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YASAL UYARI

Bu yayinda yer alan her turlu bilgi, grafik,
arastirma sonuclari, rapor, gériis ve tavsiyeler
genel anlamda bilgi vermek amaciyla
hazirlanmis olup, bu bilgilerdeki olasi hata ve
eksikliklerden ve bu bilgilere dayanilarak
yapilan islemlerden dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde
olursa olsun tglncu kisilerin ugrayabilecegi her
tarld zararlardan dolayr IKON Menkul Degerler
A.S. sorumlu tutulamaz.
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“HEDEFIMIZ YUZDE 100
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CIN GLENCORE'l, 0 DA BAKIR
VE GUMUSU VURDU

MERKEZ'IN POLITIKALARINI
SEKILLENDIREN 9 GOSTERGE

TEKNIK ANALIZ
FORMASYONLARI

ANALIZ: DOLAR/TL
ABD verileri dnemli
ANALIZ: EURO/DOLAR
Merkezlerin hamleleri etkili
ANALIZ: ALTIN

Uzun vadede diisiiste
ANALIZ: PETROL
Arzfazlasi, baskiliyor
TEST: 15 SORUDA FX
OPSIYON STRATEJILERI
EKONOMIK TAKVIM
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Siz de IKON Menkul Degerler’de islem
yaparak farkimizi kesfedin...

IKON Menkul’an ayricalikh dinyasi ile
tanismaniz icin iste size mikemmel bir firsat!

Hemen bir gercek hesap acarak 0.1 PIP ile
islem yapmaya baslayin.
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KUR SAVASLARI
HIZ KESMIYOR

) Yilin son ayina girerken, piyasalardaki tansiyonun hala

diismedigini goriiyoruz. Merkez Bankalarinin olasi
hamlelerine bakildiginda tansiyon diisecek gibi de degil. 3
Aralik’ta ECB piyasalarin genisleme beklentilerini karsilamadi.
Go6zler simdi 16-17 Aralik FED toplantisinda. Bunun yaninda Cin ve
bolge lilkelerin Merkez Bankalari’nin kararlari ve TCMB’nin
gelismelere gére hamlesi ile kur savaslari yeni bir boyut kazanabilir.
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015 yilinin sonuna yaklastigimizda para
2 piyasalarinda yasanan kur savaslarinin boyutu
farkli bir anlam kazanmaya baslayabilir. Basta ABD
olmak tizere, Avrupa ve Cin Merkez Bankalari'nin yil
bitmeden 6nemli kararlar almasi bekleniyor. Ttim bu
kararlar para piyasalarindaki oynakligi 6nemli
derecede artirabilecek kritik gelismeler olarak yer
aliyor. Yasanacak bu gelismelerle birlikte yillardir
konustugumuz kur savaslar farkli bir boyut alabilir.
Peki, bu gelismeler ve Merkez Bankalari’nin
alabilecegi 6nemli kararlarin etkileri neler olabilir?
Haberimizde bunlarin detaylarini inceledik.

FED’IN HAMLESI

2008 krizinin ardindan faizleri sifir seviyesine
kadar indiren, daha dogrusu 0 ila 0,25 arasinda
sabit tutan FED, parasal genisleme yaparak tiim
global piyasay1 ucuz dolara bogdu. Genislemeci
para politikasinin etkisini yavas yavas kaybetmesi ve
maliyetlerin FED’in devam edemeyecegi duruma
gelmesi ile birlikte FED, para politikasin sikilastirici
yonde karar alma yoniunde diisinmeye baslad.
Ancak faiz artisini yapacagi zamanlama ve sekli
konusunda nasil bir tavir takinacagi hep bir merak
konusu oldu. Ozellikle eylul ayma kadar FED
tarafindan yapilan kacamak aciklamalar, net bir
fikir edinme konusunda yatirimcilarin kararsiz
kalmasina neden oldu. Ancak eylul sonrasi yapilan
aciklamalar ve tutanaklarda yer alan ibarelere
baktigimizda, faiz artirrminin yaklastigina yonelik
izlenimler almaya basladigimizi belirtebiliriz.
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Kaynak: radingeconomics.com

Belirttigimiz izlenimlerden en énemlisini ise
FED’in ekim ayinda yaptig1 faiz toplantisi
tutanaklarindan alabiliriz. Burada yer alan
metinlerde 6nemli ipuglar1 ortaya cikiyor.
Bunlardan en 6nemlisi ilk defa FED 6ntimtzdeki
bir toplantiy1 isaret ederek faizin artip artmayacagi
ile ilgili tartisacaklarini belirtti. Bu toplanti da yilin
son gorusmesi olan aralik ay1 FOMC toplantisi
olacak. Aralik ayina isaret eden FED, ashinda faizleri
artirmaya ne kadar yakin olduklarini belirtiyor.
Diger bir 6nemli gelisme ise 6nceki aylarda

tizerinde 1srarla durduklar yurtdis: risk faizleriyle
ilgili metin. FED son tutanaklardan yurtdis: risklerin
takip edilecegine iliskin metni ¢ikardi. Global
piyasalarda herhangi bir sorun yasansa da yasanmasa
da FED faizleri artirmakta istekli oldugunu
belirtiyor. Son gelisme ise faiz kararinda en énemli
etkenin, ABD ekonomik gériinimii olacagina iliskin
metnin yer almasi. Ekonomik veriler beklentilerden
cok kotii olmadigr miiddetce FED’in faizleri artirma
olasihigr gindemde kalacak.

FAIZ ARTISINA YAKLASTI

Son aciklanan ABD verilerine baktigimizda
ozellikle istihdam ve igsizlik datalarinda gozle
gortiliir bir iyilesme séz konusu.

Istihdam verileri son ay beklentilerin oldukca
tzerinde gelerek 271 bin seviyesinde aciklandi. Ayn
ay issizlik rakamlar1 da ytizde 5,0 olarak acikland ve
FED’in beklentilerinin de tizerine ciku. Isthdam
tarafinda her sey FED’in istedigi dogrultuda
gidiyor, diyebiliriz. Bu verilere baktigimizda
FED’in faiz artisina cok yaklastig ifade edilebilir.
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Kaynak: fradingeconomics.com

FED’in suan i¢in en énemli problemi ise
enflasyon rakamlari. Diinyada dolarin deger
kazanmaya devam etmesi ve hammaddelere yonelik
talebin azalmasiyla olusan fiyatlardaki dustsler
enflasyon verilerini asag1 yonla baskiliyor. Bu
gelisme de FED’in faiz artirmasinda tereddtide yol
aglyor.

Daha 6nceki aciklamalarda FED ,yillik
enflasyonda ytizde 2’lik bir oran hedefledigini
belirtmisti. Ancak bu hedefin tutturulmasi simdilik
zor. Bu yizden FED son tutanaklarda enflasyonda
yil sonuna kadar gortilen ivmelenmenin
incelenecegini belirtti. Ozellikle yilsonlarmda
yasanan indirimlerle birlikte tiketim cilginliginin
artmasi, hem tiketim harcamalarina hem de
enflasyon tarafina pozitif yonde bir katki
saglayabilir. Bu ytizden yilin sonunda enflasyon
tarafinda yukar1 yonla bir ivmelenmenin
gerceklesme ihtimali oldukg¢a artiyor.
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Son veriler isiginda FED'in aralik ayinda iaiz
artirma ihtimalinin oldukg¢a yiikseldigini
belirtebiliriz. Bu kararin ardindan en ¢cok
etkilenecek piyasalar ise bagta emtia ve gelismekte
olan tilke piyasalar1 olacaktir.

Son bir y1l icerisinde bu piyasalardan ciddi para
cikislarinin yasandigini gérmekteyiz. Karar ile
birlikte yasanan para ¢ikisinin ivmesi artarak devam
edebilir. FED Baskan1 Yellen’in son yaptugi
aciklamada, faizlerin kademeli olarak artacagini
belirtmesi, piyasalarin bir nebze sakinlesmesine yol
acsa da orta vade de faizlerin artan trendde olmasi,
paranin rotasin degistirecektir. Bu gelismeler son
bes yildir yasanan risk algisinda azalmaya ve paranin
daha gtivenli piyasalara gitmesine yol acabilir.

ECB’DEN YENi HAMLE

Avrupa tarafina baktigimizda ise Baskan Draghi
ve ekibinin enflasyon ile baslarinin dertte oldugunu
gorayoruz. Uzun stiredir devam eden parasal
genislemenin etkilerinin yeterli olmamasi ve FED’in
para politikasini degistirme strecine girmesi,
Avrupa Merkez Bankasi’'n1 (ECB) zor durumda
birakiyor. Son iki aydir yapilan aciklamalara
baktigimizda enflasyonda yeterli ivmelenmenin
olmamasi halinde Aralik toplantisinda ek parasal
genislemenin gerceklestirilebilecegi belirtilmisti.
Son gelen enflasyon verileri de Draghi ve
arkadaslarinin istedigi seyri yaratamamis gozukuyor.

ECB parasal genislemeyi tahvil-bono
piyasasindan tahvil kagitlarini alarak
gerceklestirmekteydi. Ancak bu piyasada likiditen
ciddi bir bicimde azalmasi ve satis tarafinda yeterli
miktarda tahvilin olmamasi, ECB’yi depo
faizlerinde indirim yapmaya itti. Parasal genisleme
konusunda ise ek bir genisleme karar1 almayan
ECB, sadece tahvil alm programinin tarihini 2017
sonuna kadar uzatma karari aldi. Ayrica ay
icerisinde de konusuldugu gibi ECB, belediye ve
bolgesel tahvillerin alimi1 konusunda da karara
vardi. Genel olarak belirttigimiz gibi tahvil
piyasasinda yasanan dusuk likidite kaynakll
sorunlardan dolay1 ECB ek parasal genisleme
yapmaktan kacinarak, depo faiz silahini kullanmaya
devam etti.
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3 Aralik’ta gerceklesen ECB faiz toplantisinda
beklenilen genislemeci hamle geldi. Ancak bu
parasal genisleme yerine ECB’nin depo oranlarini
ytizde -0.20’den yiizde -0.30 indirmesiyle
gerceklesti.

Yasanan bu gelismelerle birlikte kisa vade de
Euro tarafinda piyasalar tarafindan beklenilenin
karsilanmadigi gortliyor. ECB piyasadan daha
fazla tahvil alim1 yapmadigi icin kisa vadede Avrupa
piyasalarinda negatif gériiniim yasanabilir. Ayrica
ek parasal genisleme yasanmamasi, kisa vadede
Euro tarafimi giiclendirmeye devam edebilir. ECB
enflasyon hedeflemesini tutturamadigi muddetce
genislemeci para politikasini stirdiirmeye devam
edecektir.

