GUNLUK FINANS BULTENI

LIMASOL

TURK KOOPERATIF

20 Ocak 2022 BANKASI

Hazine ve Fon Yonetimi MiidiirlGgi

ONEMLI BASLIKLAR

Dolar/TL, 13.5 etrafinda sinirli dalgali bir seyir izlerken yatirimcilar Merkez Bankasi'nin (TCMB)
bugiin agiklayacagdi faiz kararina odakland..

Enflasyonun 19 yilin zirvesi olan %36'ya yiikselmesi ve gegtigimiz aylardaki faiz indirimlerinin kur
krizini tetiklemesi ardindan Merkez Bankasi'nin (TCMB) bu ay politika faizini %14 seviyesinde
sabit tutmasi bekleniyor.

Ankete katilan 16 kurumun 15'i éniimiizdeki hafta yapilacak olan Para Politikasi Kurulu (PPK)
toplantisinda faizlerin sabit tutulmasini, bir kisi ise 50 baz puanlik indirim yapilmasini bekliyor.

Anketde yilsonu politika faizi sorusuna cevap veren sekiz kurumun medyan tahmini %14'te
sekillenirken tahminler %9-%14.75 bandinda yer aliyor.

PPK anketinin diizenli katilimcilarindan en az dért tanesi para politikasi kararlarinin yéniini
tahmin etmenin zorlugu sebebiyle ankete katilmayacaklarini belirtti.

Son yillarda Merkez Bankasi ve ekonomi yénetiminde sik sik degisiklige gidilmesi, Cumhurbaskani
Tayyip Erdogan'in diisiik faiz istemi ve liretim ve ihracat ile cari dengede fazla verilmesini 6ngéren
ekonomik planina yénelik endiseler sebebiyle 2021'de TL dolar karsisindaki deger kaybi %44
seviyesindeydi.

Genel beklenti, TCMB'nin Eyliil'den beri ekonomik bliylimeyi desteklemek icin gerceklestirdigi
toplam 500 baz puanhk faiz indiriminin ardindan atilan adimlarin etkisini izlemek adina faizleri
sabit tutacagi seklinde.

TCMB, Aralik ayindaki toplantisi sonrasinda alinmis olan faiz indirimi kararlarin birikimli
etkilerinin 2022 yilhinin ilk ¢eyreginde yakindan takip edilecedini ve bu dénemde politika
cercevesinin gézden gecirilecedini belirmisti.

Bircok ekonomist bu ydénlendirmeyi ilk ¢eyrekte faiz indirimlerine ara verildigi ve TL'deki deder
kaybina bu siirecte faiz artisi ile tepki verilmeyecedi anlami ¢ikardi.

TUFE, TL'deki sert deger kaybinin birikimli ve anlik etkilerini belirgin sekilde yansitarak 19 yilin en
yliksek seviyesi olan yillik %36.08'e ¢ikti.Asgari lcret zammi ve artan enerji fiyatlari sebebiyle
enflasyonun yilin ilk yarisi gelmeden %50 seviyesine yiikselebilir.

Para politikasinda ileride bir "U déniisi" olmasini bekledigini séyleyen Goldman Sachs, bu
noktaya gelmeden énce ise baska idari ve diizenleyici adimlar atilmasini bekledigini ekledi ve
s6zlerine séyle devam etti:



"Bizim gériisiimiize gére su ana kadar alinan tedbirlerin hicbiri Tiirk ekonomisinin karsilastigi
baslica soruna - ¢ok yliksek enflasyon seviyesine - deginmiyor. Dévize bagli mevduatlar veya diger
adimlar dolarizasyonu durdursa bile, ¢cok ekside olan reel faizler ve yliiksek seviyedeki kredi
biiyiimesi enflasyonun yiiksek seviyede kalmasina sebep olmaya ve liranin lizerinde baski
olusturmaya devam etmesi muhtemel."

TCMB Para Politikasi Kurulu faiz kararini bugiin 14:00'te agiklayacak.

Enflasyon, TL'deki sert deger kaybinin birikimli ve anlik etkilerini belirgin sekilde yansitarak 19
yilin en yliksek seviyesi olan yillik %36.08'e ¢iktl. Ekonomistler asgari licret zammi ve artan enerji
fiyatlari sebebiyle enflasyonun yilin ilk yarisi gelmeden %50 seviyesine ylikselebilecegini
belirtiyorlar. Daha sonra enflasyonda TL'de deder kaybi olmaz ise yil sonuna dodru diisiis
bekleniyor.

KURESEL PIYASALAR

Baslica ekonomilerde gériilen daha siki para politikasi ve ylikselen faiz oranlarina karsilik, Cin
konut kredileri i¢in referans faiz oranini yaklasik iki yildir ilk kez disiirdi. Cin Merkez Bankasi
Pazartesi giinti ise bir yillik orta vadeli kredi faizlerinde beklenmedik bir diistis karari vermisti.

