eftigi en dnemli
gostergelerinde basinda gelir. Issizlik oraninin azalmasi tlke
icin oldukga pozitif bir gelisme. Suan icin ABD tarafinda
fakip edilen yillik beklentilerin izerinde agiklanan en olumlu
ekonomik gésterge. Kriz déneminin ardindan ¢ift haneli
rakamlar son ayda agiklanan verilerle yizde 5,1 seviyesine
kadar geri ¢ekildi. FED yaptgi agiklamalarda bu rakamlar
yizde 5,2 seviyesinde fakip effigini belirtmisti. Ancak issizlik
verileri, FED'in de bekledigi rakamlardan giigli gelmeye
basladi. Bu durum istihdam anlaminda ABD'de islerin
yolunda gitiigini gésteriyor. Yil sonu beklentilere bakhigimizda
issizlik verileri en azindan beklentiler dahilinde olusacak gibi
ve FED istedigini elde edebilecek. Issizlik oranlarinda gérilen

kaynaklaniyor. Onimizdeki donemlerde istihdam rakamlar
gicli kalmaya devam edecekiir. Bu da ABD ekonomisinin
toparlandiginin gicli bir géstergesi. Yil igerisindeki ortalama
rakamlar, FED'in takip eftigi 200 bin seviyesi Uzerinde
kalmaya devam ettigi middetce dolar endeksine ve ABD
borsalarina pozitif yénde katki vermeyi sirdirecek.

Crafik Kaynak: investing.com

pozitit gelisme, hem dolara hem de ABD endekslerine pozitit
yonde katki yapmaya devam edebilir.
Grafik Kaynak: investing.com

a URETICI FiYAT ENDEKSI

l Ireho Flyof EHGS£SI mallarin ve lemeterm safin alimi

sirasinda imalafeilar tarafindan karsilasilan enflasyon
oranini belifer. Bu endekste gériilen artis yéninde bir egilim
ayni zamanda TUFE rakamlanni da yukan yénli etkiler. Bu
yuzden ayn bir dneme sahiptir. Son yillarda ise emtia
fiyatlanindan kaynakli disen trendin siirmesi UFE rakamlarini
olumsuz yénde efkiliyor. Bu yil icerisinde agiklanan verilere
bakildiginda veriler sifinn alfinda yer aliyor ve mal
fiyatlarinda deflasyonist bir baski var. Bu durum, fikefici
enflasyonuna da dolayli yoldan negatif olarak yansiyor. Son
agiklanan rakam yizde -0,8 gelerek beklentileri
karsilomasina karsin hala daha deflasyonist baskiy
iizerinden atamadi. Bu durum, giiclenmeye devam eden
ABD ekonomisini negaif yonole etkilemeye devam ediyor.
Onimizdeki dénemlerde de emfialar tzerindeki fiyat
baskisinin devam edebilecegini géz énine aldigimizda, UFE

=

w

=]

rakamlannda istenilen sonuclara ulaslomayacagini belimek
yanls olmaz.
Crafik Kaynak: invesfing.com
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K ISM IMALAT SATINALMA MUDURLERI ENDEKSI (PMI) |

Bu endeks, imalat sekiorinde bulunan satin alma
miidirlerinin olusturdugu anket sonucunda
olusturulan ekonomik bir gdstergedir. Ekonomideki
canlligin devam edip efmedigini incelenmesi
agisindan énemli. Rakamlarin 50 seviyesinin Uzerinde
olmasi, Ulke iginde ekonomik canliligin devam effigi
anlamina geliyor. Eger rakamlar 50 altinda
olusuyorsa, durgunluga isaret olabilir. Endeksin kriz
dénemlerinin ardindan genislemeci para politikasinin
da etkisiyle son yillarda 50 Uzerinde kalmaya devam
eftigini izledik. 2015 icerisindeyse bu durum sirmeye
devam ediyor. En azindan safin almalarda canliigin
devam ettigini ve durgunlugun suan icin yer almadigini
belirtebiliriz. Bu durum, ekonomi politikalarinin suan
icin olumlu bir seyir izledigini bize gésteriyor.

Grafik Kaynak: invesfing.com

3 TUKETICI HARCAMALARI '

T'Ukeﬂdlerm ekonomi icerisindeki harcama aktivitelerini
gosteren endeks olarak yer aliyor. Aslinda hem
enflasyonun hem de biyiimenin temelini olusturan ekonomik
bir gasterge. Toplum igerisindeki bireylerin harcama
oranlanini artirmasi, hem enflasyon farafina hem de biyime
tarafina pozitif yénde bir katki saglayacakhir. Bu yizden para
politikasinin en énemli etkilerinden birisini de harcamalar
izerinde gorebiliriz. Kriz sonrasi déneme bakhgimizda
genislemeci para poliikasi etkilerini harcamalar tzerinde
yarathigr etkiyi izledik. 2015 icerisinde de toplum icinde
harcama orani giderek artti. Bu durum, ABD ekonomisinin
rayina ofurmasinda énemli bir etki saglamaya devam ediyor.
Tuketici harcamalarnin pozitif yénde devam etmesi, hem
enflasyon hem de biyime rakamlarina énimizdeki
dénemlerde pozitif yénde katki saglayacakiir.