BiR BILINMEYEN SORUN CIN

Para piyasalar1 denince akla gelen ilk
kurumlarin basinda FED ve ECB gelir. Ancak
doguya baktigimizda bu yil icerisinde para
piyasalarini oldukca etkileyen farkli bir bolgenin
daha olustuguna sahit oluyoruz. Cin Merkez
Bankasi’nin tlke ekonomik buytimesini devam
ettirebilmek icin ardr ardinda yaptig1 genislemeci
miuidahaleler, kurlarda yasanan kavganin boyutunu
degistirdi. Cin Merkez Bankas tilkedeki ekonomik
sogumaya care bulabilmek icin faiz oranlarmni bir
yil icerisinde ylzde 6 seviyesinden ytizde 4,35
seviyesine kadar indirdi. Ayrica para birimi Yuan’
devaltiie ederek, ticaretteki payim1 korumaya calisan
hamleler de atmaya devam etti. Bu hamleler bolge
ekonomisini ve emtia piyasasini derinden etkiledi.
Global ve bolge ticaretinden aktif bir sekilde rol
almak isteyen diger tlkeler de Cin Merkez
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Bankasi’nin yaptig1 hamlelerin ardindan kendi para
birimlerinin degerini distirmek zorunda kald. Iste

tiim bu hamleler yihin tictincti ¢eyreginden itibaren

kur savaslari isminin tekrar ortaya ¢ikmasina neden

oldu.
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Kaynak: tradingeconomics.com

Yilin sonuna yaklastigimizda Cin icin
yasanabilecek en 6nemli gelisme IMF nin déviz
rezerv sistemi olan SDR’ye Yuan para birimini yizde
ka¢ oraninda dahil edecegi konusu. Yakin bir
zamanda bu soru da cevabini bulacak. Ancak Cin’in
kendi para birimine miidahale edip para
piyasalarin1 derinden etkilememesi adina bu énemli
bir gelisme olarak giindemde yer alacaktr.

Eger IMF yiizde 14-16 civarinda SDR portféyiine
Yuan’1 katarsa, Cin Merkez Bankasi’nin piyasalara
miidahale etme olasilig1 azalacaktir. Ancak bu payin
altinda bir rakam ile sisteme dahil edilmesi,
Cin’deki parasal sorunlara care olmayacagindan Cin
Merkez Bankasi’nin yeni bir devaliiasyonu ile kars
karsiya kalabiliriz.

Piyasalar FED’in karari ile birlikte Cin Merkez
Bankas1 ve onun olas1 yeni bir mtidahale
gerceklestirip gerceklestirmeyecegini de takip
edecektir. Bu yizden kur savaslarinin diger énemli
bir aktorii ise Cin olmaya devam edecektir.

TCMB’Yi ZOR DONEM BEKLIYOR

Yilin sonuna geldigimizde global piyasalarda
faizlerle ilgili gelismeler gindemde siklikca yer
almaya baslamisken, gozler TCMB'ye cevrildi. Su
ana kadar TCMB sakin durusunu koruyabildi. FED
faiz artirmadik¢ca, TCMB’nin de faizleri
artirmayacag ifade edildi. Bu yiizden yurticinde
faizlerin ylkselme olasihg yurtdisi gelismelere bagh
kalmaya devam edecektir.

Yeni hiikiimetin kurulmasinin ardindan siyasi
istikrar bir nebze olsun MB’yi rahatlatti. Ancak
hukiimet kanadindan faiz artisina sicak
bakilmadiginin da altini ¢izmekte fayda var. Bu
gelisme gorevinin sonlarina yaklasan Erdem Basci’yr
zor bir kararla bas basa birakiyor. Sikilastirici para
politikasini uygulamayi siirdiireceginin altini ¢izen
Basci, simdilik politikasindan vazgececek gibi
goziukmuyor. Ancak yeni hiikiimetin ekonomi
programi dahilinde faizler tarafinda yasanacak

VOV

indirimin yatirimlar arttiracag gérasintn de
hakim oldugunu sdyleyebiliriz. Ozellikle
Cumhurbaskan1 Erdogan, gecen haftalarda yaptig
bir aciklamasinda faizlerin ytizde 4,6 seviyesine
gelmesi gerektigini belirtti.

Tum bu gelismeler, yatirimcilarin net bir
sekilde tlke ekonomisini anlayamamasina sebep
oluyor. Bu yizden Merkez Bankasi’nin bagimsizligi
konusunda da spekiilasyonlarin artmasini da
beraberinde getiriyor.

Yeni hiikiimet programinda Merkez
Bankasi’nin bagimsiziginin acik bir sekilde
vurgulanmamasl, piyasalar tarafindan da yanls bir
algimin yaratilmasina sebep oldu.

Ekonomiden Sorumlu Basbakan Yardimcihig
gorevine getirilen Mehmet Simsek konuyla ilgili
yanlis anlasilmanin oldugunu aciklamasina ragmen
piyasalarda TL olumsuz fiyatlanmaya devam ediyor.

Aralik ayinda FED’in faizleri artiracak olmasi ve
Cin Merkez Bankasi’nin nasil bir hamle yapacag:
ile ilgili belirsizliklerin devam etmesi, TL
varliklarinin deger kaybetmesine yol acabilir.

Genel olarak bakarsak, yilin sonu gelmesine
ragmen para piyasalarindaki tansiyonun
diismeyecegini tam tersine artarak devam
edecegini belirtebiliriz. Aralik ay1 icerisinde Merkez
Bankalarindan gelecek 6énemli kararlar kur
savaslarina yeni bir boyut kazandirabilir. Bu ytizden
yilin son ayinda kurlar tarafinda oynakhigin
yukseldigine sahit olabiliriz.

TCMB Politika Faizi ve Faiz Koridoru (Yuzde)
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Kaynak: TCMB
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“HEDEFIMIZ YUZDE 100
MOSTERI MEMNUNIYETI”

Forex piyasasinda iiriin, egitim ve bilgilendirme énemli bir rol
oynuyor. IKON Menkul Degerler Satis Miidiirii Esma Giiney,
yatirimciya sunduklari egitim ve hizmetlerle miisteri takdirini
kazandiklarini séyliiyor. Giiney, hedeflerinin yiizde 100 miisteri
memnuniyetini saglamak oldugunu kaydediyor.

KON Menkul kurulalr iki y1l olmadan, musterilerine
Isagladlgl uran, egitim ve hizh bilgilendirme faali-
yetleriyle basarili bir performans sergiliyor. IKON
Menkultin satis faaliyetlerindeki en 6nemli gticii mus-
teri memnuniyeti.

IKON Menkul Degerler Satis Mudiira Esma G-
ney, “Yatirnmcilarimiz, sirketimizden duyduklar1 mem-
nuniyeti ¢evreleri ile paylasarak onlarin da IKON ai-
lesine katilmalarini sagliyor” diyor. 2016 yilinda yapa-
caklar1 kampanyalarla, tanitimlarla, egitim ve semi-
nerlerle calismalarina hiz vereceklerini anlatan Gu-
ney, sorularimizi soyle yanitladi:

Sektérde kurum olarak hedefiniz nedir?

Satis temsilcisi olarak basladigim gérevimde hem
kendi kariyer hedeflerimi gerceklestirirken hem de
IKON Menkultin sektordeki gelisiminin her asamasi-
na bizzat sahit olmak bana biiyik gurur verdi. Bu cati
altinda ilk gtnden itibaren birlikte omuz omuza he-
deflerimize yaradugimiiz calisma arkadaslarimla, hiz-
metlisinden genel midartne kadar birbirine simsiki
bagli ve giiven duyan bir ekip olarak IKON Menkul’
uin sektordeki yerini saglamlastirmak icin hep beraber
calistyoruz. Tuim personelin sabah ise biiytk bir he-
vesle gelmesi ve gece gec saatlere kadar zevkle calis-
masi, bu ekibin birbirine baghligini ve IKON’ a olan
adanmush@ini géstermekte. Birbirimize olan sevgi ve
saygl cercevesinde gotirdigimiiz bu calisma tempo-
sunu daha da artirarak IKON Menkul’ii bu sektorin li-
deri yapmay1 hedefliyoruz.

IKON Menkul'iin satis pazarlama alanindaki 2015
yili faaliyetlerini anlatir misiniz?

IKON Menkul olarak bizim énceligimiz satis pa-
zarlama boliimiimiiz basta olmak tzere diger tim bi-

rimlerimizde yizde 100 muisteri memnuniyetinin sag-
lanmasidir.

Geriye dontip 2015 yihinin 11 aylik béltiimtine bak-
tugimda, faaliyete geceli hentiz 2 y1l dolmadan kisa st-
re icinde ulastigimiz noktanin gayet basarili oldugunu
goriyorum. Bana gére bu basarinin altinda yatan en
onemli unsur, titiz bir calisma sonucu olusturulan eki-
bimizin IKON Menkul kimligi altinda bir aile ortami-
n1 yakalamis olmasi. Satis pazarlamada basariyr geti-
ren en 6nemli unsur, satis temsilcilerinin islerini se-
verek ve 6zguvenle yapmasi. Bu motivasyon ile, ekibi-
mizdeki huzur ve giiveni yatirimciya yansitacagimiz ve
kisa stirede onlar1 da IKON ailesi biinyesine katacagi-
miz bir 2016 hedefliyoruz.

Forex yatirimcisinin IKON Menkul'ii tercih etmesin-
de hangi basliklar 6ne cikiyor?

IKON Menkul olarak gelisen teknoloji ile birlikte

IKON MENKUL’UN 2016 AJANDASI

@ Oncelikle satis ve pazarama ekibimizi kurumsal ve
bireysel olarak ikiye ayirarak ise baslayacagiz. Bu sayede
ekibimizin kendi branslannda uzmanlasmasini saglayarak
yatrnmeilanmiza daha profesyonel bir hizmet sunmay:
hedefliyoruz.

@ Ozelikle kurumsal alanda yogunlasarak sanayihizmet-
ithalatihracat gibi sekidrlerde uzmanlasmig satis personeli
yetistirecegiz.

