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ONEMLI BASLIKLAR

Cumhurbaskani Tayyip Erdodan'in diisiik faiz politikalarinda kararli oldugunu yinelemesi sonrasi

dolar/TL 13.45'e kadar ulasarak tarihi bir ytikselis yasiyor.

Piyasada likiditenin diin "neredeyse kayboldugunu", 6zellikle 13.45'e ylikseliste normalde piyasada
etkili olmayacak tutarlarda da olsa "panik dolar alimlarinin etkili oldugu gériiliiyor.

Buna ragmen Reuters'in gériislerine basvurdugu hig bir islemci piyasada TCMB, Hazine veya bir baska
kamu kurumu miidahalesi gérmedigini de séyledi.

Derinligin kaybolmasi islem hacimlerinin diismesi ve para politikasinda enflasyondaki %30'a dogru
ylikselis yasanmasina ragmen gevsemenin devam etmesi biiylik bir endise kaynadi.

TL diin de dolar karsisinda test edilen en yiiksek seviyeye gbore %15'e yakin deder kaybetti. TL
kayiplarinin bir béliimiinii telafi ederek gtinliik kayip ise %10'ya yakin oldu.

TL icin %10 deger kaybi serbest piyasada islem gérmeye basladigindan beri yasanan en biiytik ikinci
kayip konumunda. Bir 6nceki ise 10 Agustos 2018'de giinliik %15 ile gériilmiisti. Bu da ABD ile
yasanan rahip Brunson krizine denk geliyor. Glinigcinde gériilen en yliksek kayip ise yine ayni giinde
%20 ile yasand.

TL'nin 3 aylik 6ngdriilen oynaklik géstergesi spot piyasadaki satis baskisinin ivme kazanmasiyla
Mart'tan bu yana en yiiksek seviyeyi gérdii. Gosterge 10 yillik tahvilde bilesik faiz ise 2019 basindan
beri ilk kez %21.5'i asti.

Diinyanin pek ¢ok lilkesi faiz artisi ya da desteklerini gekme edilimine girerken, Tiirkiye'de faizlerin
diinyanin aksine disiirtilmesiyle dolar/TL sert dalgalanmalarla birlikte yiikseliyor. Dolar/TL'de
araliksiz yiikselis 11'inci giiniinde.

Ekonomi yénetimi artik cari fazla hedefledigini belirtiyor. Cari fazlanin kalici hale gelmesiyle birlikte
dovizde dengenin lehe dénecegini éngdriiyor. Yabanci yatirrmcinin da Tiirkiye yatirimlarini yillardir
biiyiik éictide azaltmasiyla birlikte dolar/TL'de lokallerin daha belirleyici oldugu bir senaryo olustu. Bu
sekilde ithalatin azalarak dis ticaret dengesinin de belirgin pozitif seyir bekleyen hiikiimet ayni anda
ithalatin pahalanmasiyla birlikte bir ¢cok ara iiriiniin de Tiirkiye'de liretilecegini ihracatin istihdamin
belirgin artacagini éngdriiyor.



Ekonomi yoénetimindeki genel kani bu sekilde Tiirkiye'nin kalici diisiik enflasyona ulasacagdi, kisa
vadede enflasyonun artabilecegini bunun yarattigi fakirlesme hissinin ise diger (lkelere gére daha
gli¢lii olan biitge ile telafi edilecegini belirtiyor.

Enflasyonun en az %30'a dogru ylikselecegi beklentisiyle birlikte TCMB'nin %15 seviyesindeki politika
faizi TL'nin reel getirisinin -%15 ile tarihte gériilmemis kadar diisiik seviyelere gerileyecedi anlamina
geliyor. Bu denli negatif reel faiz ise 250 milyar dolari bulan déviz tevdiat hesaplarinda Eyliil Ekim
ayinda kurdaki yiikselisleri sinirl déviz satislari yapan lokallerin son haftalarda belirgin déviz
alimlarina dénmesi ile sonuglaniyor.

Bir ¢cok ekonomist bunun stirdiiriilebilir bir politika olmadigini, cari fazla ile diisiik enflasyon arasinda
iktisadi gerceklere uygun bir bag da olmadigini belirtiyor.

"Buglinkdi (diin) kur seviyesi ile éniimiizdeki aylarda resmi enflasyon %30'u gegebilir. Mevcut mevduat
faiziyle -15 reel faiz demek. Acilen tedbir alinmazsa finansal sistem buna dayanamaz."

Erdogan ise diistik faizlere iliskin, "Bu politika ile biz ne yaptigimizi, ne igin yaptigimizi, nasil
yaptigimizi hangi risklerle karsi karsiya bulundugumuzu, sonunda ne elde edecegimizi gayet iyi
biliyoruz" derken, siireci "ekonomik kurtulus savasi" olarak niteliyor.