Crdfik Kaynak: fradingeconomics.com

9 YENI KONUT SATISLARI

Yeni konut safis OHHGO arfan Bir seyrin olusmasl,

ekonominin gidisati agisindan énemli. Bu
sekiérde yasanan artis, diger sekidrleri de dolayli
olarak etkiler. Gayrimenkul sekicri, ekonominin
canliligini gésteren énemli bir is alani. 2008
krizinde sekiorin ciddi zarar gérmesi, ABD
ekonomisine de ciddi zarar verdi. Son yillarda
satislarin fekrar artan dizeyde ilerlemesi,
ekonomik gelisim acisindan olumlu. Ancak halen
daha kriz dncesi verilere ulasilamadi. FED'in de
faiz oranlannda artan bir polifika izleyebilecek
olmasi, ilerfleyen dénemlerde yeni konut satis

verilerinde disislere yol acabilir. Yil icerisinde
yaklasik 500 bine varan bir ortalamaya ulasilsa
da istenilen rakamlar heniz gerceklesemedi. Bu yizden,
ilerleyen dénemlerde de yeni konut safislar endeksinde

ﬂﬂﬂﬂﬂmuﬂﬂ]ﬂﬂﬂﬂﬂﬂuﬂﬂnmﬂuuﬂmunﬂummuﬂ]ﬂmﬂlﬂm]Hﬂﬂﬂmmww. |

500 bin uzerinde olusanilecek rakamlan tokip edecegiz.
Grafik Kaynak: tradingeconomics.com

FORE Eexim 2015




DOLAR/TL

Yukari trendde,

i

olarda uzun stredir devam eden,
Dara sira kiiciik diizeltme
hareketlerinin goruldiagi ve zaman
zaman tarihi rekorlarin eslik ettigi

yukselis trendi, kararliligini stirdirtyor.

Turkiye’de son zamanlarda artan terdr olaylar: ve
yukselen gtivenlik endiseleri, Turk Lirast (TL)
uzerinde baskiy: artiriyor. Ayrica hizla se¢cim
stirecine giren Turkiye’de siyasi belirsizliklerin
surdugunu soyleyebiliriz. 1 Kasim’da
gerceklesecek se¢cim sonrasinda sandiktan
yeniden bir koalisyon ¢ikmasi halinde,
dolar/TL’deki yukar1 yonlu hareketlerin
devamini izleyebiliriz.

MAKRO GOSTERGELERIN ETKIiSi

Son aciklanan Turkiye enflasyon oranlarina
baktigimizda Eylul ayinda yillik bazda yizde 7,95
olarak gerceklesen enflasyonun beklentilerin ve
hedef degerin oldukca tizerinde geldigini
goruyoruz. Aylik bazda baktigimizda enflasyonda

yuzde 0,89’luk artis dikkat cekiyor. Tirkiye’nin
ikinci ceyrek buytmesi ise yuzde 3,8 olarak
gerceklesti. 22 Eylil giint toplanan TCMB PPK
sonrasinda beklendigi lizere faizlere herhangi
miuidahale gelmedi.

FED BEKLENTISI

ABD tarafindan da hareketliligin ve veri
akisinin oldukca yogun oldugu bir dénemden
geciyoruz. Merakla beklenen FOMC toplantis
sonrasinda FED tarafindan faizlere herhangi bir
miidahalede bulunulmadi ancak bu yil icinde faiz
artiriminin olacagina dair cok guiclii sinyaller
dikkat cekti. Karar sonrasi yapilan aciklamalarda
FED yetkilileri, 6zellikle Cin’i kastederek kuresel
risklerin ABD ekonomisinde belirsizliklere yol
actigini vurguladi. Bununla birlikte ABD
ekonomisinin son déonemde memnuniyet
yarattagini belirten FED yetkilileri, enflasyonunda
en kisa stirede yiizde 2 olan hedefe ulasacagina
olan inanclari ytiksek oldugunu vurguladi.

w USDTRY.Dgiy 257676 259707 3,57640 2.53130 '
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Grafigi incelersek 2,55 — 2,75 kanal bandimi yukari dogru kirdiktan sonra cok kararh ve dik bir sekilde yikselis trendi gosteren
dolar /TL"de iist iiste rekorlar izledik. Psikolojik Gneme sahip olan 3,00 direncinin test edilmesinin ardindan bu seviyenin
asiimasinda paritenin bir miktar zorlandiimi ve sik sik psikolojik seviyenin altina yeniden geri cekilmelerin oldugjunu gozlemledik.
Ancak sonrasinda giiclenen dolar karsisinda TL daha fazla direnemedi ve bu seviyenin iizerinde tutunmayi basaran parite 3,0770
seviyelerine kadar yiikseldi. Ardindan yeniden bir diizeltme siirecine giren parite, yiikselis kanalm kirarak 2,98 seviyelerine
kadar geriledi. Ayrica grafige bakildiginda ikili tepe olusumu da goze carpiyor ve 2,9740 seviyelerinin kinlmasi halinde
olusabilecek yeni satis baskistyla 2,95 seviyelerine kadar geri cekilmeler izleyebiliriz. Trendin diizeltme hareketini tamamlayip
yeniden yiikselise gecmesi halinde 3,00 psikolojik direncinin izerinde kaha hareketler Gnemli.