@ Tim Tirkiye' de diizenlemeyi planladigimiz egitim
seminerleri ile Anadolu'da da Istanbul’ da oldugu gibi
IKON ailesinin huzurunu yatimmeilarimiza hisseftirecek ve
forexin gerekliligini anlatacagiz.
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dinyadaki tim yeni-
likleri en dogru ve
hizli sekilde yatirim-
cilarimizla bulusturu-
yoruz. Rekabetci spre-
ad oranlarimiz, yati-
rimcilarimizin farkh
isteklerine hitap eden
kisisel hesap tirleri-
miz ile birlikte sahip
oldugumuz 200’e ya-
kin drtna yatirimci-
larimizin begenisine
sunuyoruz. Bunlarin
yani sira hizli para ya-
turma-cekme, 5/24
analiz destegi, 5 farkhh
platform ile calisma
imkani, cesitli kam-
panyalar ve guler ytiz-
It hizmetimiz ile yati-
rimcilarimizin bege-
nisini kazandik. Satis-
taki en 6nemli giici-
muz bizimle calisan
degerli yatirimcilari-
mizin, sirketimizden
duyduklar1 memnu-
niyeti cevreleri ile paylasarak onlarin da IKON ailesine
katilmalarini saglamalaridir. Kisa stirede elde ettigimiz
basarinin biiyik bir kisminin sirr1 da tam olarak bura-
da sakli aslinda. Biz kendi reklamimiz1 yapmiyoruz, ya-
tirnmcilarimiz memnuniyetleri ile bizim reklamimizi
yapiyorlar.
2016’da kampanya, tanitimlariniz olacak mi?
Elbette. Yerinde analizler ile forex piyasasinin is-
tek ve ihtiyaclarina gore hazirlanmis kampanyalarimiz
ile 2016 yilinda da yatinmcilarimizin yaninda olacagz.
Kendi ekibimiz tarafinda IKON Menkul’e 6zel hazir-
lanmis olan Prodigy Platformumuzu yil icerisinde ya-
tirimcilarimiz ile bulusturmustuk. Prodigyile; Forex,
Degerli Metaller, FX Opsiyonlari, CFD, Hisse Senedi
ve Forward (Vadeli) islemler yapilabilmekte olup ayn1
zamanda urtnlerdeki kademe derinlik bilgisini de ya-
tirrmciya sunuyor. 2016 yilinda Prodigy platformumu-
zu daha ¢ok musterimiz ile bulusturmay1 hedefliyoruz.
Forex piyasasina olan ilgiyi degerlendirir misiniz?
Turkiye’de 2011 yilinda regiile olan forex piyasasi
bundan sonraki 10 yilin en énemli finansal enstru-
manlarindan bir tanesi olmaya aday. Kurumlarin déviz
risklerini garanti altina alabilmeleri, ekonomideki ye-
rel ve global calkantilardan korunabilmeleri icin ¢ok
onemli bir firsat. Forex piyasasindaki kaldirac etkisi sa-
yesinde sirketler yaptiklar: ticaretteki kur risklerini
1/100 deposit ile minimuma indirgeyip kendilerini da-

ha guvenli hisset-
mekte.

Piyasanin  yeni
yatirrmcilara acil-
masi igin ne gibi ¢a-
lismalarin yapilmasi
gerekiyor?

Gunlik ortalama
islem hacmi 40 mil-
yon liray1 asan forex
piyasasini yeni yati-
rimcilar ile tanistir-
manin yolu dogru
tanitim ve egitimden
geciyor. Forex piya-
sas1 birkac y1l 6ncesi-
ne kadar daha yerel
bir piyasa konumun-
dayken, gintimuzde
sektore ilgi duyan ki-
si sayis1 oldukca art-
t1. Bu sebeple tercih
edilen reklam ve ta-
nitimlar  anlasilir,
gercekci ve etik de-
gerlere uygun olma-
Iidir ki yatirimciyi
dogru yonlendirebi-
lelim. Sektorel egitim programlar1 uygulanarak, bu pi-
yasada kazanc kadar risklerin de oldugu anlatilarak bi-
lincli ve kalic1 yatirimceilar piyasaya kazandirilmali. Ge-
lismekte olan tilkelerde bilindigi tizere sadece kamu
yatirimlar yeterli olmuyor. Sermaye piyasalari iyi bir
alternatif yatirim araci konumunda. Bu sebeple tilke-
mizdeki en 6nemli yatirim araclar1 arasinda yer alan
forex piyasasi ile 6ncelikle sanal para olsa dahi herke-
sin mutlaka tanismasi ve bir demo hesap acmasi ge-
rektigini disintyorum.

Regiilatoriin yatirbmcinin egitimi, kaldirac oranla-
rinda yeni ayarlamalar gibi calismalarini nasil deger-
lendiriyorsunuz?

Forex piyasast ile ilk defa tanisanlar icin yatirimla-
rin1 daha cazip ve bilincli duruma getirmenin yolu egi-
timden geciyor. SPK’'nin, mevcut ve potansiyel yati-
rimcilart da kapsayan bu degisikliklerdeki amacinin
hem yatirimciyr hem de sektoriin giivenilirligini koru-
mak oldugu acik. Biz de IKON Menkul olarak bu ko-
nuda yapilan her tirli uygulamay: destekliyoruz. Du-
yulan ilginin yani sira yeterli egitimin alinamamasi ve-
ya yatirimel psikolojisine gereken 6nemin verileme-
mesi nedeniyle yasanan 6n yargilar her sektoérde ol-
dugu gibi forex piyasasinda da mevcut. Planlanan du-
zenlemeler ile yatirnmcr adaylarinin bu sektort daha
yakindan ve daha dogru tanima imkani olacagini di-
sinuyorum.

€Esma Giiney
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Cin Glencore’l, o da
bakir ve giimiisii vurdu

Cin’in bliyiimesinde yasanan sorunlar, emtiaya olan talebin
azalmasina ve fiyatlarin gerilemesine neden oldu. Bu durumdan
en cok etkilenen sirketlerden biri ise Isvicre ekonomisinin yiizde
30'u biiyiikliige sahip merkezi yine bu iilkede olan Glencore Plc,
agirlikli bakir ve giimiis ticareti yapiyor. Cin’de yasanan etki ve
Glencore sirket hisselerinde yasanan yiizde 50’ye varan diistisiin
etkisiyle bakir ve giimiis fiyatlarinda da yiizde 10’a varan diisiis oldu.

erkezi Isvicre’de bulunan Glencore Plc,
Mingiltere—isvi(;re ortakli dinyanin en buyuk
emtia ticaret ve madencilik sirketi. Metal ve mineral,
enerji trtnleri ve tarimsal trtinleri kapsayan 90’1n
ustinde emtianin Uretimini ve ticaretini yapiyor.
Madencilik ve emtia ticaretinde dinya ¢apinda soz
sahibi olan Glencore, 2011 sonunda 186,2 milyar
dolar ciro yapti. Sirketin satislarinin isvi(;re
ekonomisinin buytikligtne orani ytzde 30. Sirket
buinyesinde direkt ya da dolayli bicimde 62 bin
eleman calistiriyor.

£ 6 £ 0 < o < ©

Emtia Fiyat Endeksi

Gin Yillik Bazda Biiyiime Rakamlani
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1974 yilinda Isvicre’nin Baar sehrinde kurulan
sirket, ilk olarak Londra Borsasi'na girerek hisse
senetlerini kamuya acti. Sirket cirosunun yiizde
59’unu enerji tranleri, yizde 29’unu metal ve
mineraller ve ytizde 12’sini ise tarimsal trtinlerden
saghyor. Lokasyon bazinda ise en ytksek ciro sagladigi
boélge yizde 39’la Asya ve ylizde 32 ile Avrupa.
Glencore, cirosu itibari ile Vitol'den sonra Isvicre'nin
en buytik girisimci sirketi olarak 6ne cikiyor.

CIN ETKISI

Cin ekonomisi 2015’in ticlinct ¢eyreginde ytizde
6,9 buiytiyerek 2008 kiiresel krizinden bu yana en yavas
biiyiimesini kaydetti. Diinyanin en buytk ikinci
ekonomisinin biiylimesinde gortlen bu yavaslamanin

Glencore PLC, Birlesik Kralik, D, L {(CFD) ® reattime |400.0000
0 91.1000 H 95.0000 L 89.5500 C 94.1750
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BAKIRDA TEPKi ALIMLARI GELDI

in'in 2015'in Ugiinct geyreginde bek- ] .
lentilerin oldukca altinda kalan biyime | <. :

verisiyle birlikie bakirda yasanan sert tepki,
grafikte bulunan ilk ok ile agikga gériiliyor.

Bu sert disisle birlikte kirmizi ile gizilen 10

gunlik stel hareketli ortalamanin yesil ve

mavi ile gizilen 50 ve 100 ginligi asag)
yonde kesfigi ve bu nokiadan ifibaren sert

bir diisis trendinin basladigini gériyoruz.

Dinyadaki bakr trefiminin yiizde 32'sini tek
basina yapan Glencore, 9 Eylil'de finansal

yapilanmanin bir diger pargasi olarak Gi-
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ney Afrika’da ki maden ocaginda bakr iire-
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timini 18 ayl§ina durduracagini agikladi. Arzda yasanacak
dusiis beklentisiyle bakir fiyatlanndaki ik dizeltme hareke-
i olustu.

Fiyatlarin 250 seviyelerine ulasmasini saglayan bu ilk di-
zeltme hareketinin ardindan ikili fepe formasyonu olusumunu
goriyoruz. Formasyonun 220 seviyesinde bulunan deste-
ginin kinlmasiyla hizlanan geri gekilme, fiyatlarin formas-

etkisi bircok alanda etkisini gosterdi ve kuresel bir
kriz riskine dontsti. Fakat diinya metal kullaniminin
yluzde 47’sini gerceklestiren Cin’de, 2011 yilinda
yavaslamaya baslayan ve 2014 sonu itibariyle son 13
yilin en diistk seviyesini bulan biiyime orant,
beraberinde emtia talebindeki azalmay: ve
fiyatlarinin disistnt getirdi. Haziran 2014’ten
itibaren dusus trendine giren emtia fiyat endeksi,
Agustos 2015’te son 6 yilin en diistik seviyesine ulasti.

GLENCORE SERT DUSTU

Cin’deki yavaslama ile birlikte, diisen hammadde
fiyatlarinin yarattig: tehdit ve talep dustisi, emtia
fiyatlarini ve emtia ticareti yapan sirketleri vurdu. 28
Eyliil tarihinde Glencore PLC hisseleri Ingiltere
borsasinda ytizde 30’lara ulasan kayba ugradi,
sirketin hisse fiyat tarihinin en dustik seviyesi olan
66,50’lere kadar adeta serbest diistis yasadi. Cin'deki
biiytimenin etkisi ile emtiada son 10 yilda gértlen
gucli ytikselislere bagl olarak parlayan Glencore, bu
piyasadaki sert diisiislerin ilk kurbani oldu. “Ikinci
Lehman krizi mi?” sorularim akla getiren bu
durumun emtia fiyatlarina da etkisi oldukca sert
oldu. Glencore’un en yogun faaliyette bulundugu
degerli metaller arasinda bakir ve giimis yer aliyor.
Cin ‘de yasanan etki ve Glencore sirket hisselerinde
yasanan asirt deger kayiplarinin etkisi bakir ve gtims
fiyatlar1 Gzerinde de goruldu. Aynit déonemde sirket
hisseleri yaklasik yuzde 50 deger kaybederken, bakir
ve gumis fiyatlarinda kaydediler ytizde 10 civar
duistisde dikkat cekdti.

2%, ® kisa vodede 220 direnci izlenmeli ancak trendin déniise gegebil

yonun gerektirdigi izere bir tepe yiksekligi kadar geri gekilme-
siyle 200 seviyelerine kadar gelmesine neden oldu. Su siralar
hafif tepki alimlanyla 205 seviyelerinin izerinde islem gdren
bakirda, geri ¢ekilmenin devam etmesi agisindan 200 destegi ol-
dukga énemli ve psikolojik bir seviye. Yukar yénli harekeflerde ise

@ Mesi agisindan 250 seviyeleri oldukea Gnemli.