Petrol piyasasinda gliclii talep ve kisa vadeli arz kesintileri fiyatlari destekleyerek 2014 sonundan
bu yana goériilen en yliksek seviyelere yakin tutmaya devam ederken fiyatlar seansin erken
saatlerinde kaydettigi kayiplari telafi ederek yatay seyretti.

KURUMSAL YATIRIMCILARIN DOVIZ BIRIKIMLERI BOZULACAK MI?

Piyasalarda kurumsal yatirimcilar icin dévizden TL'ye gegis igin getirilen vergi muafiyetini ne kadar
kullanacaklari da yakindan takip edilen bir konu olmaya devam ediyor.

TBMM'de hafta basinda komisyondan gegen tasari genel kurulda da gériisiilebilir hale geldi.

TCMB Aralik ayinda zaten negatifte bulunan rezervlerinden 20 milyar dolara yakin daha kayba
ugrad. Bu kayiplarin bir kismi resmi miidahale olarak agiklanirken, 6zellikle 20 Aralik sonrasi icin
olan kismi icin ise TCMB'den bir agiklama gelmedi. TCMB rezerv kayiplarinin telafisi icin ise ihracat
doviz gelirlerinin %25'ini satin alacagini agikladi.

Tlirkiye siyasi iliskilerini gegcen yil Kasim ayi itibariyla diizeltmeye basladidi Birlesik Arap Emirlikleri
(BAE) ile yaklasik 4.7 milyar dolar swap anlasmasi saglarken anlasmanin miidahalelerle belirgin
gerileyen net rezervleri desteklemeyecedi icin pozitif bir etkisi beklenmiyor.

Merkez Bankasi (TCMB) yaptidi yazili agiklamada, "Bugiin, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ile
Birlesik Arap Emirlikleri

(BAE) Merkez Bankasi (BAEMB) arasinda, BAE dirhemi (AED) ile Tiirk lirasi (TRY) para birimleri icin
Ikili Para Takasi anlasmasi imzalanmistir” denildi.

Bu anlasma TCMB'nin dérdiincii swap anlasmasi ve bankanin briit rezervlerin artmasini
saglayacak. Ancak lokal para birimleriyle yapilan bu anlasmanin 2002'den veri en diisiik seviye
olan 8 milyar dolarin altindaki net rezervlere bir katkisi olmayacak.

TCMB'nin son yillarda artan miidahalelerini icin bir ihtiyaci olan déviz kaynadini saglayamayan bu
anlasmalarin piyasalara pozitif bir etkisi ise beklenmiyor.



Swap anlasmalari 6ziinde iki tilke arasinda lokal para cinsinden ticareti gelistirmek icin yapilan
anlasmalar. Bu anlasmalar uluslararasi ticarette déviz kullanimini azaltmasi halinde uzun vadeli
pozitif etkileri belirgin. Ancak bugiine kadar TCMB'nin swaplarindan sadece Cin ile olandan bir
kullanim gergeklesti ve tutarlar da Tiirkiye ekonomini etkilemeyecek diizeye ulasmadi.

TCMB ag¢iklamasina gére swap anlasmasinin nominal bliylikligi "18 milyar dirhem ve 64 milyar
TL" oldu. Ote yandan ayni bilgileri iceren agiklama TCMB agiklamasi ile es zamanl olarak BAE
Merkez Bankasi'ndan da geldi.

Tiirkiye ve BAE on yil énce gergeklesen Arap yaklanmalarindan bu yana bélge iilkelerinde niifuz
sahibi olabilmek i¢in birbirleriyle rekabet ediyorlard.. iki iilke Libya'daki i¢ savasta karsi taraflari
desteklemisti ve lilkeler arasindaki fikir ayriliklari Dogu Akdeniz ile Kérfez Arap lilkeleri arasindaki
gerilimde de kendini géstermisti.

Iki iilke arasindaki iliskiler Abu Dabi yetkililerinin 24 Kasim'daki Tiirkiye ziyaretinde gerceklesen
BAE ile Tiirkiye arasinda bir dizi 6nemli ekonomik anlasmanin da imzalandidi siiregle birlikte
geride kalma yolunda ilerliyor.

BAE ile Tiirkiye arasindaki swap anlasmasi 24 Kasim'daki ilk temastan sadece 2 ay iginde
sonuglanarak en hizl tamamlanan swap anlasmalarindan biri oldu.

Béylece TCMB'nin uluslararasi diger merkez bankalarindan sagladigi swap miktari yaklasik 28
milyar dolara ulasmis oldu.

TCMB'nin Cin ile 6 milyar dolar, Katar ile de 15 milyar dolar ve Giiney Kore ile 2 milyar dolar
olmak lizere toplam 23 milyar dolara ulasan swap anlasmasi bulunuyor. Giiney Kore anlasmasi
kaynakli swap anlasmanin lizerinden uzun zaman ge¢mesine karsin heniiz TCMB bilancosuna
girmis dedgil.