m EKim 2015 FOREX




b2 24 Analiz
EURO/DOLAR

luslararasi piyasalar, oldukc¢a zorlu
Ubir sirecten geciyor. Dolar ise diger
para birimleri karsisinda gtuvenli liman
algisina sahip. Euro Bolgesi (ECB) ve
ABD (FED) merkez bankalarindan
cikan para politikast kararlarinin parite iizerinde
dikkat c¢ekici degisiklere sebep oldugunu
soyleyebiliriz. ECB’den, ay basinda gelen faiz
karar1 beklenti dahilinde olsa bile, ECB Baskani
Mario Draghi’den gelen aciklamalar, Euro’nun
baskilanmasina neden oldu. FED’in merakla
beklenen FOMC toplantisindan faiz degisikligi
karari ¢ikmadi ama bu durum piyasalardaki kriz
algisin guiclendirdi.
ECB REVIZYONA GITTI
ECB Eylil ayinda tahminleri yaniltmadi ve
politika faizi olan ytuzde 0,051 degistirmedi.
Kararin ardindan Draghi, ECB’nin Mart ayinda
uygulamaya basladig1 parasal genisleme
programinin Euro Boélgesi ekonomisindeki
yavaslama nedeniyle revize edildigini agikladi.
ECB Baskani, tahvil alimlarinda potansiyel ihrag

limitini yizde 25’ten yuzde 33 seviyesine cikartma
karar1 aldiklarini bildirdi. Alinan bu kararla her
bir Euro tyesi Glkenin tahvillerinden daha fazla
alim yapilmasina imkan saglandi. Draghi ayrica
2015, 2016 ve 2017 enflasyon tahminlerini de
asag1 yonla degistirdi. Enflasyonu canlandirmak
icin gerekirse tim enstrimanlarin kullanacagini
belirten Draghi’den ekonomistler, parasal
genisleme programinin stiresinin uzatilmasini
veya genisletilmesini bekliyor. Yapilan a¢iklama
sonrasinda Euro/dolar paritesi, Eylil aymin en
duisuk seviyesine geriledi.

FED FAIZ ARTIRMADI AMA...

FED’den gelecek faiz karar kritik 6neme
sahip. FED’in ABD ekonomisini 2008 global
krizinde cikarmak icin gecici bir énlem olarak
faizleri ytizde 0-0,25 araligina indirme karari, zor
zamanlar sona erene kadar gecici bir ¢6ziim
olarak alinmisti. Gecen 6,5 y1l sonunda gticlenen
dolar ve ABD ekonomisi, akillara FED’in ne
zaman tekrar faizleri artiracagi sorusunu

getiriyordu. Sonucta, FED

w EURUSD.Daity 1.11866 112066 1.11717 112046
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sabit birakilmas1 yoninde karar

Euro/dolar paritesinde agustos ortasindan itibaren devam eden simetrik iicgen
formasyonu dikkat cekiyor. Fiyatlarda yasanan sikisma, yakin bir zamanda
herhangi bir yone dogru yasanacak kinhimin isareti olabilir. Fiyatlarin 1.1130
seviyesi iizerinde bulunan kanal alt bandindan destek bulmaya devam etmesi,
yukari yonli hareketin devam etmesini destekler nitelikte. Fiyatlarm 1.1270
direncini asmas halinde 1.1315 ve 1.1420 seviyeleri tekrar test edilebilir.
Destek olarak ise 1.1130-1.1100-1.1000 izlenebilir

¢ikti. Euro/dolar, bu haberle
birlikte hizli ylikselis gosterse de
dolarin toparlanmasi uzun
sirmedi. Uluslararasi piyasalar,
FED’in normallesme stirecine
baslamamasini kiresel
ekonomiye olan giivensizlik ve
kriz gostergesi olarak
degerlendirip, giivenli liman
olan dolara yoneldi.

EKIM 2015

FOREX




ltin, giivenli liman m1? Sicak maden
Ami? FED etkisi, Cin’de buiyiime
verileri kaynakli emtia fiyatlarinda
baski, jeopolitik riskler, yine Gram TL
bazinda fiyatlar icin dolar/TL
paritesi. Ttim bu farkli dinamikler, altin
fiyatlar1 tizerinde belirleyici oluyor.
Oncelikle son dénemde diinyanin
en buyuk emtia ithalatgis1 Cin’de
sanayi sirketlerinin karlarinin
Ekim 2011’den bu yana en biiytik
distst kaydetmesinin ardindan,
emtia fiyatlar1 hizla deger
kaybediyor. Bununla birlikte Cin’in
biyiimesinde yasanan yavaslama
kuresel bazda etkisini géstermeyi
siirdiiriiyor. Ditnyanin en biiyiik Ingiliz Isvigreli
emtia ticareti ve madencilik sirketi Glencore
Plc’nin hisseleri adeta dibe vurmus durumda.
Nisan ayinda 310 seviyesinin lizerinde olan hisse
fiyat1, Eylul ay1 icerisinde 68,62 pounda geriledi.

SERT DUSUYOR
ABD tarafindan son yapilan FOMC toplantisi
sonrasinda faizlere herhangi bir miidahale
gelmedi ancak yapilan aciklamalarda bu yil icinde
faiz artirim stirecinin baslama ihtimalinin

oldukg¢a ytiksek olduguna deginildi.
FOMC toplantis1 sonrasinda

aciklamalarda bulunan FED
Baskan1 Yellen uluslararas:
risklerin ABD ekonomisi
uzerindeki etkilerine vurgu
yapti. Ayrica son aciklanan
veriler 1s181nda ABD
ekonomisinin gucla bir
goruntme girdigini de belirten
Yellen, enflasyon hedeflerine ulasmanin
uzak olmadigini vurguladi. FED’in acikladig faiz
kararindan sonra ilk asamada ytikselise gecen
Altin ardindan faizin bu yil icinde olmasi
beklentileri ve Cin kaynakli emtia krizi sonrasinda
yeniden sert dususler yasadi.