GUMUSTE DUSUS

TRENDI SON BULMADI

lericore'un yine biyik bir Urefime sahip oldugu ve l

emtialardaki diststen en cok etkilenen degerli me- 3~
tallerden biri olan gimiste de bakira benzer fiyat hare-
ketleri meveut. Dizelmelerin bakira gére biraz daha kararl @
oldugu gimiste de 20 dolar/ons seviyelerinden baslayan
disis trendi, hala son bulmadi. Ok ile gésterilen yerde
kimiz: ile gizilen 10 ginlik Ustel harekedli ortalamanin
yesil ve mavi ile gizilen 50 ve 100 ginligi asog! yon-
de kestigini ve disislerin hizZlandigini gériyoruz.

14 ons/dolar seviyesinde tutunma gabasinda olan gir
miste bu seviyenin kinlmasi, satis baskisinin hizlanmasina ve disiis
trendinin siirmesine sebep olabilir. Yukan yénli hareketlerde ise k-
sa vadede ilk dnemli direng 14,40 seviyesinde. Bu seviyenin agi-
masi halinde 15,70 seviyesinde bir baska dnemli direng meveut.
Trendin son bulmast ve yéniini yukanya gevirmesi icin ise uzun  va-
dede 17 seviyelerinin iizerine fiyatlanmalar gerekiyor.

[ Uamom, A e

IKONFORB ARALIK 2015




MerkeZ'in politikalarini
sekillendiren 9 g6sterge

) TC Merkez Bankasi, son dénemde ekonomi giindeminde

siklikla yer aliyor. Yeni hiikkiimet programinda bagimsizlik
vurgusunun olmamasi, 2016 yiliicinde Merkez Bankasi
Baskani Erdem Basg¢i'nin gérev siiresinin dolmasi, sikilastirici para
politikalarina devam edilip edilmeyecedi gibi bir¢ok konu giindemde.
Merkez'in giindeminde ise dokuz ekonomik gdsterge var. Bu
gostergelere gore de politikalarini sekillendirmeye devam ediyor.
Calismamizda bu dokuz politikayi analiz ettik.

/ y g ¥ /) . . ! ek o o ! oy -t \
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‘1| POLITIKA FAIZ ORANI

Merkez Bankasi (MB) kisa vadedeki faiz oranlarini be-

lirler. MB'nin baslica hedefi olan enflasyon politikasini kont-
rol etmekte kullandigi en giscli silah politika faiz oranidir. En-
flasyon hedefinin tutiurulmasi zorlashiginda MB faiz silahini
kullanarak fiyatlan asagr gekebilmek adina middahale ede-
bilir. Yiksek faiz, siki para politikasinin temelini olustururken,
ayni zamanda yabaner yatinmlar igin gekicilik saglamasina
yol agar. MB'nin yaphgi son toplantya gére politika faizi
yiizde 7,50'de. MB'nin nasil bir yol haritasi gizecegi merak
konusu. MB politika faizi ile birlikte giinlik uyguladigi borg al-
ma ve borg verme oranlanyla birlikie sikilastirner para politikasi
uygularken, ilerleyen zamanlarda da bu poliikanin devam
edecegine yonelik sinyaller veriyor. Aynca enflasyon hedef-
lemesinden yapilan sapmanin giderek atmasinin sonucunda
da politika faizlerini atirmaya yénelik agiklamalar yapiyor.
MBnin faizleri arirmasinin diger bir sar da FED'in faizleri

2] tromn

Tukeha Fiyat Endeksi (TUFE) hanehalki tarafindan satin ali-
nan hizmet ve esyalann fiyatindaki degisim oranini lger.
Baska bir deyisle tikeficilerin satin aldiklan irinlere ddedik-
leri fiyatlara neler oldugunun géstergesidir. TUFE, enflas-
yondaki degisimleri gézlemlemek ve ortalama bir fikeficinin
sabit olarak aldigi mal veya hizmetin maliyetini gézlemle-
mek icin en sik kullanilan géstergedir. En son agiklanan yil
ik TUFE oranina gére yitkselis bir énceki aya gére bir mik-
tar azaldi. Onceki ay rakam yiizde 7,95 olurken, son agik-
lanan rakam ise yiizde 7,58 oldu. Yil sonu enflasyon he-
deflememiz olan yiizde 5 rakaminin futmasinin artik cok zor
oldugunu belirtebiliriz. Ancak enflasyonda yasanan yukar
yonli ivmelenme bu ay sekteye ugrasa da genel olarak de-
vam ediyor. Son agiklanan enflasyon raporunda da kiiresel
para politikalarina dair belirsizliklerin yani sira kiiresel bi-
yimeye dair endiselerin bu dénemde én plana ¢ikiigina &zel-
likle vurgu yapild.

Yurtdisinda yasanan olumsuz gelismeler yurt iginde kur
baskisini artirarak enflasyonun yukarn yénli ivmelenmesine

Uretici Fiyat Endeksi (UFE) belirli bir zaman araliginda es-
ya ve hizmet fiyatlarindaki degisimi lcer. Ayni zaman-
da tretimin durduruldugunu veya tretime baslandigini takip
eder. UFE, yerel treficilerin ikislanni veya yerel ireticiler ta-
rafindan ara girdiler igin &denen fiyatlardaki degisimi de &k
gen bir géstergedir. Son ay gelen UFE rakamlaninda ayni
TUFE'de oldugu gibi geri cekilme bas gésteriyor. Kurda yar-
sanan bir miktar geri gekilme son ayki rakamlara yansidi.
Yillik UFE rakami gegen ay yiizde 6,92 iken, son ay agik-
lanan oran ise yizde 5,74 olarak yer ald. Ay||k bazda da
gegen aya gdre yizde O,20’|ik bir azalmanin gergeklestigini
gériyoruz. Ancak kiiresel piyasalarda yasanan dalgalan-
manin devam etmesi ve bunun kura yansimasi, yil sonu ro-

Apr11 Jan 12 Oct*12 Jul 13 Apr'id Jan "5 Oct"1s

yikselimesi. Ancak yeni hikimefin belilenmesiyle MB'ye faiz-
leri indirmesi yéniinde telkinlerde bulunulmasi, kafalart karishird.
Eger FED faizleri artirmazsa, MB'nin de faizleri atirmayacagr-
ni belirtebiliriz. Ancak artirmasi halinde ise yeni bir belirsizlik or-
faya gikacaktr.

Grafik Kaynak: invesfing.com
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destek oluyor. Gegen haftalarda belirtilen yil sonu enflasyon
tahmini ise yizde 8,36 olarak agiklandi. Tahminlere gére yil
sonuna dogru enflasyonda bir mikiar daha arlis bekleniyor.
Kurdaki yikselisin devam edebilecegini ve kiresel oynakligin
artabilecegini géze aldigimizda yil sonunda enflasyon raka-
minda yiizde 8 iizeri bir gerceklesme gérebiliriz.

Grafik Kaynak: investing.com
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kamlarinda bir mikiar daha artisa neden clabilir. Aralik ayinda
FED'in faiz politikasinda verecegi karan da géze aldigimizda
kiresel mal piyasalarinda yasanacak oynakligin etkilerini gér
memiz mimkin olacaktir. Grafik Kaynak: investing.com
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4 TUKETICI GUVENI

iven gdstergesi, is yerlerinin veya tike-

ticilerin ruh hallerini dlcen bir gésterge-
dir. Genellikle katilimcilanin meveut veya ge-
lecekteki durumlar ile ilgili kaygilarini temel
alan farkli konulardaki gérisleri baz alinir.
Son ay agiklanan tiketici giveni rakamlarin-
da ciddi bir toparlanma oldugunu gériyoruz.
Ozellikle segim sonrasina denk geldigi igin
tiketiciler tarafinda tek parti iktidan olukga
olumlu karsilandigr igin giiven gdstergesinde
ciddi bir arhis oldugunu gérebiliyoruz. Gegen
ay 62,8 olarak agiklanan fiikefici giiveni, son
ay 77,0 olarak gergeklesti. Ancak son yasa-
nan Tirkiye- Rusya gerginligi ve kiresel oy-
nakligin yil sonuna dogru artma olasilig, éni-

miizdeki ayda tiketici giveni verilerinde di-
stise neden olabilir. Jan'11
Grafik Kaynak: investing.com
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5 | KAPASITE KULLANIM ORANI

Koposite Kullanim Orani (KKO), bir Gretim biriminin belir-
i bir dénemde fiilen gergeklestirdigi tretim mikianinin fi-
ziki olarak Uretebilecegi en yiksek mikiara olan oranini gés-
ferir. Olcmler 100 seviyesi izerinden degerlendirilir. Kap-
asite kullanim orani genellikle yiizde 100 olarak gercekles-
mez. Imalat sirasinda cesifli aksamalar olabilir: Elektrik ke-
silmeleri, makine anzalar, makine ve tesisatin bakim arala-
n, tatiller, grevler, galisma saatlerinde aksamalar, mevsimlik
nedenler gibi sorunlarla kapasite kullanminda diisisler or-
faya cikar. Son agiklanan verilerde kapasite kullanim ora-
ninda verilerin olumlu agiklanmaya devam ettigini gériyo-
ruz. 2009 krizinin ardindan 75'in izerinde gergeklesen ve-
rilerde, agiklanan rakamlarin bu seviyenin iizerinde kalma-
ya devam etmesi, iretim kesiminde ciddi bir sorun olmadr-

2008 2010 2012 2014

gini gsteriyor. Onimiizdeki dénemlerde de kapasite kullanim
verilerinde ciddi bir disiis yasanmasi beklenmiyor.
Grafik Kaynak: tradingeconomics.com

(6 | CARIISLEMLER DENGESI

halat dengesi), hizmetler (hizmet alimlar-hizmet satimla-
n), yatinm (net fakiér) gelireri (dis yatinm gelireri-dis yat-
nm giderleri) ve cari transferler (karsiliksiz olarak elde edi-
len dis gelirlerkarsiliksiz olarak yapilan dis giderler) den-
gelerinin toplamindan olugur. Ulkenin cari islemlerden el
de ettigi gelirler, cari islemlere yapilan giderlerden daha
biyikse bu durum cari fazla (cari islemler fazlasi); daha
kiigtkse cari agik (cari islemler agigi) olarak nitelenir. Son

Cori islemler dengesi olarak da tanimlanan cari denge, 0
ddemeler dengesi bilangosunun dis ticaret (ihracatit ”WW ﬂ HH mmﬂ M 7
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dénemlerin en dikkat ceken ekonomik verisi olan cari is-
lemler dengesi yaklasik alti yilin ardindan cari islemler dengesi
fazla vermeye baslad. Bir énceki ay 27 milyon dolar fazla ve-
ren cari denge, son ayda 95 milyon dolar fazla verdi. En son
2009 yilinda cari fazla veren ilke ekonomisinde ayni dé-
nemde biyiime rakamlarinin olumsuz etkilendigini gérebiliriz.

