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ONEMLI BASLIKLAR

Kiiresel piyasalarda riskten kagis egiliminin diin belirginlesmesi ve Merkez Bankasi'nin (TCMB)

ylikselen enflasyona ragmen politika faizinde bir artisi bu ay da tercih etmeyecegine iliskin
endiselerle TL'de satis baskisi belirgin.

ABD canlandirma paketinde anlasmaya varilamamasi ve yeni tecrit énlemleri endiseleri
yatirimci iyimserligini azaltiyor.

Dolar endeksi diin sert yiikselerek alti haftanin zirvesini gérdiikten sonra Asya piyasalarindaki
islemlerde zirvenin ¢ok az altinda 93.547 seviyesinde seyretti.

Diinyanin baslica bankalarinin son 20 yilda 2 trilyon dolardan siipheli isleme aracilik ettigi
haberleriyle diin bankacilik hisselerinde baslayan satislar diinya genelinde yeni tecrit
o6nlemlerinin baslatilacagi endiseleriyle kisa siire icinde diger varlik siniflarina sigradi.

Piyasa kapanisinda kayiplarin azalmasi ve vadeli kontratlarin seviyeleri ise negatif seyrin diine
gore sinirli kalabilecegini gosterdi.

Dolar/TL'de yeni tarihi zirve 7.64 seviyesinde bulunuyor. Kur neredeyse her giin yeni tarihi zirveyi
goriiyor. Ancak TL'nn dolar karsisindaki giinliik deger kayiplari genelde %0.1-0.2 gibi olduk¢a
sinirli seviyelerde kaliyor. Diin ise satis baskisi kiiresel piyasalardaki gibi daha belirgindi.

TL'de diin dolar karsisinda deger kaybi %1'in altinda kalarak gelismekte olan para birimlerine
kiyasla sinirli oldu. Rand ve benzeri para birimlerinde diin %3'ii asan kayiplar yasand..

Yilbasindan bugiine bakildiginda TL'deki kayip %22 ile benzer para birimleri arasinda en iistlerde
bulunurken son 5 yila bakinda ise TL %60'in iizerinde kayipla benzer para birimleri arasinda agik
ara en ¢ok kaybeden para birimi oldugu gériiltiyor.

TCMB'nin bu hafta gerceklestirecedi faiz kararinin TL'nin seyri agisindan belirleyici olacaktir.

Reuters'in 17 kurumun tahminleriyle yaptigi ankette medyan beklentisi TCMB'nin politika faizini
%8.25'te sabit tutacagina isaret ediyor. 17 katiimcidan 14'ii ise politika faizinin sabit
tutulacagini éngériiyor.

TCMB'nin politika faizlerini sabit tutmasina karsin sikilastirma adimlarini fonlama
kompozisyonunu farklilastirarak devam etmesi bekleniyor.

TCMB'nin piyasaya sagladigi agirhikli ortalama fonlama maliyeti 16 Temmuz'da politika faizinin
90 baz puan altina yani %7.34'e kadar gerilemisti. TCMB PPK'da faizleri sabit tutmasina karsin
likidite sikilastirma adimlariyla fonlama maliyetini %10.61'e kadar ¢ikardi.



Diin politika faizi altindan yapilan fonlamanin geri déniisii olmasi nedeniyle fonlama
maliyetinde 20 baz puan civarinda yiikselis goriildii.

Reuters anketinde TCMB'nin ortalama fonlama maliyetinin ay sonundaki seviyesine iliskin 12
katilimcinin tahminlerin medyani ise %10.70 seviyesinde. Tahminler ise %10.50 ila %12.25
arasinda degisiyor.

PPK'nin haftanin en énemli giindem maddesi olarak gériilmesinin nedeni TL'de yeni ve kuvvetli
deger kayiplari getirebilecegi endisesi.

Mevcut enflasyonun ve ileri déniik enflasyon beklentilerinin de altinda kalan para politikasi
stkihginin, basta lokkaller olmak lizere dévize yeni yénelim getirip getirmeyecegi izleniyor.
Yabancilar ise hizi yavaslasa da Tiirkiye yatirimlarini azaltma egilimlerini araliksiz siirdiriiyorlar.