w XALUSD,Dzily 1135.45 1139,80 1135.0011137.55
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Teknik acidan bakhigimizda; genel dijsiis trendinde gorillen diizeltme hareketleri, Fibonacci seviyeleri yardimiyla da grafikte
daha net gorilmekte. Ozellikle Mart — Haziran aylarinda yiizde 50 ve yiizde 61,8 seviyeleri arasinda sikisan Altin’m
Haziran sonunda basladigi yeni diisiis trendi sonrasinda Temmuz ayinda dip seviye olan 1.064 dolar/ons seviyelerine

kadar geldigini goriyoruz. Buradan yeni bir diizeltme hareketine baslayan altinda yiizde 38,2 seviyesinin izeri iki kez test

edilse de basarih olunamadigim soyleyebiliriz. Grafigin son kisimlarm incelersek yiizde 23,6'lik diizeltme seviyesini
kirmay: deneyen ancak hemen arkasindan hizh bir yiikselis gosteren altinda kisa vadede 1.142 direncine hakilabilir. Bu
seviyenin ardindan yeniden yiizde 38,2 dizeltme seviyesine denk gelen 1.155 direncine dogru hareketlenmeler goriilmesi
ve hu seviyenin kiriimasi halinde yukari yonlii yeni ve giiclii bir trend baslayabilecegini soyleyebiliriz. Fiyatlarda
yasanabilecek olasi geri cekilmelerde ise 1.080 destegi oldukca onemli.
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fAnaliz

PETROL

Petrolde yon
asagi yonlii

gustos aymnin son gunlerinde ytikselis

Ag(")steren petrol fiyatlari, Eylil ayina

sert diisusle basladi. ABD’den haftalik

olarak aciklanan ham petrol stoklar:

verisinin 17 Mart’tan bu yana en ytiksek
seviyede gelmesi, arz fazlas1 sorununun Eyliil
ayinda da gindemde olacagini bize gosterdi.
Petrol fiyatlarim1 diger etkileyen unsurlara
baktigimizda Iran’m petrol piyasalarina girmeye
hazirlanmasi ve Cin’deki ekonomik kriz
dikkatimizi ¢ekiyor.

ARZ FAZLASI

Analizin girisinde de belirttigimiz gibi,
ABD’den ac¢iklanan ham petrol stoklar1 beklenti
uzerinde gelerek petrol fiyatlarinin geri
cekilmesine neden oldu. Diger yandan, petrol
fiyatlarindaki dususle ilgili sikintiyr ¢6zme
konusunda OPEC uyesi ulkeler arasinda bile fikir
ayriligi s6z konusu oldu. Eylul ayinin ilk

haftasinda OPEC tyesi Venezuela ile dinyanin en
biiytik petrol ihracat¢ilarindan olan Rusya’nin
petrol fiyatlarindaki diisiisit 6nlemek ve piyasayl
istikrara kavusturmaya yonelik girisimler izerinde
anlasmaya vardig1 haberi geldi. Buna karsilik,
OPEC’in en guicla tyesi Suudi Arabistan
onculugiundeki baz tyeler, petrol tiretiminde
kisintiya gitmeyeceklerini acikladi.

IRAN PIYASALARDA

Iran ile BM Guvenlik Konseyi ve Almanya
arasinda devam eden nukleer anlasmasi
muzakereleri 14 Temmuz’da olumlu
sonuclanmisti. ABD Baskani Obama, ABD
Kongresi’nde yasanin gecebilmesi icin yeterli
cogunlugu sagladi. Boylece, miizakere
sartlarindan biri olan Iran’in enerji piyasalarinda
islem gorebilmesinin bir bakima énu acilmis oldu.
Hali hazirda arz fazlasi sorunuyla mucadele eden
petrol ihracatcilarina yeni bir katilmcinin daha
eklenmesi, petrol fiyatlarinin daha da gerilemesi
beklentilerini artiriyor. Bu gelismelere paralel

-84, Dsiy 49411 49.46 48.1149.02

olarak Iran Felat Kare petrol
sirketi, Avrupa’nin énemli petrol
sirketleri olan Total, Eni ve

@@ | Saipem ile petrol havzalariin

65.80

83,70

B gelistirilmesi ve kalkindirilmasi
73 amaciyla 6n gorismelerin

yapildigini acikladi.
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ekonomisi olan Cin’de yasanan

ekonomik kriz, biitiin piyasalari
oldugu gibi enerji sektortini de
negatif etkiliyor. Ardr ardina
Yuan’a yonelik yapilan
devaltiasyonlar ve ekonomik
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verilerin buyiimede yavaslamaya

Petrol fiyatlarinda son bir aydir devam eden sikisma dikkat cekiyor. Stkismanin
alt bandi 46,40 dolar seviyesinde bulunuyor. Bu seviyenin kinlmasi halinde satis
baskisinin arttigim gorebiliriz. Ust band ise 49,74 dolar seviyesinde yer aliyor.
Fiyatlar bir karar asamasinda olup, 46,40-49,74 dolar bandimi herhangi bir yone
kirmas halinde, yeni bir trendin baslangia olabilir. Ayrica bollinger bandda
yasanan sikismada fiyatlar izerinde karar aninin yaklashigim gosteriyor.