Ozellikle ithalata dayali ekonomilerde gérilen en biyik prob-
lemlerin arasinda yer aldigini belirtebiliriz. Dolar kurunun da
etkisiyle cari dengenin fazla vermesi, dniimizdeki aylarda agik-
lanacak biyime rakamlarini negatif etkileyebilir.

Grafik Kaynak: tradingeconomics.com
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GSYIH BUYUME ORANI

SYIH'deki degisim, bir tlkedeki biyime oranlarinda

vasanan degisimi gésterir. ikinci ceyrek rakamlarina
bakhgimizda yizde 3,8 gibi yiksek bir rakamin agiklan-
masl, ekonominin gidisat agisindan olumlu bir gésterge. An-
cak 3.geyrek rakamlarinda ayni iyimserlik gérilmeyebilir.
En énemli etki olarak da ikinci geyrekieki déneme gére kur-
larda yasanan asin oynakligi gésterebiliriz. Haziran ayin-
dan sonra segimlerin yarathidr etkiyle ilke ekonomisinde ya-
sanan geri gekilme, Ugiinci geyrek bilyime rakamlarina ne-

gatif yansiyabilir. Ayrica cari denge ile bilyime orani ara-
sindaki iliskiye de tekrar dikkat cekmek gerekir. Alt yil ara-
nin ardindan cari dengenin fazla gelmesi, iyimser bir gés-

terge olarak karsimiza ¢ikh. Buna karsin, genelde Tirkiye
ekonomisi kriz zamanlarinda cari denge fazlas veriyor ve

bilyime rakamlannda olusan geri gekilmeler de ayni d&-
nemlere denk geliyor. Bu yiizden cari dengenin fazla ver-
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meye basladig son dénemlerde, biyime rakamlarinda da
asadl yonli geri cekilmeler olusabilir. Cari islemler dengesi
grdfigi ile biyiime orani arasindaki grafik karsilastinldiginda,
belirtilen ddnemlerde durum dikkatlerden kagmayacakr.
Grafik Kaynak: tradingeconomics.com

3 ISSiZLiK ORANI

|$siz|ik, referans siireci boyunca son iig ay iginde en
az bir defa is arama kanallanini kullanan, 15 yasini
gegen, is sahibi olmayan ve 15 giin iginde ise basla-
maya hazir olan kisileri kapsar. Is bulmus veya kendi
isini kurmus, ancak gerekli evraklarin tamamlanmasini
bekleyenler de issiz olarak sayilir. Issizlik oranlannda
son agiklanan rakamlar, ¢ift haneli seviyelere ulast.
Bir &nceki dénem yiizde 9,8 gelen veriler, ikinci
geyrek rakamlarinda ise yizde 10,1 olarak agiklandh.
Issizlik rakamlarinda heniz istenilen seviyelere u-
lasilamamis durumda. Ozellikle geng issizlik oran-
laninin yiizde 18,3 gibi yiksek seviyelerde seyretmesi,
bu ekonomik gosfergedekl olumsuzlugu artinyor.
Onimizdeki dénemlerde de issizlik oranlannda
yukari yénli seyir devam edebilir.
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Grafik Kaynak: tradingeconomics.com

B SANAYI URETIMI

anayi Grefimi, ilkenin fabrikalarinin, ma-

denlerinin ve komu kuruluslarinin lelkse| cr
kisinin sabit agitikli 8lcimidir. Sanayi Urefi-
mindeki degisimler, imalat sekiériindeki giiciin
biyik bir géstergesidir. Toplam endeks &lgim-
leri, imalat, madencilik, insaat, elektrik, gaz ve
su sanayilerini kapsar. Sanayi Uretiminde ge-
gen ay gorilen yizde 7,2'lik yikselis, kisa sir
mis gérintyor. Son ay agiklanan irefim ra-
kamlannda geri gekilme dikkat gekiyor. Son ay
agiklanan rakamlar yizde 2,8 olarak gercek-
lesti. Talebin yil sonuna dogru azalmaya de-
vam efmesi, énimizdeki sanayi rakaminda da
verilerin diisiis gdstermeye devam etmesine ne-
den olabilir. 2011

Grafik Kaynak: invesfing.com
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Teknik analiz
formasyonlari

GELECEGI ANLAMANIN YOLU GECMISi INCELEMEKTEN GECER.

YAKLASIK 100 YIL GECMISI OLAN FIYAT GRAFIKLERI INCELENDIGINDE BELLI
FORMASYONLARIN SUREKLi OLARAK BiRBIRINi TEKRAR ETMEKTE OLDUGU GORULUR.

FORMASYONLAR PIYASANIN “AYI” MI, “BOGA” MI OLDUGUNU
TESPIT ETMEYE YARDIMCI OLUR.

ORTA VE UZUN DONEMLI TRENDLERIN TESHISI BUGUNUN TEKNiK OLANAKLARI
ILE DOGRUYA COK YAKIN OLARAK ONCEDEN GORULEBILMEKTEDIR.

FIYAT HAREKETLERI BIRBIRINE COK BENZEYEN KARAKTERISTIK FIYAT
FORMASYONLARI OLARAK KENDILERINI GOSTERIRLER.

Omuz Bas Omuz Formasyonu: lf'
Teknik analizde omuz bas omuz, bir dénis i I
formasyonudur. Tamamlandiginda yitkselis frendinin | _‘u'rl ,‘|||
sona erdigini géstermektedir. Omuz bag omuz ! |'|
formasyonu sirasiyla sol omuz, bas ve sag omuzdan } i |
olusmaktadir. Sol ve sag omuzlarin tepe seviyeleri " hihh
birbirine yakinken, basin tepe seviyesi daha '
yukaridadir. Sol omuz, bag ve sag omuz o |||‘ o
bélgelerinden gelen satislarn destek buldugu ||' | |

noktalan birlegtiren cizgiye, boyun gizgisi it
denmektedir. Bu formasyonunun tamamlanabilmesi |
icin, boyun gizgisinin asa@r kinlmasi gerekir.

| Boyun Cizgis

Ters Omuz Bas Omuz Formasyonu:

. Teknik andlizde ters omuz bas omuz, bir dénis
formasyonudur. Tamamlandiginda disis trendinin sona
'l . " -I '- I “I erdigini gésterir. Ters omuz bag omuz formasyonu

‘ sirasiyla sol omuz, bag ve sag omuzdan olugur. Sol ve
]

l_ Boyan Girgisi
II.II
L |

sag omuzlarin dip seviyeleri birbirine yakinken, bagin
dip seviyesi daha asagidadir. Sol omuz, bas ve sag
Lall || omuz bdlgelerinden gelen alislanin direng gérdigu

II nokialan birlestiren gizgiye, ‘boyun ¢izgisi' denir. Bu
formasyonunun tamamlanabilmesi igin, boyun gizgisinin
yukan kinlmasi gerekir.
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ikili Tepe Formasyonu:

Teknik analizde ift tepe bir dénis formasyonudur.
Tamamlandiginda yikselis trendinin sona erdigini
gésterir. kil tepe formasyonunun tamamlanabilmesi igin,
fiyatlarin ikinci tepeden formasyon baslangig noktasina
ulasip bu seviyeyi asad kirmasi gerekmektedir.

Canak ve Ters Canak Formasyonlari:
Canak formasyonlan disen piyasa dénislerinde, Ters
Canak Formasyonlar ise yikselen piyasa dénislerinde
gérilir. Ters Canak Formasyonu genellikle varlik fiyatinin
ucuz oldugu, Canak Formasyonu ise varliklarnn yiksek
fiyatlandigi piyasalarda gérilir.

_i“|'| ‘..h,l"

Kare Kodu Telefonunuza Okutun
Forex Rehberi Adresinize Ucretsiz Gelsin!

Uclu Tepe ve Dip Formasyonlar::

Uglis tepe ve dip formasyonu, teknik andlizde kullanilan
frend doniisim formasyonudur. ikili tepe formasyonunun
gérildigu paritelerde formasyon igin gizilen donis
gizgisinden tepki alimlan gercekleserek igiinci bir tepe
olusabilir. Benzer bir sekilde ikili dip formasyonunun
dénis cizgisinden gelen satis dalgasi iiginci bir dibin
olusumuna neden olabilir. Bu formasyon, zaman zaman
omuz bas omuz formasyonu ile kanshnlabilir. Ancak
zirvelerin hemen hemen ayni seviyede olmasi ile omuz
bas omuz formasyonundan ayirt edilir. Ucli tepe ve dip
formasyonlannda genellikle trend dénisleri sert
olmaktadir. Ancak zaman zaman dénis hareketi dncesi
yatay bir seyir gézlenebilir.

Bayrak Formasyonlari:

Genellikle 1-3 hafta arasinda meydana geliler.
Sekil bakimindan bayragi andiran formdadir. Bu
formasyon tir, genellikle frendlerin ortalannda
gériliir. Bayrak formasyonlan trendin yavasladigi
ancak tekrar ayni hiz da devam edecegi seklinde
yorumlanabilir. Bu formasyonlar genellikle devam
formasyonu olarak gérilir ancak ¢ok nadir de olsa
trend dénislerinde de meydana gelir. Diger dniis
formasyonlan gibi bayrak formasyonlannda da islem
hacmi izZlenmelidir. Formasyon baslamadan énce
islem haemi oldukga yiksektir. Ancak formasyonun
baslamasiyla islem hacmi belirgin sekilde diser.
Yikselen trendlerde gérilen bayrak
formasyonlaninda, st gizginin yiksek islem hacmiyle
birlikie kinlmasi durumunda yikselen trendin devam
etmesi beklenir. Disis frendlerinde gérillen bayrak
formasyonlan ise genellikle daha kisa stire igerisinde
olusmakiadir. Disiis frendlerinde olugan bayrak
formasyonlarinda da dlt gizgi kinlirken islem hacmi
yikselir. Ancak dusiis rendlerinin yapisi geregi
formasyon sonrasinda genellikle hacim disikitr.
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fAnaliz
DOLAR/TL

ABD verileri 6

ED Baskanlari’nin ay boyunca

Fyaptlklarl aciklamalarda ABD

ekonomisindeki toparlanmaya

deginmeleri ve ABD ekonomisinin faiz

artirimina hazir oldugunu belirtmeleri,
paritede dolar lehine etki yapti. Kasim ay1
basinda aciklanan ABD PMI’lari, ADP Tarim Dis1
Istihdam, ABD GSYIH (Uciincii Ceyrek) ve
Issizlik verilerinin beklentilerin tizerinde gelmesi
Dolar Endeksi’ni guclendirdi. Bu etkenler, ABD
ekonomisindeki toparlanmanin sinyallerini
verdikce, faiz artirtmi beklentisiyle Aralik
ayindaki FED toplantisinda faiz artirim
ihtimalinde artis gorildu. Kasim ayinda aciklanan
FOMC tutanaklarinda aralik ayinda faiz artirim
ihtimaline acik kapi birakilmasi beklentileri
guclendirirken, olasi artisin kademeli olacagi
aciklamas piyasalarda yatistiric etki yapti. Kasim
ayt ABD Perakende Satislar, UFE verileri ve aralik
ay1 basinda aciklanan ISM Imalat verisi
beklentilerin altinda geldi.