Yilbasindan bu yana bakildiginda gegen 12 Eyliil itibariyla hisse ve tahvil/bono piyasaindan
cikislar yaklasik 13.5 milyar dolar seviyesinde. Lokallerin altin dahil déviz mevduatlari ise 218.7
milyar dolar ile yeni zirvede.

Siyasetin politika faizi artislarina sicak bakmamasi ve ge¢cmiste faiz nedeniyle TCMB'de baskan
degisikligi yasanmis olmasi nedeniyle, bankanin daha fazla sikilastirma igin faiz koridorunun st
bandinda bir artis yapabilecedi piyasadaki beklentiler arasinda. Reuters anketinde ise bu konuda
bir medyan beklentisi olusmadi. Ancak piyasalarda bu TL'deki deder kaybini azaltabilecegdi igin
politika faizi artimradan sikilastirmayi belirginlestirebilecek bir ihtimal olarak gériiliiyor.

Yine de TCMB'nin bunun igcin 2018 yili Mayis ayinda gergeklestirdigi sadelesme olarak bilinen
para politikasi operasyonel ¢cercevesinde yeniden degisikliGe gitmesi gerekiyor.

TCMB'nin mevcut sisteminde politika faizi %8.25 seviyesinde. TCMB PPK'da sadece bir faiz orani
acikliyor. Banka aksi bir a¢iklama yapmadidi siirece faiz koridorunun alt ve (st bandi politika
faizinin 150 baz puan lzerinde bulunuyor. Geg likidite penceresi (GLP) ise politika faizinin 300
baz puan yukarisinda yani %11.25'te.

TCMB bir siiredir politika faizinden fonlama yapmiyor. Sikilastirmanin (st sinirinda ise geg¢
likidite penceresi faizi belirleyici rol oynuyor. %11.75 seviyesindeki geg likidite penceresi depo ve
repo piyasasinda kullanim belirginlesti. GLP'de diin depo ve repo olarak toplam yaklasik 20
milyar TL kullanim gergeklesti.

Ote yandan Goldman Sachs raporunda da dikkat cekildigi (izere, ekonomi yénetiminin rekabetgi
TL séylemi TL'deki deger kayiplarina bir él¢iide tolere edebilecegini gdosteriyor. TL'deki dedger
kaybinin enflasyona son dénemde daha da yliksek geciskenli etkisi etmesi ise piyasada yakindan
takip ediliyor. Bu kapsamda deger kayiplarina ne kadar télere edilebicedi ve bu siirecin TCMB
rezervlerine etkisi de endise yaratan konularin basinda yer aliyor.

Piyasalarda Yunanistan ve Avrupa Birligi ile Akdeniz'deki gerilim de yakindan izlenen gelismeler
arasinda yerini koruyor. Bu hafta aciklanmasi beklenen yaptirimlar yakindan izleniyor.

Tiirkiye'nin bes yillik kredi iflas takasi (CDS) primi ise 500-550 baz puan arasindaki seyrini diine
kadar siirdiirdii. Diin 550 puani asan CDS bu sabah 562/572 seviyesinde.

Asya borsalari, ABD canlandirma paketinde anlasmaya varilamamasi ve Avrupa'da yeni tecrit
O6nlemleri baslatilabilecedi endiselerinin yatirimci iyimserligini azaltmasiyla ikinci giinde de
kayiplarini artirirken dolar dedger kazand..



Bircok bankanin kaynagi belli olmayan siipheli paranin el degistirmesine araci olduklarini
gosteren haberlerin ardindan kiiresel bankacilik sektéri hisseleri diin sert gerilerken HSBC'nin
Hong Kong borsasindaki hisseleri ve Standard Chartered Hong Kong borsasindaki hisseleri
bugiin de %2'den fazla diistii.

Ingiliz bankalari HSBC ve StanChart, yaklasik son 20 yildir siipheli fonlara 2 trilyon dolardan fazla
para aktarildigi séylenen bankalar arasinda yer aliyor.

Japonya disindaki Asya-Pasifik borsalarini izleyen MSCI endeksi %0.5 geriledi.
Japonya'da piyasalar tatil nedeniyle kapali olacak.