1saret etmesi, klresel piyasalari
derinden sarsti. Bu durumu
Pekin merkezli Genel Gumriik
Idaresi’nin 8 Eylual Sali gtina
acikladigr petrol ithalat
rakamlarinin son 1i¢ ayin en
disik seviyesine gerilemesiyle
gorebiliriz.
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1) Hangisi emtia degildir?
a. Seker L]
c. SP500 [] d. Altin |

b. Kakao ]

2) Acik Pozisyon nedir?

a. Fiziksel bir 6deme yapiimamis agiga satis islemleridir. [

b. Bir finansal aracin belirlenen fiyatinda gerceklesmesini
bekleyen pasif emirdir. [

c. Bir paritedeki alis pozisyonlari toplami ile satis
pozisyonlari arasindaki farka denir. []

d. Piyasa fiyatlarindaki diistislerden kar elde edilebilecek
satis islemleridir. [

3) Kotasyon nedir?

a. Araci kurum tarafindan islem basina talep
edilen Ucrettir. []

b. Bir ddvizin paritesine iliskin piyasada bulunan alis ve
satis fiyatidir.  []

c. Kaldiragli islemlerde pozisyonunu tasimak icin bloke
edilen tutardir. [}

d. Bir islemin yapilabilmesi ya da mevcut islemlerin
sUrdurdlebilmesi icin bulundurulmasi gereken minimum
sermaye miktardir. [

4) Ekonomik takvimde sik sik karsimiza cikan CPI yani
Tiiketici Fiyat Endeksi, hangi 6nemli ekonomik gésterge ile
alakahdir?
a. Blylime []
c.istihdam O

b. issizlik O
d. Enflasyon [

5) Margin Call ne zaman olur?

a. Bakiyede kullanilan teminatin belli bir oranin altina
kaldiginda pozisyonun kapanmasi []

b. Firma ve forex tanitimi icin misteri aranmasi [

c. Musterinin islemi onun aleyhine déndiigii zaman, broker
veya dealer tarafindan aranip kendisinden ek fon talebinde
bulunulmasi [

d. Belli bir fiyattan veya o fiyatin altindan alim yapmak veya

belirli bir fiyattan veya o fiyat tizerinden satis yapmak
istendiginde [J

6) Hangisi forex yatinmcisi olamaz?
a. Merkez Bankalar []
b. Resit olmamis bireysel yatirmer [
c. Hedge fonlan [
d. Ticari kurumlar []

7) Hangisi bekleyen emir degildir?
a.Buystop [ b. Sell limit [
c. Piyasa emri [] d. Sell stop L]

8) Hangisi Merkez Bankasi Baskani degildir?
a. Christine Lagarde L] b. Mario Draghi L]
c. Janet Yellen [J d. Erdem Bascl L]

9) Hangisi hareketli ortalama cesidi degildir?
a. Basit [ b. Karisik [
c. Ussel O d. Agirlikli O

10) Tiirkiye’de faaliyet gosteren tiim araci kurumlar, hangi
kurum tarafindan denetlenir?

a. MKK [ b. TCMB [

c. BiST O d. SPK O

11) Diismekte olan fiyatlarin kirmakta zorlandigi veya
bulundugu yerden tekrar yiikseldigi, yatinmcilarin
genellikle alis islemi agmayi sevdikleri seviyeye ne denir?
a. Direnc [ b. Trend [
c. Destek [ d. Lot [

12) Forexle ilgili asagidakilerden hangisi yanlis bir bilgidir?
a. Forex organize bir piyasadir. [
b. Belli bir tiirden dovizin veya emtianin birbirleri [
karsiliginda gerceklestirilen alim ya da satim islemlerine
forex denir. [
c. Forex islemlerinin en dnemli &zelligi kaldiracli islemlerin
gerceklestirildigi bir piyasa olmasidir. [
d. ingilizce “Foreign Exchange” kelimelerinin
kisaltilmis halidir. [

13) Biitce Acigi nedir?
a. Bir devletin veya isletmenin gelir ve giderleri
arasindaki farktir. [
b. Verilen emrine baglanmadan yapilan 6n 6demelerdir. [ ]
c. Islem ya da 6demeler igin negatif bir dengenin olmasi
durumudur. []
d. Ongériilen kamu hizmetlerinin sunulmasi icin
ayrilan pay. []

14) Forexte islem birimine ne denir?
a. Lot L] b. Swap L]
c. Marjin L] d. Spread L]

15) Forex piyasalarinda fiziksel teslimat yapiimadigi icin
giin sonunda kapatilmayan islemler, ertesi is giiniine ayni
sekilde devam eder. Bu duruma ne denir?

a. Margin Call [ b. Rollover [
c. Buy limit [ d. Take profit []
CEVAP ANAHTARI

1.c 2.a 3b 4d 5c¢c 6b 7.c 8a
9b 10d 11.c 12a 13.c 14.a 15.b
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OPSIYON NEDIR?

