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ONEMLI BASLIKLAR

Kiiresel piyasalarda dolarda gliglii bir gériiniim olmamasina karsin dolar/TL giine tarihi zirve

olan 7.46'nin hemen altinda baslarken piyasalarda sikilastirma adimlari izlenmeye devam
ediliyor.

ABD piyasalarindaki tatil nedeniyle islem hacimlerinin bir miktar azalmasi bekleniyor.

Gegen hafta yliksek enflasyon ortaminda TL getirisinin yeterliligi sorgulanirken bu endiselerin
déviz ve altin cinsi varliklara yeni bir yénelim ve dolar/TL'de yeni bir baski unsuru olusturup
olusturmayacagi piyasalarca yakindan izleniyor.

TCMB'nin piyasaya sagladigi agirlikli ortalama fonlama maliyeti 16 Temmuz'da politika faizinin
90 baz puan altina yani %7.34'e kadar gerilemisti.

TCMB sikilastirma adimlariyla fonlama maliyetini gegen hafta itibariyla %10.16'ya kadar
ylikseltti. Ancak yliikselis gecen hafta itibariyla son buldu. Fonlama maliyetindeki diisiisler giinde
1 baz puan ile oldukga sinirli olsa fonlamanin yeni karar olmaksizin %10-10.50 bandinda kalmasi
bekleniyor.

Enflasyonda yilik bazda diistis beklentileri, yeni revizyonlarla yerini en iyi ihtimalle yatay bir
seyir beklentisine birakirken sikilastirma adimlarinin yeterliligi piyasalarda soru isartlerini
beraberinde getiriyor. TCMB ise gerektiginde sikilasma igin yeri oldugu mesajini veriyor.

Deutche Bank gecen haftaki raporunda, TCMB'nin sikilastirmayr durdurmasi sonrasi, "Bu
oldukga sasirtici ve beklentilerimize aykiri... Daha fazla sikilastirmaya ihtiya¢ var" demisti. Daha
fazla sikilastirma ya da polika faizi ile dogrudan artis olmaksizin, TL'nin daha ¢ok deder kaybina
maruz kalabilecegi 7.5'in lizerine ¢ikabilecedi belirtildi.

TL'deki birikimli deder kaybi TUFE bazh reel efektif déviz kuru endeksi (REK) verilerine de
yansirken, REK Agustos'ta 63.71'e gerileyerek rekor dlisiik seviyelere yaklasti.

Dolar/TL bu sabah 7.4300/7.4475, euro/TL 8.7904/8.8126 , gbp/TL ise 9.8420/9,8548
seviyesinde bulunuyor.

Dolar, Agustos'ta ABD istihdamindaki biiyiimenin daha da yavasladigini gésteren veriler sonrasi
bugiinkii tatile (ABD) badli diisiik islem hacimlerinde yatay seyretti. islemciler, Avrupa Merkez
Bankasi'nin Persembe giinii yapacagdi toplantiya odaklandilar.



YUKSEK ENFLASYONDA SIKILASTIRMA YETERLI Mi?

Enflasyon Ekim 2018'de %25'i astiktan sonra diisiis edilimine girdi ve Ekim 2019'da %8.5'li
seviyelere kadar geriledi. TCMB son bir yilda politika faizini %24'ten %8.25'e kadar indirdi. Ancak
enflasyon tek hanede kalici olmad..

Kasim 2019'da yeniden ¢ift haneye yiikselen enflasyonda TCMB'nin Temmuz ayindan baslayacak
sekilde belirgin diisiis 6ngdriisii de tam olarak gergeklesmedi. Enflasyon Haziran'da %12.62,
Temmuz'da %11.76, Agustos'ta %11.77 oldu.

Lokallerin dévize yénelimini ve yiiksek cari agigi beraberinde getiren sert faiz indirimleri sonrasi
ise son bir ayda atilan adimlarla bireysel odakli hizli kredi artisi maliyetlendirilerek yavaslatildi.