Koronavirtis salgini  hakkindaki endiseler ve ABD'de canlandirma planininda ilerleme
kaydedilememesi neredeyse tiim menkul kiymetlerde satisa neden olurken, dolar diinki
kazanimlarini korudu.

Yatirimcilar, TSI 1730'da kongre komitesinde Fed Baskani Jerome Powell'in ABD Hazine Bakani
Steven Mnuchin ile gercgeklestirecegi konusmayi takip edecekler.

PARITELER

USD/TRY

Diin de yeni rekorlar kiran kurda, yeni giinde dikkatlerimiz éncelikle yine; jeopolitik meseleler ve
TCMB’nin Persembe giinii yapacadi PPK toplantisina dair beklentilerde olacak. Kiiresel taraftan USD
varliklarini etkileyebilecek gelismelerin de izlenecedi giinde, kur (izerinde teknik seviyelerden daha
cok bu temel gelismeler ile fiyatlamalarin sekil bulacagini diisiinmekteyiz.
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» EUR/USD
Mayis ortasindan sonra baslayan yiikselen kanalin diin bir kez daha altina inildigi paritede, suan igin
1.1755 destek noktasi (izerinde fiyatlama gériilmekte. Bugiin, 1.1755 ‘in de kirilmasi durumunda
yatay olarak kritik destek bariyerimiz olan 1.1730-1.1710 bélgesini takipte olacadiz. Zira, 1.1710 ‘un
altina kalicilikla inilmesi durumunda paritede USD lehine islemler derinlik kazanabilir. Ote yandan,
paritede goriilebilecek Euro lehine islemlerde ise; 1.1790, 1.1815, 1.1830 ve 1.1845 direng
seviyelerini ilk etapta izleyebiliriz.
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> GBP/USD
Diin, kiiresel ¢capta ABD Dolari’nda gériilen giiclenme ile sert satislar olusan paritede, kapanis
1.2815 seviyesinden oldu. Suan icin yine bu seviyeye yakin fiyatlanan paritede, diinkii hareketlerin
devaminda; 1.2770-1.2740 kritik destek bariyerini takipte olacagiz. Zira, 1.2740in altina kalicilikla
inilmesi durumunda; paritedeki satis baskisi derinlesebilir. Ote yandan, paritede yeniden
goriilebilecek alicili islemlerde ise; 1.2830, 1.2860, 1.2880 ve 1.2900 diren¢ seviyelerini ilk etapta
izlemeye alabiliriz.
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> ALTIN

Altin fiyatlari diin dolarin deger kazanmasiyla %3.4 geriledikten sonra bugiin hafif yiikseldi. Altinin
spot piyasadaki ons fiyati %0.3 artarak 1,918.20 dolara yiikseldi. Gram altin ise TL.470 seviyesinde
islem goriiyor.
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PETROL

Petrol fiyatlari Meksika Korfezi'ndeki tropikal firtinanin giiciinii kaybetmesinin ardindan diinkdi
kayiplarini toparlayarak ilk islemlerde yiikseldi ancak koronaviriis vakalarinin artmasiyla yakit
talebine dair endiseler devam ediyor. Brent ham petroliiniin en yakin vadeli varil fiyati %0.3 artisla
41.57 dolara yiikseldi. ABD hafif ham petrolii CLc1 %0.48 yiikselerek 39.5 dolarda islem gérdii.
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PIYASA VERILERI:

TR: PARA .. . e .
SAATI BiRiMi ULKE ACIKLAMALARI BEKLENTI ONCEKI
10:00 TRY Tlirkiye Tiiketici Giiven Endeksi (Eyliil) - 59,6
17:00 EURO Euro Bélgesi Tiiketici Gliven Endeksi (Eyliil) -14,6 -14,7
17:00 usb ABD 2. EL Konut Satislari (Agustos) 6,1 mn 5,9mn
17:00 usb ABD Richmond Fed Sanayi Endeksi (Eyliil) - 18,0
17:00 usb ABD Fed Baskani Powell'in konusmasi - -
- - Japonya'da piyasalar tatil nedeniyle kapali olacak. - -

Kaynak : Reuters, Bloomberg, Forex
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