Bu ayki finansal kavram calismamizda ‘opsiyon’a yer
veriyoruz. Opsiyon’un avantajlari, tiirleri, nasil bir islem
oldugu hakkinda analizimizi haberimizde bulabilirsiniz.

psiyon sozlesmeleri
Oﬁnans diinyasinda

herhangi bir varlig1 belirli bir
vadede veya vadeye kadar,
belirli bir miktarda, belirli bir
fiyattan alma ya da satma
hakki veren so6zlesmelerdir.
Forward ve futures gibi diger
tirev Urtinlerde alim ya da
satim yapan yatirimet, vade
tarihi geldiginde kendisi icin
zarar yaratsa dahi sozlesme
geregini gerceklestirmek
durumunda. Ancak opsiyon
anlagsmasina sahip olan
yatirimcel vade sonunda
dayanak varligi alma ya da
satma yukumliliga tasimaz.
Opsiyon sozlesmesi gerceklestiren yatirimeilar,
onceden belirlenen bir fiyat tizerinden dayanak
varligr alma, satma ya da cayma hakkina sahiptir.
Tabi ki finansal piyasalarda boyle bir imtiyazin
tcretsiz olmasi, mantikli degil. Bu yizden opsiyon
sozlesmesine sahip olmak isteyen yatirimcilar, alim
ya da satim yapilmak istenen ticret, vade tarihi gibi
kriterlere gore hesaplanan bir miktar prim édemek
durumunda. Opsiyonlar hisse senetleri, endeksler,
cesitli doviz kurlari, hazine bonolari, emtialar gibi
genis bir Grin yelpazesinden olusan dayanak
varliklar tizerine yazilabilir.

Opsiyon piyasalarinda yatirimci

acisindan iki cesit opsiyon vardir:

Alim Opsiyonu (Call Option): Sozlesmeye yazilan
dayanak varhigin sézlesmede belirtilen fiyat
tizerinden yatirimciya satin alma hakki saglayan
opsiyon sozlesmelerine alim opsiyonu (Call Option)
ada verilir.

Satim Opsiyonu (Put Option): S6zlesmeye yazilan
dayanak varhigin sézlesmede belirtilen fiyat
tizerinden yatirimciya satma hakki saglayan opsiyon

ide

"

sozlesmelerine satis opsiyonu (
Put Option ) ad1 verilir. Opsiyon
sozlesmeleri ayn1 zamanda vade
tarihlerinden 6nce kullanilip
kullanilmamasina gore de ikiye
ayrilir. Alicist tarafindan
vadeden 6nce herhangi bir
tarihte kullanilabilen
opsiyonlara Amerikan tipi
opsiyon denir. Alicis1 tarafindan
sadece vade tarihinde
kullanilabilen opsiyonlar ise
Avrupa tipi opsiyon olarak
adlandirilir. Amerikan tipi
opsiyonlarda bulunan bu
esneklik nedeniyle fiyatlar
genelde Avrupa tipi opsiyonlara
gore daha ytiksektir. Opsiyon
fiyat1 belirlenirken dayanak varligin fiyati, vade,
oynaklik, faiz oranlar1 ve kullanim fiyat1 baz alnir.
Opsiyonlar organize piyasalarda islem gordigu gibi
alic1 ve saticinin Ozel istek ve sartlarina gére daha
esnek sozlesmelerin yazilabilecegi tezgah tzeri
piyasalarda da islem goriyor.

Opsiyon 6rnek

Bir giftci yefistirdigi domateslerin kilosunu hasat

zamaninda | drmegin 3 ay sonra | 2 Tl'den
satmak isterse, belirli bir opsiyon primi karsiiginda
satim opsiyonu safin alir. Domates fiyat 3 ay sonra
piyasada 2 Tl'den daha disik bir fiyattan safiliyorsa,
gifici domateslerini 2 Tl'den satma hakkina sahip olur
ve karl bir anlasma yapar. Aksi halde eger domates
fiyati piyasada 2 Tl'den daha yiksege satiliyorsa
ciftci opsiyon primini &der, anlasmadan cayar ve
domatesi piyasa fiyatindan satar. Burada ciffgi
opsiyon primine &dedigi maliyete katlanarak
domatesini 2 Tl'nin alinda satmamayi garanti aliina
almis olur.
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FOREX ile riskten

korunmanin avantaji ok

Son dénemde kurlarda yasanan sert yiikselislerle birlikte,
sirketlerin 6nemli giindemlerinden biri de ‘kur riski’ ve bu riskin
yonetilmesi oldu. Sirketler, yatirbmcilar kur riskini ortadan
kaldirmak amaciyla giiniimiizde en ¢ok, tiirev uriinleri kullaniyor.
Tiirev Uriinlerin yaninda kurumlar, forex piyasasinda spot islem
yaparak veya ters pozisyona girerek de kur riskine karsi korunabilir.

samin her alaninda karsimiza cikan risk,

finansal piyasalarda da buytik 6neme sahip.
Doviz kurlarinda meydana gelen degismelerin
yarattigl belirsizlikten kaynaklanan zarar olasiligina
kur riski denir. Kur riski, doviz kurlarinda meydana
gelen dalgalanmalarin kurumlarin yabanci para
birimi cinsinden bor¢larini ya da
alacaklarim etkileyebilecek risklerden
biridir. Ulusal paranin yabanci paralar
karsisindaki degerinin degismesi
olasiligi, kur riskinin dogmasina
neden oluyor.