Déviz ve altin cinsi yatirimlarini Temmuz ortasindan itibaren 3 haftada 15.5 milyar dolar artiran
lokal yatirrmcilar TL getirilerindeki artis sonrasi aldiklari varliklari birka¢ milyar dolar da olsa
bozdurdular. Mevduat getirileri 1 ay vade igin yiiksek montanli islemlerde %13 civarina kadar
ylikseldi.

Sikilastirmada son adim ise BDDK'nin Cuma giinii agikladidi tiiketici kredileri igin vade sinirini 60
aydan 36 aya indirilmesi oldu.

Tiirkiye'nin bes yillik kredi iflas takasi (CDS) primi ise 550 baz puanin altindaki seyrini siiriiyor ve
kademeli olarak 500 baz puana yaklasiyor. 5 yillik CDS bu sabah itibariyla 507/517 seviyesinde
bulunuyor. Kasimda 2018'den beri ilk kez ihraci yapilacak olan gésterge 10 yillik tahvilde ise
Cuma glinii son islem %13.88 oldu.

Ote yandan piyasada Yunanistan ile yeralti kaynaklari nedeniyle yasanan gerilim ile birlikte AB
ile iliskiler de takip edilen ana konular arasinda yerini koruyor. Bugiin ayrica kabine toplantisi da
izleniyor.

Asya borsalari koronaviriis kaynakli resesyona ragmen hisse senedi piyasalarinda emsali
goriilmemis derece yiiksek degerlemelerle karsi karsiya kalan yatirimcilarin kararsiz kalmasiyla
hafif geriledi. Petrol fiyatlari ise sert diisiis gosterdi.

Cin'in Agustos'taki ithalati gecen yila gére %2.1 diistii. Analistler Cin'in ithalatinin Temmuz'daki
%1.4'liik diisiistintin ardindan Agustos'ta %0.1 artmasini bekliyorlard..

Petrol fiyatlari ise Suudi Arabistan'in Asya'ya sattigi petrolde bes ayin en sert indirimini
yapmasinin ardindan varil basina 1 dolardan fazla geriledi.

Dolar, Agustos'ta ABD istihdamindaki biiyiimenin daha da yavasladigini gésteren veriler sonrasi
buglinkii tatile bagh diisiik islem hacimlerinde yatay seyretti.

Islemciler, Avrupa Merkez Bankasi'nin Persembe giinii yapacadi toplantiya odaklandilar.

ABD'de tarim disi istihdam Agustos ayinda 1.37 milyon artarken, hiikiimetin sagladigi mali
destegin sona ermesi sonrasi istihdamdaki biyimenin yavasladigi gériildi. ABD'de issizlik
Adustos ayinda ise %10.2'den %8.4'e diistii.



Istihdam verisinin hemen sonrasinda giivenli liman arayisinda olan yatirimcilarin etkisiyle dolar,
diger alti biiylik para biriminin karma sepetine karsi 93.242 ile haftalik bazdaki zirvesine ¢iksa da
sonrasinda ABD hisse senedi piyasasinin toparlanmasiyla kazanimlarini geri verdi.

PARITELER

USD/TRY

Gectigimiz hafta kademeli yukari yénlii hareketlenmeler gergeklestiren USDTRY paritesi yeni tarihi
seviyelerini test etmisti. Geg¢tigimiz hafta Tiirkiye tarafindan gelen enflasyon verisinin ardindan
ylikselisini hizlandiran parite 7.45 seviyelerini test ederek rekorunu tazeledi. Tiirkiye istatistik
Kurumu (TUIK)’nun agikladi§i verilere gére Adustos ayinda tiiketici fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda
%0.86; yillik bazda ise %11.77 artmisti. Diger yandan Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
politikasini sikilastirip ortalama fonlama maliyetlerini yukari ¢ekse de bu USDTRY paritesinde asagi
yonlii hareketlenmelerin uzun vadeye yayilmasinda yeterli olamiyor. Yine de merkez bankasinin
adimlari yakindan takip ediliyor. Bankanin bu ay ki toplantisi 24’linde gergeklesecek. Diger yandan
dolar kiiresel bazda tiim paralar karsisinda toparlanma hareketleri sergiliyor. Gegtigimiz haftanin
son islem giiniinde ABD’den gelen tarim disi istihdam ve issizlik orani verileri beklentilerin bir miktar
lizerinde gelerek dolardaki toparlanmaya destek verdi. Yeni haftaya tarihi yiiksek seviyesinin
yakinlarinda baslayan USDTRY paritesini teknik olarak inceledigimizde 7.45923 seviyesi direng
noktas! olarak takip edilebilir. Gevsemelerde ise sirasiyla 7.36405 — 7.29482 — 7.20443 seviyeleri
destek noktalari olarak test edilebilir.
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EUR/USD

