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ONEMLI BASLIKLAR

Dolar/TL ekonomi yonetiminde yapilan degisikliklerle birlikte ekonomi politikalarinda da piyasa
dostu uygulamalara dogru belirgin bir degisiklik olacag: beklentisiyle tarihi zirveden geriliyor.

Piyasalarda, TCMB Bagskani Naci Agbal'in isaret ettigi 19 Kasim'da gerceklestirilecek rutin faiz
karari dncesi ekonomi yonetiminde yasanan ani degisikligin siyasete etkisi de yakindan takip ediyor.

TL haftaya dolar karsisinda %5 civart deger kazanci ile basladiktan sonra tiim kazanimlarinin
koruyamadi. Ancak 8.58 zirvesinden 8.0005'e kadar gerileyen dolar/TL yine de zirvenin altinda
8.2'li seviyelerde iglem goriiyor. Adimin ardindan dolar/TL 8.2'li seviyelerden 8.1'in altina kadar
geriledi.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, yurticindeki bankalarin vadede TL satim yoniinde
gerceklestirecekleri swap ve tiirev islemlerine getirdigi sinirlamalart bir adim daha gevsetti.

BDDK tarafindan yapilan a¢iklamaya gore "Son donemde atilan normallesme adimlarinin devami
niteliginde olmak tizere" bankalarin pozisyon tutarimin 6zkaynaklarina olan orani vadesine 7 giin
kalan iglemler igcin %Z2'den %5'e, vadesine 30 giin kalan islemler icin %5'ten %10'a, vadesine 1 yil
kalan igslemler icin %20'den %30'a yiikseltild;.

BDDK, 2018 yilindaki kur krizinden sonra TL'nin deger kaybini onlemek i¢in yabanci para-TL takas
islemlerin hacmini simirlamaya basladi. Yaklasik iki yil iginde Tiirk bankalarin yabancilarla
vaptiklart para swap islemlerinin siniri BDDK tarafindan 6zkaynaklarin neredeyse %l'ine
diistiriildii. Bu adimlar Londra swap piyasasindaki hacimleri azaltt.

Tiirk bankalar: yabanci bankalar ile dolar-TL takas: ve benzeri tiirev islemler yaparak uzun vadeli
TL kaynak temin ediyorlar. Ayrica yatirimcilar swap piyasasii kullanarak TL tasimanin getirdigi
kur riskini azaltiyorlardi. Islemlerin bir kismi ise yatirimcilar tarafindan TL've karsi kisa vadeli
spekiilatif pozisyon almak igin kullanilabiliyor.

BDDK TL tiirev islem simirlamalarint bu yil ise gevsetmeye basladi. Adimlar piyasada Tiirkiye'deki
pozisyonlarimi tarihi diigiik seviyelere dogru azaltan yabanci yatirnmcilar i¢in normallesme olarak

algilanmisti. BDDK son olarak Eyliil ayinda sinirlamalar: gevsetti.

Adim Berat Albayrak'in siirpriz istifasi ardindan ekonomi yonetiminin degismesi sonrasi geldi.



TL'de Pazartesi giinii 2018 iigiincii ¢eyrekten beri yasanan en biiyiik deger kazancimin goriilmesi
yabanct yatirimcilarin bazi alanlarda neredeyse sifirlamaya basladiklar: Tiirkiye pozisyonlarini
artirmak i¢in aslinda ne kadar istekli oldugunu gésteriyor.

TCMB baskanlhigina Murat Uysal'in yerine, AKP'nin en kidemli ekonomi yoneticilerinden olan Naci
Agbal; bunu takiben sosyal medyadan siirpriz sekilde istifa eden Hazine ve Maliye Bakant Berat
Albayrak'in yerine ise Liitfi Elvan atand.

Brown Brohers ise Elvan'in teknokrat kimligine ¢ikmasina karsin yeni atamalar sonrast nasil bir
politika degisikligi olacagint gormek istedigini belirtti. "Bir degisim olacagim diistiniiyoruz, ancak
bunun Tiirk finansal-ekonomik sistemini stirdiiriilebilir bir yola sokmak icin gereken yapisal
degisiklikleri degil, mevcut yangini sondiirmek icin yeterli olacagini varsayryoruz" goriisiinii
paylasti.