TURKIYE’DE DURUM NE?

Turkiye tarafinda en 6énemli konuyu 1 Kasim
Genel Secimleri sonrasinda ortaya ¢ikan sonug ve
gelismeler olusturdu. Secimlerden koalisyon

cikmasi genel olarak Tirkiye’de olumlu bir alg:
edinemiyor. Bu sebeple 1 Kasim secimlerinden
AK Parti’nin tek basina gticlii bir iktidar olarak
cikmasi, piyasalarda olumlu algilandi. Gelismeler
sonrasi takip eden ilk is gintinde dolar/TL
paritesi 10 kurusluk sert duistisle islemlere basladi.

Turkiye tarafinda ay boyunca aciklanan veriler
genel itibariyla olumluydu. Aylik TUFE’de
yukselis gorualdu. (Beklenti yuzde 1,35, Aciklanan:
yuzde 1,565) Cekirdek issizlik verisi yine iki haneli
seviyelere ¢ikti. Tiirkiye Buitce Dengesi pozitif
geldi. Gecelik borclanma faizi ve faiz oranlari
degisiklik gostermeyerek sabit tutuldu. Kapasite
kullanim oraninda ve Dis ticaret aciginda iyilesme
goruldu.

Secimlerden sonra Ak Parti tarafinda
baskanlik seceneklerinin konusulmaya
baslanmasi, piyasalar tarafindan olumlu
algilanmadi. Merkez Bankasi’nin bagimsizlig1 ve
gucler ayrilig1 endiseleri fiyatlamalarda etkili
oldu. Hikiimetin kabinede ge¢mis donemlerin
basarili isimleri Ali Babacan ve Mehmet Simsek’e
ekonomiyle ilgili bakanlik pozisyonlarinin verilip
verilmeyecegi de 6nemli konular arasindaydi.
Oyle ki, Cumhurbaskan1 Recep Tayyip Erdogan
ile Basbakan Ahmet Davutoglu’nun gérismesinin

ertelenmesi bile paritede

= UROTRY Daky 130900 291008 LIOK0 L0018

150800
of

vikselise yol acar

fJ

|"#|I_L_|-|'|‘.F‘11 I durumdaydi. Kabinenin

s | aciklanmasiyla Ali Babacan’a
=™ | bakanlik verilmemesi ve
Mehmet Simsek’in Maliye
Bakanhgi’'ndan Basbakan
siues | Yardimcilign konumuna

s | getirilmesi, piyasada olumsuz

etki olusturdu. Bu duruma 24
Kasim’da Suriye sinirinda

s | bava sahasi ihlali sebebiyle
s | disurilen ucagin da
= | eklenmesiyle parite 2,8950
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seviyesine kadar yiikseldi.

70 giinlisk iissel hareketli ortalamanin takip edildigi paritede, fiyat seviyesi hareketli ortalamanin iizerinde tutunmaya devam ediyor.
Kisa vadeli trendlerde takip ettigimiz 20 giinlik iissel hareketli ortalamanin da izerine sarkan paritenin bu seviyelerde tutunabilmesi
yiikselis icin onemli bir destek olacaktir. Paritenin oniindeki ilk onemli direnc 2.9000 seviyesinde bulunuyor. Bu seviyenin yukari yonlii
kinlmasi durumunda yiikselisler 2,9500”a kadar devam edebilecekken, olasi geri cekilmelerde 2,8600 seviyesi takip edilebilir. Bu
seviyede bulunan 100 giinlik iissel hareketli ortalama ve giinlik grafikte 76,4 fibonacci ara seviyesi bu destegi giiclendiriyor.

q ARALIK 2015 | KONFORBK



b224 Analiz

EURO/DOLAR

Merkezlerin

hamleleri etkili

uro/dolar paritesi kasim ayimn1 asagi
Eyénlﬁ bir trendin i¢inde gegirdi.
Merkez bankalarindan gelen agiklamalar,
paritenin geri ¢ekilmesini desteklerken,
Paris’te yasanan teror saldirilar: ve
Turkiye—Rusya arasinda patlak veren askeri kriz,
pariteyi negatif etkiledi. Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) mart ayinda uygulamaya basladig1 parasal
genisleme programi kapsaminda her ay 60 milyar
Euro’luk tahvil alimi gerceklestiriyor. Euro Bolgesi
ekonomisini canlandirmak amaciyla baslayan
uygulama, kismen basarili olsa da yavaslayan kiresel
ekonomi ve emtia fiyatlarindaki sert dusis
yuziinden istenilen enflasyon hedefi tutturulamadi.
Bunun tzerine gozler tekrar ECB’ye ve ECB
Baskan1 Mario Draghi’ye cevrildi. Beklenen haber,
ekim ayindaki faiz kararini aciklamasinin ardindan
yaptig1 basin toplantisinda geldi. Parasal
genislemenin miktar: icin aralik ayindaki toplantiyr

isaret eden Draghi, benzer aciklamalara kasim ay
boyunca da devam etti.

ECB BEKLENTILERI KARSILAMADI
Mario Draghi ve ekibinin aralik ayindaki
toplantida aldig1 kararlar ise piyasayt memnun

etmeye yetmedi. Politika faizlerini sabit tutan ECB,
depo faizlerini ise yizde -0,20’den ytzde -0.30
seviyesine indirdi. Ayrica ek parasal genisleme karari
almayan ECB, sadece tahvil alm programinin tarihini
2017 sonuna kadar uzatt.

Her ne kadar FED Baskani Janet Yellen
konusmalarinda Draghi kadar ‘comert” davranip faiz
artirmi konusunda fazla ipucu vermese de yaptig1 her
konusmanin ardindan dolar endeksinde yikselise
neden oldu.

Yellen, aralik ayindaki faiz artirnm kararinin hentiz
kesinlesmediginin tzerinde dururken, verilerin takip
edilecegini vurguladi. Bunun yani sira, ABD
ekonomisinin iyi bir performans gosterdigini ve
ekonomik verilerin bu sekilde gitmesi halinde aralik
ayindaki faiz artirrminin ‘canli bir olasilik’ oldugunu
belirtti. FED Baskani konusmalarinda ayrica olasi faiz
artirrminin ardindan para politikasindaki sikilastirma
stirecinin kademeli olarak yiratilmesini beklediginin
altin1 ¢izdi.

PARIS SALDIRILARI

13 Kasim cuma gecesi Paris’te 4 ayr1 yerde teror
saldiris1 gerceklesti. 132 kisinin yasamini yitirdigi
saldirilar ISiD astlendi. Euro/dolar paritesi, bu

gelismelerden negatif

~ EURUSD, Daily 106120 1.08505 1.05241 1.0816%

- : 1:145” etkilenerek geri ¢cekilmesini
o | surdtirdu.
- Global piyasalar, Paris’te

we | yasanan saldirilarin etkisini

ssuse | hentliz atlatamamisken,
2™ | Suriye sinirindan yeni kriz

| haberiyle bir kez daha

521 1.09030

sarsildi. Turkiye, Suriye ile

‘

] . siirimi ihlal ettigi

107430
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w | taraflardan gelen sert
aciklamalar ve ertesi giin

Son bir ayda diisen trendin icerisinde kalan Euro/dolar paritesinde fiyatlar 1,0540 seviyesini
destege almasinin ardindan hizh bir yiikselisle 1,0800’in iizerine ulasti. Diisen kanal bandim da
yukari yonli kiran fiyatlar 1,0895te bulunan yizde 38,2 fibonacci seviyesine kadar vlast. Kisa

vadede 1,0895 direnc olarak karsimizda yer alirken, bu seviyenin asilmasi halinde 1,1000
direnci takip edilmesi gerekir. Geri cekilmelerde ise 1,0750 nemli bir destek olarak izlenebilir.

Rusya’nin kars1 hamle
olarak Suriye’deki 20 tir1
vurmasi, akillara
‘Ortadogu’da yeni bir savas
m1 baslayacak?’ sorusunu
getirdi.
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ALTIN

Uzun vadede diisiiste f’

ltn fiyatlarinda etkili olan faktorlerin

Aba§1nda FED’in faiz kararindaki olasi

degisiklik ve Cin basta olmak tizere global

ekonomilerdeki buytime endiseleri yer

aliyor. Ayrica olagantstii durumlarda
altinda tepki alimi/satimi gorilmesi ¢cok olagan bir
durum. Kasim ay1 da bu sebeplerle altin icin oldukca
hareketli gecti.

Ekim ay1 sonunda FOMC aciklamalarinda faiz
artirimi icin aralik ayini isaret etmesi, altinda ekim
sonu ve kasim basindaki dustsleri giclendirdi. FED
Baskanlar1 ay boyunca yaptiklar1 konusmalarda faiz
artirimini destekleyen aciklamalarda bulundu. Bu
aciklamalarla aralik ayindaki faiz artirimi ihtimali
kuvvetlendikce, altindaki satislar da kuvvetlendi.

NELERI FiYATLADI?

Dustslerin kuvvetlenmesinde kasim ay1 basinda
ABD’den makro verilerinin beklentilerin tzerinde
gelmesi de etkili oldu. Bu veriler ABD
ekonomisindeki toparlanmanin sinyallerini verdikce,
faiz arurimu beklentisiyle giiclenen dolar, altinda
satis trendini gliclendirdi. Kasim ayinda aciklanan
ABD perakende satislar UFE verileri ve aralik ABD
PMI'1 ise beklentilerin altinda geldi. ABD tarim dis1

istthdam verisi, FED’in faiz artirnminda takip ettigi
o6nemli girdilerden birisi olmasi sebebiyle piyasalarda
yakindan takip ediliyor. Kasim ayinda ac¢iklanan
tarim dist istihdam verisi beklentilerin oldukc¢a
tizerinde geldi. (A¢iklanan: 271K, beklenti:180K) Bu
durum altindaki dustise gui¢ katan bir faktor oldu.

Cin, global biiyimede lokomotif tilkelerden biri
olmasi sebebiyle, altin icin de giiclii Cin olumlu bir
etmen olsa da bu ay aciklanan veriler, Cin’de
yasanan ekonomik soguma hakkinda 6énemli ipuclar
verdi. Ay boyunca agiklanan Cin Ithalat & Thracat
verisindeki daralma beklentilerin tizerinde gelirken,
ticaret dengesindeki biylimede dusts gorulda. Cin
TUFE & UFE ve Sanayi Uretimi verisi ile Yeni
Krediler de beklentilerden fazla geriledi. Bu veriler
ile Cin’deki yavaslama kuvvetleniyor mu endiseleri
altin i¢in negatif bir etki olusturdu.