Gelismekte olan (ilke para birimleri dolardaki kiiresel gliclii seyir nedeniyle deger kaybetse de TL'deki
kayip agik ara daha fazla oldu. TL, TCMB'nin ilk faiz indirimi sinyalini verdigi Eyliil ayi basindan diine
kadar %35 deger kaybederken; TL'yi rand %9, real %7 deger kaybi ile takip etti. TL'nin yilbasindan beri
deger kaybi diinkii kapanisa gére %42 civarinda.

Goldman Sachs ve daha bir ¢ok kurum TCMB'nin kisa vadede faiz indirimlerine devam edevbilecegini
ancak bir stire sonra TCMB'nin faiz artirmak zorunda kalacagi éngériisiinde bulunuyor.

TCMB'nin rezerv satisi ya da piyasa disi uygulamalara gitmemesi halinde, 6niimiizdeki yilin ilk
aylarinda yiikli faiz artislarina gitmesi bekleniyor. Ancak bu beklentiler siyasilerin agiklamalari
nedeniyle gittikgce azaliyor. Bu da daha belirgin bir TL deger kaybi getiriyor.

Tiirkiye'nin 5 yillik CDS'leri ise diin 482/491 baz puan ile 500 baz puana yaklasti.

Piyasalarda ayrica bugiin Abu Dhabi Veliaht Prensi Seyh Muhammed bin Zayed El Nahyan'in ziyareti
de ekonomik bir isbirligi olup olmayacadi yéniinden izlenen bir gelisme.

Asya borsalari, ABD'nin Hazine tahvil getirilerindeki yiikselis ve ABD ile diger lilkeler petrol fiyatlarini
kontrol altina almak icin girisimlerde bulunurken petrol fiyatlarinda gériilen artis nedeniyle geriledi.

Japonya disindaki Asya-Pasifik borsalarini izleyen MSCI endeksi %0.24 geriledi.
Japonya'nin Nikkei endeksi , resmi tatil sonrasi kiiresel diisiis trendinden kagamadi ve %1.13 geriled..
Cin lokomotif endeksi en son %0.1 ile yatay seyretti ve bdlgenin gésterge endeksinin kaydettigi

yaklasik %1 diistise kiyasla haftalik bazda simdiye kadar %0.5 yiikseldi. Hong Kong'un Hang Seng
endeksi ise %0.1 geriledi.



ABD'nin 10 yillik Hazine tahvili getirileri diin, bes baz puanin ilizerinde yiikselerek %1.684'e seviyesine
ulasirken, 30 yilhik Hazine tahvili getirileri alti baz puan ylikseldi. ABD'nin iki yillik Hazine tahvili
getirileri ise 2020 Mart'tan bu yana gériilen en yliksek seviyeye ulasmasinin ardindan geriledi.

Yatirimcilar, Fed'in varlik allimlarinda éngériilenden daha erken azaltima gidip gitmeyecedi ile ilgili
ipucu icermesi beklenen Fed para politikasi komitesinin Ekim ayi toplantisinin tutanaklarini bekliyor.
Tutanaklarin bugiin ilerleyen saatlerde yayimlanacak.

Baslica para birimlerine ise merkez bankalarinin politika faizi artirirm takvimleri hakkindaki ipuglari
yon veriyor.

PARITELER

USD/TL
Cumhurbaskani Erdogan’in faiz konusundaki hassasiyetini tekrarladigi gtinlerde Dolar/TL kurunda

rekorlar tazelenmeye devam ediyor. Mart ayinda TC Merkez Bankasi Baskani Naci Agbal’in
gérevden alindigi glinden bugiine kadar USD/TL kurunda 8 ayda yaklasik %80’lik bir deger kaybi
yasandi.Diin kurda yasanan sert yiikselisin ardindan TCMB ac¢iklama yapti. “Déviz piyasasinda
gercek¢i olmayan ve iktisadi temellerden tamamen uzak, sagliksiz fiyat olusumlari
gézlemlenmektedir” dedi. Bu agiklama sonrasinda kuru sahiplenici herhangi bir algi
gériilmediginden kur tekrar yukariya yéneldi. Ongériide bulunmanin zor oldudu kurda , yukar
yonlii ataklarin stirmesi bekleniyor.

Teknik Analiz

Kur ekonomik gdstergelerden ziyade Cumhurbaskani Tayyip Erdogan’in yaptigi aciklamara gére
yon bulmakta. Herhangi bir teknik seviye vermenin zor oldugu dénemlerden gegilmekte. Bu neden
psikolojik seviyeler énem tasimakta. USD/TL kurunda yukarisi icin suan igin psikolojik seviye
olarak 13,50, 14 seviyesi gériilmekte. Asagi yonlii hareketlerin kisitl olmasi bekleniyor fakat olasi

asagi hareketlerde de 12,80 seviyesi takip edilebilir.
Destekler: 12.80
Direngler: 13.50 - 14




EUR/TL

Euro tarafinda ABD’den gelecek veriler takip edilebilir. TL tarafinda yasanan yliksek dalgalanmalara
bugtin ABD’de ag¢iklanacak veriler sonucunda olusacak algi da eklenebilir. Bu EUR/TL’nin diger TL bazl
kurlara gére biraz daha dalgali olmasina neden olabilir.