Son donemlerde doviz
piyasalarinda yasanan dalgalanmalarin
etkisiyle reel sektoriin karsilastigi bir

Korunmo islemleri sadece déviz piyasasi Gzerinden

farafindan da tercih edilebilir. Ornegin bir kuyumncunun yurt
disindan 2 bin ons alfin aldigini ve ddemesinin iki ay sonra
gerceklestirecegini disinelim. Islemin yapildigs
sirada altinin fiyatinin 1.150 dolar/ons oldugunu
varsayalim. Kuyumcunun borg mikiart alfin

1150 dolar/ons iken 2,3 milyon dolardir. Iki

ay sonra borcun vadesi geldiginde ise
fiyatin 1200 dolar/ons clmasi
halinde, kuyumcunun borcu 2.4
milyon dolar olacakhr. Kuyumcunun

P

Tirev iiriinlerde
kurumlar gelecekteki bir
tarihteki 6demelerini ya da gerekirse 2014 Eylil ayinda dolar
alacaklarini bugiinden
belirledikleri kur fiyatiyla
gerceklestirebilir.

yapilmayabilir. Bunun disinda emtia islemi yapan kurumlar

sorun haline geldigini soyleyebiliriz. Kur riski,
yurtdist ticaret ile ugrasan sirketlerde yasanan en
buytik problemlerden biri haline gelmis durumda.

MALIYETLER ARTIYOR

ithalat(;l sirket yurtdisindan daha 6nce belli bir
maliyetle mal alimini yaparken,
kurlarin ytukselmesinin ardindan son
maliyeti 6ncekine oranla artmaya
devam ediyor. Ornek vermek

kuru ile mal alan firmanin kur
maliyeti 2,20 civarinda iken, son bir
yilda kurun ytikselmesiyle bu maliyet
3,00 seviyesine ¢ikti. Maliyeti dolar

KUYUMCU RISKTEN NASIL K

sadece kur riskinden dolayi zaran 100 bin dolar olur. Bayle

bir durumda fiyatia olusabilecek dalgalanmadan korunmak

amaciyla forex piyasasinda ihtiyag duyulan feminatin yiizde

1'i kadar bir marj ile yani 23 bin dolar ile 2,3 milyon
dolara denk gelen bir pozisyon almasi, kuyumcuyu
riskfen korur. Fiyatin 1.200 dolar/ons olmas
halinde kuyumcu bu islemden 100 bin dolar kér
elde etmis olur. Béylelikle vadesi geldiginde
piyasa riskinden kaynakli 100 bin dolar
daha fazla sdemesi gerekirken, forex
_ piyasasinda almis oldugu pozisyon
|~ sayesinde riski ortadan kaldirmisti.
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Doviz kurlarinda
meydana gelen
degismelerin yarattigi
belirsizlikten
kaynaklanan zarar
olasiligina denir.

-ee
-
-
- -
-
-

olan ve ihracatin1 da Avrupa’ ya yapan bir sirket
ornegi vermek gerekirse Euro/dolar paritesinden
kaynakli kur riskiyle kars1 karsiya kalacaktir. Bu
sirket gecen y11 1,2900 kur ile Avrupa’ya ihracatini
gerceklestirebilirken, son bir yilda kurun deger
kaybetmesiyle malini 1,1200 kur fiyatiyla
satabilmekte. Bu firma Euro/dolar kurunda yasanan
diististen kaynaklh kur riskiyle karsi karsiya kahyor.

NASIL KORUNUR?

Turkiye’de déviz kurlar: serbest piyasada arz ve
talep miktarlar1 dogrultusunda
belirleniyor. Bir dovizin Turk Liras:

Déviz cinsinden

tarihteki 6demelerini ya da alacaklarini bugtinden
belirledikleri kur fiyatiyla gerceklestirebilir.
Ornegin; yurtdisindan kumas alan bir tekstil
sirketinin aldig1 kumaslar karsiiginda ti¢ ay sonra 10
bin dolar 6demesi oldugunu ve dolar/TL kurunun
bugtin 3 TL oldugunu varsayalim. Kurdaki
oynakliktan dolay: tedirgin olan ve fiyatlarin 3 ay
sonra daha da yiikselecegini dustinen tekstil sirketi
sahibi forward islemi gerceklestirerek 3 ay
sonrasindaki 6édeme tarihi icin kur fiyatin1 simdiden
3 TL seviyesinde sabitleyebilir. Bu islemi
gerceklestiren sirket sahibi 6deme
tarihi geldiginde kurun 3 TL’'nin

(TL) cinsinden degeri yurt i¢indeki borclanan ya da uzerinde ¢ikmast halinde bu islemden
ve yurt disindaki arz ve talep dengesi alacaklarinin karsiigini kar edecektir.
ile olusur. Doviz cinsinden bor¢lanan  dgviz olarak elde edecek Sirket sahibi ayn1 zamanda forex

ya da alacaklarinin karsiligini déviz
olarak elde edecek tiim bireyler veya
kurumlar, kur riskiyle karsi
karstyadir. Ozellikle hizl gelisen ve
oynakhigin yiiksek oldugu piyasalarda
gelecekte ne olacaginin belirsiz oldugunu duistinen
yatirimcinin, kur riskini ortadan kaldirmak amaciyla
basvurabilecegi birtakim yontemler mevcut. Bu
yontemlerden guntimiuzde en ¢ok kullanilanlar,
tirev trinlerdir. Ttrev Grtnlerin yaninda kurumlar
forex piyasasinda spot islem yaparak veya ters
pozisyona girerek de kendilerini kur riskine karsi
koruyabilir.