KADEMELI ARTIS

Kasim ayinda ac¢iklanan FED raporunda istihdam
ve enflasyon ilerlemelerinin takip edilecegi ve
yurtdisi endiselerinin azaldig seklinde aciklamalara
yer verildi. Yine faiz artiriminin kademeli bir sekilde
gerceklesecegi aciklamasi da 6nemli bir detay.
Tutanaklar sonrasinda faiz artirimi beklentilerinde
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bir miktar artis goéraldi.
FOMC ekim ay1
toplantisinin
tutanaklarinda bircok
FOMC tyesinin aralikta
faiz artirrmini uygun
gordagu belirtildi.
Turkiye nin Suriye
sinirinda, hava sahasi
ihlali sebebiyle Rus
ucagini diisirmesiyle
yasanan surec de
piyasadaki tansiyonu
yukseltti.

200 giinlisk basit hareketli ortalama tarafindan uzun vadede baskilanmaya devam eden altin, vzun vadeli disiis trendinde. Ekim
ayinda trendi yukari kirmay: deneyen ancak basaramayan altin icin bu tarihten sonra diisiis hizlandi ve son bes yildaki en diisiik
seviyesi olan 1063 dolar /ons’un altma cekildi. Sonrasinda fiyatlanma 1063”in bir miktar iizerinde kaldi. FED’in aralik ayi
toplantisinda faiz artarsa, 1.063 destegi vzun vadede asagi yonli kinlabilir. Altin kisa vadede ya 1.063 seviyesini asagi yonli
kirarak diisiisiini hizlandiracak ya da yukan yonlii yiikselislerle yeni trend olusumuna doniisecek. 1.063 seviyesi ginlik grafikte
en alt fibonacci seviyesi konumunda. Olasi yiikselislerde 1.103 seviyesi onemli bir direnc. 15 ginliik issel hareketli ortalama kisa
vadeli trendlerde takip edilebilir. RSI gosterge seviyesi 30 seviyelerine yakin.
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Iran’a yonelik petrol ambargosunun
Arz sorununun c¢o6ziilebilmesi icin tiretimde
geldi. Del Pino, “OPEC piyasay1 dengelemek icin

i8R fnaliz
—
asim ayinda ham petrol fiyatlar1 asagi
) yonlt trendini korudu. Kiiresel arz
kalkiyor olusu, fiyatlarinin daha da
gerileyebilecegine yonelik endiseleri artiriyor.
Bunlarin yani sira Cin ekonomisindeki yavaslama
kisintiya gitme secenegi, Suudi Arabistan ve Katar
gibi dinya petrol ihracatinin énemli payina sahip
ulkelerce kabul gormezken, Venezuela Petrol
aksiyon almazsa, petrol 20 dolarin altina diisebilir”
uyarisinda bulundu. Son olarak, Libya da
onumuzdeki gunlerde petrol tiretimini artiracagini

PETROL
sorunu tim canliligini korurken, 2016’da
da petrol fiyatlarini negatif etkiliyor.
Bakani Eulogio Del Pino’dan carpici aciklama
duyurdu.

IRAN FAKTORU

Iran ile BM Giivenlik Konseyi daimi tiyeleri ve
Almanya’nin arasinda varilan niikleer anlasma
geregi, Iran’a petrol, dogalgaz, finans, havacilik ve

deniz tasimaciligl alanlarinda uygulanan
yaptirimlar kaldirilacak. Anlasmanin uygulanmaya
baslayacag tarih olan 2016 itibariyla, Iran
petrolinin piyasalara donmesi s6z konusu ve bu
haber bile kiiresel arz sorunu nedeniyle dusts
trendi icinde olan petrol fiyatlarinin son ti¢ ayin
en dustk seviyesine gerilemesine neden oldu.
Diinyanin en buyik dérdiinctt ham petrol
rezervine sahip olan Iran’in, ambargolar
kalktiktan sonra petrol tUretimini gtinde 1 milyon
varil artiracag1 a¢iklamasimin ardindan OPEC 4
Aralik’ta Viyana’da tiretim kotasini gériismek
uzere toplanma karari aldi.

Diinyanin en buyuik petrol tiketicisi Cin’de
ekonomik acidan islerin yolunda gitmiyor olusu,
ticari isbirligi icinde oldugu sektorleri ve tlkeleri
negatif etkiliyor. Kasim ay1 boyunca aciklanan
ekonomik veriler, Cin’in ekonomik soguma icinde
oldugunu bir kez daha gosterdi.

TURKIYE-RUSYA KRizi
Petrol piyasalari, fiyatlarin disisiyle muicadele
ederken, 24 Kasim Sali sabah1 tiim diinya, Turkiye

ve Rusya arasinda patlak veren

askeri krizle gtine basladi. Bu
«=| gelisme, Rusya ve Ttrkiye

== | arasimndaki ipleri gerdi. Turkiye
@ milliyeti anlasilamayan hava
aracini b dakika icinde 10 kez
uyardigini iddia ederken, Rusya
Turkiye tarafindan hig
uyarilmadigini bildirdi.

i Laraflardan pesi sira sert

«=| aciklamalar gelirken, 25 Kasim
== Carsamba gtunu Rusya,
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Suriye’deki 20 tir1 vurdu. Krizin

Kasim aymin sonlarma dogru baslayan tepki yiikselisinin ardindan petrol
fiyatlarinda kararsizlk siiriiyor. Son yikselisin yiizde 38,2 fibonacci oram
civarinda konsolide olan petrol fiyatlarinda 42,00 iizerinde kapams
gerceklesmesi halinde kisa vade de yeni bir yiikselis hareketi garilebilir. Bu
yiikselisin olusmasi halinde ilk etapta 43.20 direnci karsimiza akacaktir. Geri
cekilmelerde ise 41.00 seviyesi anemli destek. Bu seviye kinlmadigi miiddetce
teknik anlamda yiikselisin bir sire daha devam etmesini bekleyebiliriz.

derinlesmesi endiseleri
baslarken, bolgenin petrol
uretimi acisindan oldukca kritik
olmasi yuziinden petrol fiyatlari
hizla yikseldi. Ancak daha sonra
askeri operasyon olmayacagi
yonundeki aciklamalar, Crude
fiyatlarini ana trendi olan asag1
yone geri donduirdu.
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15 SORUDA FX

1) Asagidakilerden hangisi “hedge” terimiyle ilgili yanls bilgi
icerir?

a) Ozellikle déviz kurlarinda meydana gelen fiyat dalgalanmalarina
karsi bireylerin ya da kurumlarin déviz kuru risklerini ortadan kaldirma
amagcli olarak kullandiklari islemlere denir. [

b) Kuyumcularin altin maliyetlerini kontrol edebilmek igin altin
piyasasinda pozisyon acmalari, hedge islemlere bir 6rnek olarak kabul
edilebilir. [

c) Spekiilatif olarak yapilan bir islemdir. [

d) ithalat yapan sirketler, kurun ylkselmesi sonucu maliyetinin
artabilecegi ihtimaline karsilik ithal ettigi Griiniin para biriminde uzun
pozisyon agarsa, zarar etme olasiligi diiser. [

2) Acik Piyasa islemleri (APi) nedir?

a) Fiziksel 6deme yapilmamis acida satis islemleridir. []

b) Piyasanin su an bulundugu fiyatin daha da altinda bir fiyatla alis
islemine girilmesine denir. [

¢) Misterinin islem yapmak amaciyla yetkiliye verdigi talimattir. [

d) Merkez bankalari tarafindan ydritilen, para arzinin artirimasi
veya azaltiimasi amaciyla Hazine kagitlarinin alinip satiimasi
islemleridir. [

3) Asagidakilerden hangisi ekonomik indikatér degildir?
a) Destek - Direng [ c) Bollinger Bantlari []

b) Moving Average [ | d) Osilatérler L]
(Hareketli Ortalama)

4) Ulke para birimleri gesitli faktorlerden etkilenirler.
Asagidakilerden hangisi bu faktorler arasinda yer almaz?

a) Enflasyon rakamlan [] b) Milli mag L]

c) Faiz oranlar ] d) Siyasi belirsizlik [

5) Son zamanlarda tiim gozler ABD Merkez Bankasi’na (FED)
ve ne zaman faizleri artiracagina dondii. FED’den sonra faizlerini
artirabilecek bir lilke daha mevcut. Bu lilke asagidakilerden
hangisidir?

a) Yunanistan [

c) Japonya L]

b) ingiltere ~ [J
d) Almanya [

6) CDS neye denir?

a) Banka tarafindan miisteriye verilen kredinin sinin [

b) Kar ve zarardan sonra serbest kalan tutar [

¢) Yatinmecilarin alis yapmaya istekli olduklari fiyat [

d) Borglarin 6denmemesine karsilik bir sigorta maliyeti [

7) Finans diinyasinda herhangi bir varligi belirli bir vadede
veya vadeye kadar, belirli bir miktarda, belirli bir fiyattan alma
veya satma hakki veren s6zlesmelere ne denir?

a) Opsiyon [ ] b) SWAP [] c) Spread [ ] d)Komisyon []

8) Son zamanlarda petrol fiyatlarinda gézlenen asagi yonlii
trendin en 6nemli sebebi asagidakilerden hangisidir?

a) FED ] b) Yunanistan borg krizi []

c) Kiresel arz fazlasi sorunu [ d) Kur riski U]

v
®

9) Asagidakilerden hangisi EUR/USD paritesinin diisiis trendini
destekleyecek gelisme degildir?

a) FED’in faizleri artirmasi ]
b) ECB’nin parasal genisleme miktarini diistirmesi [
c) Yunanistan borg krizi ]

d) iran’in 2016 itibariyle petrol piyasalarinda aktif rol oynamasi [

10) Devaliiasyon ne demektir?

a) Sabit kur sistemlerinde 6demeler dengesi acik veren ilkenin
ulusal parasinin dis satin alma guictintin hiikimetce alinan bir kararla
diistirtilmesi [

b) Fiyatlarin genel diizeyinde stirekli diisiis durumu [

c) Diismekte olan fiyatlarin kirmakta zorlandigi seviye [

d) Piyasada olusan ani fiyat hareketlerinde ara kademelerde fiyat
olusmasindan kaynaklanan fiyat bosluklar [

11) Doji asagidakilerden hangisine denir?

a) Satis islemi karsisinda alis, alis islemi karsisinda ise satis
islemine denir. [

b) Acilis ve kapanis fiyatinin ayni oldugu mum formasyonudur. [

c) Yatinmcinin uluslararasi piyasalarda yapacagi islemlerdeki
katlanabilecegi riskleri belirten agiklamalardir. [

d) Birbirlerinin cinsinden degerleri 6lgtlen iki para birimidir. []

12) Scalping ne demektir?

a) Anlik alim satim [} b) Fiziksel 6deme yapilmamis pozisyon [ ]
c) Bir paranin kullanim bedeli []

d) islem fiyati ile islemin gerceklestigi fiyat arasindaki fark [

13) Resesyon neye denir?