Avrupa bélgesinin pandemi ve pandeminin yaptirimlari ile istikrarli miicadelesi sayesinde gectigimiz
haftaya yiikselisle baslayan parite son iki yilin en yiiksek seviyesi olan 1.2011 test etmisti. Fakat
haftanin kapanisina dogru hem ABD tarafindan iyi gelen PMI verileri hemde ¢6ziime kavusmayan
Brexit anlasmalarinin Avrupal tiiccarlari bir belirsizlige sokmasindan dolay! paritede deger kaybi
izlemistik. Ote yandan EURUSD icin gézler Persembe giinii aciklanacak olan ECB para politikasi
duyurusu ve faiz oranlarinda olacak. Haberin yazildigi saatlerde 1.1836°dan fiyatlanan EURUSD igin
yukarida direng olarak 1.1886 ve 1.1900 seviyeleri yer alirken asagida 1.1820 ve 1.1800 seviyeleri
destek olarak takip edilecek.
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GBP/USD

Ingiltere Basbakani Boris Johnson’in Pazar giinii ge¢ saatlerde medyanin éniine cikarak, Avrupa
Birligi'nin mevcut konumunu yeniden diisiinmesi durumunda tamamlanmasi gereken bir anlasma
oldugunu belirtmesi, Brexit gerginliginin parite lzerindeki etkisini arttiracaginin sinyallerini veriyor.
Yeni hafta baslarken yiiksek volatilite icin ABD’den gelecek olan istihdam verisini ve Birlesik
Kralliktan gelecek olan PMI verisini ve Brexit mlizakerelerini takip edecegiz. Biiltenin yazildidi
saatlerde 1.3244 ten fiyatlanan GBPUSD icin yukarida 1.3370 ve 1.3484 direncleri bulunurken
asagida 1.3173 ve 1.3053 destekleri bulunmakta.
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> ALTIN
Altin, beklenenden zayif gelen ABD istihdam verilerinin pandemideye bagli krizden hizli ekonomik
toparlanmaya iliskin umutlari kirmasiyla hafif yiikseldi. Altinin spot piyasadaki ons fiyati %0.2 artisla
1,935.50 dolara ¢ikti. ABD altin vadelileri ise %0.5 artisla 1,943.40 dolara yiikseldi. Gram altin ise
TL.462 seviyesinde islem gdriiyor.
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> PETROL
Petrol fiyatlari, Suudi Arabistan'in Asya'ya sattigi petrolde bes ayin en sert indirimini yapmasinin
ardindan varil basina 1 dolardan fazla geriledi. Brent ham petroliiniin en yakin vadeli varil fiyati
LCOc1 %2.1 diistisle 41.75 dolara inerken, ABD hafif ham petrolii CLc1 ise %2.3 diisiisle 38.86 dolara
geriledi. Suudi Arabistan, Asya'ya sattigi Arap hafif ham petroliiniin Ekim ayinda belirlenmis olan
resmi satis fiyatinda Mayis ayindan beri olan en biiyiik indirimi yapti.
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PIYASA VERILERI:

TR: PARA .. . . .
SAATI BiRiMI ULKE ACIKLAMALARI BEKLENTI ONCEKI
09:00 EURO Almanya Sanayi Uretimi - Aylik %(mevs. diizelt.) - 8,9%
17:30 TRY Tirkiye Hazine Nakit Dengesi - % -30,8 mir

Kaynak : Reuters, Bloomberg, Forex
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