Bir taraftan ise yeni atamalar sonrasi iyimserligin tamaminin devam etmemesi piyasanin ilk
adimlar: da gormek istedigi anlamina geliyor. Bu kapsamda Agbal'in da igaret ettigi 19 Kasim'daki
faiz karari one ¢ikiyor.

Cumhurbaskant Erdogan diin yaptigi konusmada Tiirkiye'yi "faiz, kur, enflasyon prangasi ile
modern kapitilasyonlara mahkum etmek isteyenlere karst” tarihi bir miicadele verildigini soyledi.

Erdogan "Serbest piyasa ekonomisi kurallarindan taviz vermeden, biiyiimeyi ozel sektor eliyle
stirdiirmek kararliligindan vazgegmeden, paranin milliyeti ve sinir1 olmadigini gercegini unutmadan
tiim giictimiizle ¢calisiyoruz"” dedi.

Serbest piyasa ekonomisine yonelik mesajlar diin Elvan tarafindan da ilk agiklama olarak dile
getirildi. Elvan'in diinkii a¢iklamalari dolar/TL"yi 8.3'lii seviyelerden 8.2'li seviyelere hatta biraz
altina diistirdii.

"Oncelikli olarak ele aldigimiz enflasyonla miicadele siirecini, maliye politikalar: ve diger tiim
araglarimizla kararll bir sekilde destekleyecegiz" diyen Elvan éniimiizdeki donemin COVID sonrasi
veni firsatlarin olustugu bir toparlanma dénemi olacagini mikro reformlart iceren piyasa dostu bir
doniisiim programina odaklanacaklarini séyledi.

EKONOMI YONETIMININ ILK SINAVI 19 KASIM OLACAK

Piyasa siyasette yeni gorevden alma/atamalarin olup olmayacagint da izliyor. Ancak TL'de
pivasanin yeni atamalarin ardindan izleyecegi en onemli gelisme olarak TCMB'nin 19 Kasim tarihli
Para Politikas1 Kurulu (PPK) éne ¢ikiyor.

Agbal TCMB baskan olarak ilk aciklamasint hafta basinda yapti. A¢iklamada, fiyat istikrart igin
tiim araglarin kararlilikla kullanilacagina dikkat ¢ekildi. Agbal 19 Kasim'daki PPK'va kadar mevcut
durumun gozden gegirilecegini; olusacak veri ve degerlendirmelerle gerekli politika kararlarinin
alinacagint vurguladi.

[gili mesaj faiz artisina iliskin ilk sinyal olarak yorumlandi. Piyasada 19 Kasim oncesi bir adim
atilabilir yoniindeki beklentileri ise zayiflatt.



Goldman Sachs "En onemlisi, gereken sikilastirmayr gerceklestirmek i¢in yeterince siyasi destegin
saglanip saglanmayacaginin oldugunu diistiniiyoruz" demisti.

Agbal hafta sonunda Istanbul'da kamu ve 6zel bankalarin genel miidiirleri, sivil toplum kuruluslart,
is cevreleri ve diizenleyici kurumlar ile tek tek goriiserek ekonomideki gelismeleri degerlendirirken,
ardindan Pazar giinii aksam saatlerinde Cumhurbaskant Tayyip Erdogan’a brifing verdi.

Atama ve istifalar éncesi TL'nin dolar karsisindaki son ii¢ yildaki deger kaybt %55 civarindaydi. Bu
verilere gore 22 gelismekte olan para birimi degerlendirildiginde TL acik ara en ¢ok deger
kaybeden para birimi konumunda. TL'nin bu yilki kaybt ise %30 seviyesinde.

Tiirkiye'nin 5 yillik kredi iflas takast primi (CDS) gecen hafta 550 puan civarinda dalgalandiktan
sonra sert gerilemis durumda. CDS saat 0902'de 450/460 baz puan seviyesinde.