Teknik Analiz

EUR/TL’de teknik olarak incelenecek olursa yukari yonlii hareketlerde 15 seviyesi takip edilebilir.
Asadida ise bugiin ¢ok rahat bir sekilde asilmis olan 14 psikolojik seviyesi takip edilebilir.

Destekler: 14

Direngler: 15 - 16

> GBP/TL
GBP/TL diin 15,19 dan glinii agmasina ragmen %18’lik yiikselisle 17,90’lara kadar geldi. TL bazl
kurlar USD/TL’den fiyatlandigindan , USD/TL’nin de yiikselis momentumu igersinde oldugundan,
GBP/TL tarafininda yiikselmesi olasi.
Teknik Analiz:
GBP/TL kuru igin 18 seviyesi yukarda , 16,80 seviyesi ise asagida takip edilebilir.
Destekler: 16.80

Direngler:18



>

ALTIN

Altin fiyatlani yiikseldi ancak, dolardaki yiikselis ve Fed'in faizleri 6ngdriilenden daha erken artiracagi
beklentileri altinin 1,800 dolar seviyesinin altinda kalmasina neden oldu. Altinin spot piyasadaki ons
fiyati, diin %0.9 diisiisle 5 Kasim'dan bu yana gériilen en diisiik seviyeye gerilmesinin ardindan bugiin
%0.2 ylikselerek 1,792.68 dolara yiikseldi.ABD Altin vadeli islemleri %0.5 artisla 1,792.90 dolara
ylikseldi.. Gram altin ise TL.758 seviyelerinde bulunuyor.

PETROL

Petrol fiyatlari kazanimlari korurken, baslica petrol tiiketen (ilkelerin ABD énciiliigiinde stratejik
rezervlerindeki petrolii piyasaya siiriilmesinin ne kadar etkili olacagi hakkinda siipheler devam etti ve
yatirimcilar dikkatlerini petrol lireticilerinin siradaki hamlesine c¢evirmis durumdalar. Brent ham




petroliiniin en yakin vadeli varil fiyati , diin %3.3 yiikselmesinin ardindan bugiin %0.1 diisiisle 82.24
dolara geriledi. ABD hafif ham petrolii , diin %2.3 yiikselmesinin ardindan bugiin %0.1 artisla 78.60

do

eld

PiYASA VERILERI:

TR: 44T | PARA. ULKE ACIKLAMALARI BEKLENTI| ONCEKI
BIRIMI
12:00 EUR Almanya Ifo Is iklimi Endeksi (Kas) 96,6 97,7
14:00 GBP ingiliz Sanayi Birligi (CBI) Sanayi Siparis Trendi (Kas) 18 9
16:30 usD Cekirdek Dayanikli Mal Siparisleri (Aylik) (Eki) 0,5% 0,5%
1630 USD Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) (gceyreklik) (3. Ceyrek) 2.2% 2.0%
16:30 usb Issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurulari 260K 268K
18:00 usb Yeni Konut Satislari (Eki) 800K 800K
18:00 EUR ECB’den McCaul’un Konusmasi
18:30 usD Ham Petrol Stoklari -0,48 -2,101M
22:00 USD Federal Acik Piyasa Komitesi (FOMC) Toplanti
Tutanaklari

Kaynak : Reuters, Bloomberg, Forex
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Disclaimer

Yasal Uyan

Biitiin haklar1 saklidir. isbu materyal Limasol Tiirk Kooperatif Bankas1 Ltd . tarafindan hazirlanmistir ve sadece bilgi
icindir. Materyalin hicbir boliimii Limasol Tiirk Kooperatif Bank Ltd.’nin yazili muvafakati olmadan herhangi bir sekilde
cogaltilamaz. Isbu materyal hicbir durumda iceriginde gegen kiymetli evrak ya da diger araclarin satis teklifi veya satin
alma talebi olarak addedilemez. Belirtilen goriisler 6nceden bildirilmeksizin degistirilebilir. Limasol Tirk Kooperatif
Bankas: Ltd., sunulan materyali miimkiin oldugunca giincellemeye calismig olsa dahi, biitiin bilginin dogru ve tam
oldugunu taahhiit etmemekte ve giivenilir oldugunu iddia etmemektedir. isbu materyalde belirtilen iiriinler biitiin
yatirimeilar igin uygun olmayabilir; degerleri degisken olabilir ve/veya doviz kurundan, faiz oranindan ya da diger
faktorlerden negatif olarak etkilenebilir. Limasol Tiirk Kooperatif Bankasi ., igbu materyalin igerigi ile ilgili, materyalin
igeriginden kaynaklanan ya da icerikle baglantil olarak {iciincii sahislara kars: hicbir sorumluluk kabul etmez. Ugiincii kisi

igbu materyalin igeriginde yer alan materyali referans olarak almay: tercih edersebunun tamamen kendi riski oldugunu
kabul eder.
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