a) Bir ulke vatandaslarinin, o Ulkenin sinirlari icinde veya disinda
gerceklestirdikleri toplam mal ve hizmetlerin belli bir para birimi
cinsinden degeri [

b) Ulke iginde issizlik 6denegi almak icin ilk defa basvuru yapan
insan sayisinin belirlendigi gosterge [

c) Yatinmcinin uluslararasi piyasalarda yapacagi islemlerdeki
katlanabilecegi riskleri belirten agiklamalar [

d) Bir tlkede belirli bir zaman araliginda ekonomik bilytimenin
yavas veya negatif yénde olmasi [

14) Val6r neye denir?

a) Bir islem icin dnceden belirlenmis tarih araligi siresi [

b) Tezgah Ustii piyasa [

c) Déviz cinslerinin veya islem yapilan para ciftinin hesaplarin
takasinin yapildigi tarih [

d) Acik pozisyona ait kar ve zararlarin bakiyeye yansitiimasi
sonucu hesapta bulunan para [

15) Bir para biriminin diger para biriminin degeri cinsinden
ifade edilmesine ne denir?

a) Déviz cifti L] b) Doji L]

c) Doviz kuru [ d) Doviz riski L]

CEVAP ANAHTARINA
www.ikonmenkul.com.tr/forextest adresinden ulasabilirsiniz.
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p224 Kavram

Opsiyon Stratejileri

Opsiyonlarda belirli durumlarda daha karli pozisyon
alabilmek icin gelistirilmis stratejiler var. Bu
stratejilerden biri de straddle.

ecen sayimizda opsiyon islemlerinde alim ve satim
avramlarinin mantigina ve nasil ¢alisugina

deginmistik. Bu yazimizda ise opsiyonlarda belirli
durumlarda daha karh pozisyon alabilmek icin
gelistirilmis stratejilerden bahsedecegiz. Ancak
opsiyonlar i¢in gelistirilmis oldukca fazla strateji mevcut
ve bu yazimizda sadece egzotik opsiyonlardan biri olan
‘straddle’a deginecegiz. Egzotikler, sartlar1 standart
olan, organize piyasalarda islem goren ve her ihtiyaca
cevap veremeyen vanilya tipi opsiyonlara gére daha
esnektir. Yatirimailar bilgilendikge istek ve ihtiyaclarin
da artmasi sonucu yeni
nesil tirevler uygulamaya
kondu. Egzotik
opsiyonlar, standart
opsiyonlardan farkli
olarak 6zel sartlar iceren

Alim Opsiyenu Alma

/
Fiyat

senaryonun olusabilecegini dustinen yatirima straddle
stratejisiyle pozisyon alabilir. Yatirrmcinin Eylil ayinda
kasim vadeli, son kullanim tarihi secimin hemen ertesi
olan 1 milyon dolar buiyiklagtiinde Dolar/TL satim
opsiyonu ve 1 milyon dolar buiyikligtinde Dolar/TL
alim opsiyonu satin aldigini varsayalim. Ve yatirimci
alim opsiyonu i¢in 18 bin TL, satm opsiyonu icin de 15
bin TL prim 6demis olsun. Yatirimci pozisyona girdigi
anda 33 bin TL’lik bir prim 6demesiyle baslar. Secimler
sona erdiginde ilk senaryoda sandiktan bir partinin tek
basina iktidar olarak ¢iktigini ve Dolar/TL’nin bu
duruma tepkisinin geri
cekilme oldugunu
varsayalim. Vade tarihi
geldiginde yatirimci
Dolar/TL spot fiyatinin
2,80 seviyesine geldigini

ve kimisi organize
piyasalarda islem
gormekle beraber
genellikle tezgah tsti
piyasalarda islem goren
yatirim araglaridir.

Kar/Zarar

Capyright 2003 - Investopedia.com

STRADDLE

Straddle, yatirimcinin ayni anda, ayni fiyattan ve
ayn1 vadeden biri alim biri sattim olmak tizere iki
kontrat satin almas1 (long straddle) ya da
satmasidir (short straddle). Staddle stratejisinde
yatirimct, volatilitesinin yliksek oldugunu distinduigu
bir dayanak varhgin diisecegini ya da ytikselecegini
diisiiniir, ancak bunun tam olarak ne yone olacagini
kestiremez.

Bunu bir 6érnekle kolayca aciklayalim. 1 Kasim
secimleri 6ncesinde Dolar/TL yontnde islem yapmak
isteyen yatirimel, secim sonuglarindan 6énce kurun ne
yone gidecegini kestiremez. Ancak su yorumu yapabilir:
Sandiktan yeniden koalisyon cikmasi halinde siyasi
belirsizligin sirmesi, TL tipi varliklarda riskleri
artiracak ve Dolar/TL yukselise gececek. Sandiktan bir
siyasi partinin tek basina iktidar1 kazanmasi halinde ise
siyasi belirsizlikler ortadan kalkacak ve TL tzerindeki
baskinin azalmasi sonucu kur dususe gececek. Boyle bir

Kullarim Fiyat

gorur ve 2,85
seviyesinden satin aldig
satim opsiyonunu
kullanir. Ayn1 anda satin
aldig1 alim hakki
opsiyonuna ise opsiyon
zararda oldugu icin
dokunmaz ve primini 6demekle yetinir. Yatirrmet bu
islemden (2,85-2,80)*1 milyon $ - 33 bin TL = 17 bin
TL Kkar elde eder.

Satim Opsiyonu Alma

TERSI DURUMDA NE OLUR?

Eger bu senaryonun tersi bir durum gerceklesseydi
ve secimlerden koalisyon sonucu ¢iksaydi bu sefer
Dolar/TL’de buyuk olasilikla yiikselis meydana gelecekti.
Boyle bir durumda vade tarihinde Dolar/TL spot
fiyatinin 2,92ye ytikseldigini diistinelim. Yatirimer bu
sefer, 2,85 seviyesinden satin aldigi alim hakkini
kullanacak ve bu islemden de (2,92-2,85)*1 milyon $ - 33
bin TL = 37 bin TL kar elde eder. Fiyatlarin basa bas
noktalarinin arasinda kalmasi ise yatirimeinin
pozisyondan zararla ¢ikmasi anlamina gelecektir. Ancak
yatirimcinin bu stratejide kari sinirsiz iken zarari 6dedigi
primle sinirhdir. Sonug olarak, yatirimai volatilitesinin
yiiksek oldugu ancak ne yone gidecegini kestiremedigi
piyasa kosullarinda, straddle stratejisine bagvurabilir.
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7 Aralik 2015, Pazartesi

. Almanya Sanayi Uretimi (Aylik)
- &
D00 e (Eki) - Onceki: -1,1%

) ihracatlar (Yillik) (Kas) -
04:00 CNY @ Onceki:-6,9%
: ithalatlar (Yillik) (Kas) -
0400 CNY @ Onceki: -18,8%
Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYiH)
12:00 EUR @ (ceyreklik) (3. Ceyrek) - Beklenti:
0,3% - Onceki: 0,3%
Gayri Safi Yurtici Haslla (GSYiH)
12:00 EUR @ (Yillik) (3. Ceyrek) - Beklenti: 1,6% -

Onceki: 1,6%

9 Aralik 2015, Carsamba

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)

0330 CNY @ (avik)(Kas) - Onceki: -0,3%
: Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik)
0330 CNY @ (Kas) - Onceki: 1,3%
: Uretici Fiyat Endeksi (UFE) (Yillik)
03:30 CNY @ (Kas) - Onceki: -5,9%
. Almanya Ticaret Dengesi (Eki) -
AL e Onceki: 19,4B
, istihdam Degisikligi (Kas) - '
02:30 AUD @ & ceki: 58,6K
: Tam Zamanli istihdam Degisimi
0230 AUD @ (kas)_ Onceki: 40,0K
02:30 AUD issizlik Orani (Kas) - Onceki: 5,9%
] Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYiH)
10:00 TRY @ (vjjiik) (3. Ceyrek) - Onceki: 3,8%
) ihracat Fiyat Endeksi (Aylik) (Kas) -
15:30 USD £ poyienti: -0,2% - Onceki: -0,2%
3 ithalat Fiyat Endeksi (Aylik) (Kas) -
15:30 USD € goyienti: -0,7% - Onceki: -0,5%
11 Aralik 2015, Cuma
Almanya Tuketici Fiyat Endeksi
: a NN 1
SR U (TUFE) (Aylik) (Kas) -~ Onceki: 0,1%
Cekirdek Uretici Fiyat Endeksi (UFE)
15:30 USD £ (Aylik) (Kas) - Beklenti: 0,1% -
Onceki: -0,3%
Cekirdek Perakende Satislar
15:30 USD £ (Aylik) (Kas) - Beklenti: 0,3% -
Onceki: 0,2%
Uretici Fiyat Endeksi (UFE) (Aylik)
15:30 USD <= (Kas) - Beklenti: -0,1% - Onceki:

-0,4%

e Perakende Satislar (Aylik) (Kas) -
1530 USD €  po\jenti: 0,3% - Onceki: 0,1%

Michigan Tuketici Hissiyati (Ara) -
Beklenti: 91,0 - Onceki: 91,3

12 Aralik 2015, Cumartesi

: Sabit Varhk Yatirimi (Yillik) (Kas) -
07:30 CNY @  &ceki: 10,2%

17:00 USD &

: Sanayi Uretimi (Yillik) (Kas) -
07:30 CNY @ &, aki: 5,6%

15 Aralik 2015, Sal

ST |
; Geyreklik Igsizlik Ortalamasi (Eyl) -
10:00 TRY @  Anceki: 10,1%

Biitce Dengesi (Kas) - Onceki:
7,20B

Almanya ZEW Ekonomik Hissiyati
(Ara) - Onceki: 10,4

16 Aralik 2015, Carsamba

Almanya imalat Satin Alma

11:00 TRY @

12:00 EUR =&

10:30 EUR @& \\idirleri Endeksi (PMI) (Ara)
105 Eunive. AEnEREme Smie
12:00 EUR @ ;I':;ﬁ(t;t(::( Zi;/)a_té?gﬁeksi(TUFE)
12:00 EUR @ ;I'\;Jlllfit)lt{:}l( zisy}atEndeksi(TUFE)
S0 Ushi @SSR ENE K
200 LSE 8 Eii?;siifgﬁsgﬁ%r?cr:& 0,25%
11:00 EUR @ i\lg\r?crg(ai:!‘f%;?oiklimi Endeksi (Ara)

21 Aralik 2015, Pazartesi

; Almanya Uretici Fiyat Endeksi
93:08 GELIR (UFE) (Aylik) (Kas) - Onceki: -0,4%

24 Aralik 2015, Persembe

Tum Gun  Tatil Almanya - Noel Arifesi

: . Noel Arifesi - Erken kapanis
&=
Tatii ABD £ 13:30 'da

25 Aralik 2015, Cuma

Tam Gin  Tatil Almanya - Noel

Tum Gin  Tatil éf]ﬁfralya - Noel / Noelin Ertesi
Tim GUn  Tatil ABD - Noel

TUm GUn  Tatil Avustralya - Bildiri GUnt

Tum Gdn  Tatil Almanya - Yeni Yl Arifesi
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