Diinya genelinde piyasalar, %690'dan daha etkili oldugu a¢iklanan COVID-19 asisinin Avrupa'da ve
ABD'de artan vakalara dair yatirimcilarin endigelerini azaltmasiyla yiikseldi.

Japonya disindaki Asya-Pasifik borsalarini izleyen MSCI endeksi %0.4, Japonya'nin Nikkei endeksi
%1 yiikselirken piyasalardaki iglemlerde sektorel bir degisim goriildii. Yatirimcilar koronaviriis
salgiminda kazanan sektorlerden salgindan agir etkilenen sektorlere yoneldiler.

Ornegin, bankalar, enerji ve seyahat sektorii gibi diinkii kazammlarimn ardindan hafif yiikselirken,
teknoloji sirketlerinin hisseleri diistii.

Petroliin vadeli kontratlar: salgin sonrasi talebin daha iyi olacagi umutlariyla yaklasik iki ayin
zirvesini gordii.

Para piyasalart ¢ogunlukla sakin seyrederken, Yeni Zelanda dolari, merkez bankasinin faiz
oranlarini degistirmemesiyle %60.5 artarak 19 ayin en yiiksek seviyesini gordii.

PARITELER

USD/TRY

Hafta sonu yasanan yogun haber akisi piyasalar tarafindan yakindan takip edilmis ve USDTRY
paritesi yeni haftaya sert diistisler ile baslamigti. Bu sert diisiisler ile haftanin ilk islem giiniinde 8.00
seviyelerinin altimi zorlayan paritede TL, dolar karsisinda yaklasik olarak iki yilin en giiclii
yiikseligini gerceklestirdi. Ozellikle TCMB yeni Baskan: Naci Agbal’in gérev basina geldikten sonra
bankalarin Genel Miidiirleri ile biraraya gelmesi piyasalar tarafindan olumlu karsilandi.. Haftanin
ilk giinii TL,; dolar karsisinda kazanglarim artirirken diin bu kazanglarimin bir kismini geri verdi.
Sabah saatlerinde ise BDDK tarafindan agiklanan son dakika haberi takip edildi. A¢iklamaya gore
BDDK; TL satim swaplarinda vadesine 1 yil kalan islemler i¢cin limiti %20 den %30’a, vadesi 30
giin kalan iglemler icin %5 ten %10°a; vadesi 7 giin kalan islemler i¢in %2 den %5’e ¢ikardigini
belirtti. Swap limitlerindeki bu esneme ile USDTRY paritesinde gevseme yasandi. Giin icerisinde
pivasalar yurtiginden gelecek olan Cari Hesap verisini izleyecek. Veri 10:00°da ag¢iklanacak.
USDTRY paritesini teknik olarak inceleyecek olursak yukari yonlii hareketlenmelerde sirasiyla
8.19233 — 8.37988 — 8.57991 seviyeleri diren¢ noktalar: olarak takip edilebilir. Gevsemelerde ise
8.04690 — 7.95170 — 7.77518 seviyeleri destek noktalar: olarak test edilebilir.
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> EUR/USD

Pivasalar Sali giinii Almanya kanadindan gelen ZEW Beklentiler Endeksi’ni takip etti. Gelen veriye
gore Almanya’da yatirimcilarin ekonomiye olan giiveni Kasim ayinda diisiis yasadi. Gosterge 39.0
seviyesini alarak Nisan ayindan bu yana en sert diisiisiinii gerceklestirmis oldu. Gelen veri ile
birlikte ZEW beklentiler endeksi art arda ikinci ayinda da diismiis oldu. Fakat séz konusu anket,
Pfizer ve BioNTech’in ortak c¢alismast olan asiya dair olumlu haber akislari oncesinde
gerceklesmisti. Oyle ki asiya dair olumlu haber akiglart ile birlikte Almanya DAX endeksi yaklastk
olarak son 6 ayin en sert yiikselislerinden birini gergeklestirmisti. Bu sebeple ekonomiye dair bu
‘giivensizlik’ gecici olabilir. Giin igerisine baktigimizda ise piyasalar Avrupa Merkez Bankasi
Bagskan: Lagarde’in yapacagi konusmay: takip edecek. Konusma TSI 16:00°da gerceklesecek ve bu
konusmadan ipuglart aranacak. Haftamn iigiincii islem giiniinde EURUSD paritesini teknik olarak
inceleyecek olursak yukart yonlii toparlanmalarda sirasiyla 1.19188 — 1.20159 — 1.20951 seviyeleri
direng noktalart olarak takip edilebilir. Asag yonlii gevsemelerde ise 1.17800 — 1.16990 — 1.16081
seviyeleri destek noktalar: olarak test edilebilir.
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GBP/USD