FORWARD VE FOREX

Turev triinlerde kurumlar gelecekteki bir

tim bireyler veya
kurumlar, kur riskiyle
karsi karsiyadir.

piyasasinda spot doviz islemi
gerceklestirir ve 3 ay sonraki 6demesi
icinde bugtinden kur fiyat1 3 TL iken
alis yapar. Gelecekteki bir 6deme icin
bugtinkii kur ( Spot kur ) tizerinden
doviz alan sirket sahibi, doviz kurunda meydana
gelen dalgalanmalara dolayisiyla risklere kars:
kendisini korur. Vade tarihi geldiginde yine
Dolar/TL kurunun 3 TL’nin tzerine ¢ikmasi halinde
sirket sahibi bu islemden kar edecektir. Bu islemi
forex piyasasinda gerceklestiren sirket sahibinin bir
avantajl da kaldirach islem yapma olanagidir. Burada
sirket sahibinin 100 dolarlik teminat ile islem yapma
olanag vardir. Bununla birlikte sirket sahibi 6demesi
gereken 10 bin dolar icin ayni miktarda ters pozisyon
acabilir.
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10:00 TRY

10:55 EUR
11:00 EUR
11:30 GBP
16:45 USD

17:00 USD

09:00 EUR

09:00 EUR
11:30 GBP

ERONOMIRTARUIM

Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE)
(Yilhk) (Eyl)

& Almanya Hizmet Satin Alma
Muddurleri Endeksi (PMI) (Eyl)

Hizmet Satin Alma Muddrleri
Endeksi (PMI) (Eyl)

. Hizmet Satin Alma Muddrleri
Endeksi (PMI) (Eyl)

Hizmet Satin Alma Muddrleri
Endeksi (PMI) (Eyl)

ISM imalat Disi Satin Alma
Muddurleri Endeksi (PMI) (Eyl)

@

e-*':

"

Ll

6 Ekim 2015, Sali

|06:30 AUD @& Faiz Orani Karari (Eki)

Almanya Fabrika Siparisleri
(Aylik) (ABu)
7 Ekim 2015, Carsamba
Almanya Sanayi Uretimi
(Aylik) (Agu)
# Sanayi Uretimi (Aylik) (Agu)

8 Ekim 2015, Persembe

Caixin Hizmet Satin Alma

04:45 CNY @ \iidiirleri Endeksi (PMI) (Eyl)

02:00 EUR & Almanya Uretici Fiyat Endeksi

15:30
15:30

usD
usb

=

=

(Aylik)
insaat izinleri
Konut Baslangiclari

21 Ekim 2015, Carsamba
17:00 CAD ) BOC Faiz Orani

5 Ekim 2015, Pazartesi 20 Ekim 2015, Sah

11:00 EUR ® Alman IFO Is iklimi Endeksi
14:45 EUR @ ECB Faiz Karan

15:30 EUR @ ECB Basin Toplantisi

15:30 USD £ Haftalik issizlik Maasi Basvurusu
17.00 USD £ Mevcut Ev Satislan

15:30 CAD (2 GCekirdek TUFE (Aylik)

15:30 CAD () TUFE (Aylik)

17:00 USD £ YeniEv Satislari |

12:30 GBP # GSYH (Ceyreklik)
15:30 USD & Cekirdek Dayanikl Tuketici Mal

Siparisi (Aylik)

09:00 EUR @  Almanya Ticaret Dengesi (Agu) 17:00 USD £  CB Tuketici Glveni
115:30 CAD ) issizlik Orani (Eyl) 23.00 NZD @ RBNZFaiz Karari
7:50 JPY Para Politikasi T0p|ant| 00:30 JPY [ Hane Halki Harcamalari (Y|”|k)

1 Tutanaklar 00:30 JPY e ssizlik Orani

1Ek‘”‘2°'5"' — 11:00 EUR ® Almanya TUFE (Aylik)

: manya Tuketici Fiyat Endeksi
09:00 EUR = (TUFE) (Aylik) (Eyl) 11:55 EUR ® Almanya Issizlik Degisimi
—— Almanya ZEW Ekonomik 15:30 USD £ issizlik Maasi Basvurulari

' Hissiyati (Eki) 17:00 USD £ Bekleyen Konut Satislari (Aylik)
21:00 USD € FOMC Agiklamasi
04:30 CNY @ Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) 21:00 USD £ Faiz Karari

(Yilhk) (Eyl) .

T0 GEF @ LowAknmniGau) 00:30 JPY e Tokyo Cekirdek TUFE
12:00 EUR @ Sanayi Uretimi (Aylk) (Agu) 03:05 GBP 2 GfK Tuketici Giveni
e
| : . : rexii
03:30 AUD @ issizlik Orani (Eyl) T s Ceyre
07:30 JPY e Sanayi Uretimi (Aylik) (Agu) ' . Igs!zllkOram
e 0 @ hicenihl

. Tlketici Fiyat Endeksi (TUFE)
00:45 NZD' @ (i) (3. Ceyrek)

. Ttiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
1200 EUR @ (v (By)
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PRODIGY ile tiim yatinm araclar tek bir platformda!

Hizli, requotesuz, giivenilir fiyatlar ve derin likidite ile bir adim onde olun!

« Kullanici dostu arayuzi « Hizli islem pencereleri « Dedistirilebilir ekran gorintusi
« Piyasa derinligi « Chart analizleri « Guncel haber akisi

& 3 PRODIGY
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FOREX ISLEMLERINDE
YENI BiR DONEM BASLIYOR!

1LOT 1 DOLAR!

Siz de IKON Menkul Degerler’de islem yaparak farkimizi kesfedin...
IKON Menkul'in ayricalikli diinyasi ile tanismaniz icin iste size mikemmel bir firsat!
Hemen bir gergek hesap acarak 0.1 PIP ile igslem yapmaya baglayin...
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