Diinkii islem giiniinde Pound lehine islemlerin on plana ¢iktigi paritede, 1.3270 civarindan giiglii
kapanis gormiistiik. Yeni giine kararsiz baslayan paritede, diinkii hareketlerin devam etmesi halinde;,
1.3300, 1.3335, 1.3370 ve 1.3410 direng seviyelerini de ilk etapta takip edebiliriz. Ote yandan,
paritede giintin devaminda geri ¢ekilmeler gériilmesi halinde ise; 1.3225, 1.3215, 1.3190, 1.3165,
1.3150 ve 1.3135 destek seviyeleri sirasiyla izlemeye alinabilir.
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ALTIN

Altin fiyatlar: dolarin zayiflamasiyla yiikselirken, ABD'de artan koronaviriis vakalarina ve aginin
dagitimiyla ilgili belirsizliklere dair endiseler de altina yonelimi artirdi. Altinin spot piyasadaki ons
fivati %0.3 artisla 1,882.06 dolarda seyretti. Gram altin TL.490 seviyesinde bulunuyor.
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> PETROL
Petrol fiyatlari, %90'dan daha etkili oldugu agiklanan COVID-19 asisinin iyimserligi desteklemesi ve
ABD'de ham petrol stoklarinin beklenenden fazla diismesiyle %1'den fazla yiikseldi. Brent ham
petroliiniin en yakin vadeli varil fiyati %1.1 yiikselerek 44.09 dolarda islem gérdi. ABD hafif ham
petrolii %1.2 artisla 41.84 dolara yiikseldi. iki gésterge de diin yaklasik %3 yiikselmisti.
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10:00 GBP ingiltere Sanayi Uretimi- Aylik % - 0,3%
10:00 TRY Tirkiye Cari Denge -2,5mir$ -4,63 mir S
16:00 EURO Euro Bolgesi AMB Baskani Lagarde'in konusmasi - -
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Yasal Uyvan

Biitiin haklar1 saklidir. Isbu materyal Limasol Tiirk Kooperatif Bankast Ltd . tarafindan hazirlanmistir ve sadece bilgi
icindir. Materyalin hi¢bir bolimii Limasol Tiirk Kooperatif Bank Ltd.’nin yazili muvafakati olmadan herhangi bir
sekilde cogaltilamaz. Isbu materyal hicbir durumda igeriginde gecen kiymetli evrak ya da diger araglarmn satis teklifi
veya satin alma talebi olarak addedilemez. Belirtilen goriisler 6nceden bildirilmeksizin degistirilebilir. Limasol Tiirk
Kooperatif Bankasi Ltd., sunulan materyali miimkiin oldugunca giincellemeye ¢alismis olsa dahi, biitiin bilginin dogru
ve tam oldugunu taahhiit etmemekte ve giivenilir oldugunu iddia etmemektedir. isbu materyalde belirtilen iiriinler biitiin
yatirimcilar i¢in uygun olmayabilir; degerleri degisken olabilir ve/veya doviz kurundan, faiz oranindan ya da diger
faktorlerden negatif olarak etkilenebilir. Limasol Tiirk Kooperatif Bankasi ., isbu materyalin icerigi ile ilgili, materyalin
iceriginden kaynaklanan ya da icerikle baglantili olarak iigiincii sahislara kars1 hicbir sorumluluk kabul etmez. Ugiincii
kisi igbu materyalin iceriginde yer alan materyali referans olarak almayi tercih edersebunun tamamen kendi riski
oldugunu kabul eder.
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