Tlirkiye TL'deki deger kaybi, %50'a dogru ylikselisini stirdiiren enflasyon ve son ddnemdeki
maliyetli miidahalelerle gerileyen rezervlerini artirmak icin yabanci paraya ihtiyag duyuyor.

TCMB'nin kamu bankalari araciligiyla yaptigi rezerv satislarla 2019- 2020 yilinda kendine ait
rezervlerinden 128 milyar dolarlik kayip yasad..

Déviz rezervlerine sadece TCMB sahipligindeki déviz rezervleri olarak hesaplandiginda Aralik
ayinda 20 milyar dolari buldugu hesaplanan miidalhaleler sonrasi eksi 60 milyar dolar ile belirgin
negatif seviyede.

TCMB aciklamasina gére BAE ile yapilan swap anlasmasi iki llke arasinda karsilikli ticaretin
gelistiriimesi yoluyla finansal is birliginin daha da gli¢lendirilmesi amacini tasiyan anlasma (g yil
stireyle gecerli olacak ve karsilikl mutabakatla uzatilabilecek.

TL'deki rekor dedger kaybina ¢6ziim icin getirilen kur korumali mevduata dévizden geciss heniiz
ekonomi yénetiminin bekledigi seviyelere ulasmazken, "TL'yi koruma savasi" dévizden TL'ye gec¢isi
saglamalari igcin ¢alisanlarina performans hedefi koyan kamu bankalari éncliliigiinde devam
ediyor.

Cumhurbaskani Tayyip Erdodan'in diin de séyledigi yastik altindaki altinlarin ekonomiye
kazandirilmasi siirecinin nasil yapilacadi da piyasanin izledidi giindemler arasinda. Ote yandan
Erdogan kur korumali mevduat kullaniminin 163 milyar TL'ye ulastigini belirtti ve séyle devam
etti:



"Tiirkiye'yi... dis ticaretle istigal edenler disinda herkesin isini de tasarrufunu da TL ile yaptigi bir
yer haline getirmek icin herkesten destek istiyoruz. Ulkemizde déviz mevduat hesaplari hala
oldukga yliksek seviyelerdedir" dedi. Erdogan vatandaslara bir kez daha TL cinsi enstriimanlara
gecis cagrisi da yapti.

PARITELER

USD/TL
Dolar kuru bu hafta 13.07 ve 13.65 seviyeleri arasinda dalgalanmasini siirdliriiyor. Bugiin saat

14:00’da aciklanacak faiz karari 6ncesinde sakin bir bekleyis hakim. Aralik ayinda yiizde 36,08
seviyesine yiikselen enflasyonun yilin ilk ¢eyreginde pik yapmasi bekleniyor. Yiikselen enflasyon
karsisinda Merkez Bankasi’nin politika faizinde bir degisikliGe gitmesi beklenmiyor. Pas gecerek
faizi yiizde 14 seviyesinde tutabilir. Pas gegmesi durumunda karar metninde éniimizdeki aylar
icin verilecek mesajlar piyasanin takibinde olacaktir. Pas ge¢mez ve bir faiz indirimi gelirse dolar
kurunda yukari yonlii seyirler takip edilebilir. Karar 6ncesi ve sonrasinda dolar kurunda oynaklik
artis gosterebilir. 13.95 seviyesi 6nemli bir direng¢ yeri olarak takip edilecek. Kiiresel tarafta ise
bugliin ABD haftalik issizlik maasi basvurulari ve Euro bélgesinin enflasyon verisi takip edilecek.

Teknik Analiz: Dolar kuru hafta basi vermis oldugumuz 13,07-13,65 bandi arasinda dalgalanmaya
devam ediyor.Bugiin agiklanacak faiz karari 6ncesinde ve sonrasinda kurda dalgalanma
beklenebilir. 13,07-13,65 bandi yukari dogru 13,95 . asagi dodgru ise 12,50 seviyeleri takip
edilebilir.

Destekler: 13,07/12,50
Direngler: 13,65/ 13,95

FOREXTRY= 013.3700 H13.5491 L13.1440 C13.5200 +0.1454 (+1.09% TRY ~
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> EUR/TL
EUR/USD paritesi Persembe giiniine yatay basladi. Sabah saatlerinde 1,1350 seviyesinde islem

géren paritede bugiin Euro Bélgesi TUFE ve ABD haftalik issizlik maasi basvurulari yakindan takip
edilecek. Agiklanacak olan verilerin beklentilerden sapmasi halinde paritede hareketlilik meydana
gelebilir.TL tarafinda ise TCMB faiz karari beklenecek.

Teknik Analiz: EUR/TL bu haftayr 15,12-15,50 arasinda dalgalanarak gegirmekte. Bugiin
aciklanacak olan veriler sonrasinda bu bandin disina ¢ikilabilir. Cikilmasi durumumda yukarda
15,80 asagida ise 14,80 seviyeleri ilk etapta takip edilecek seviyeler olarak séylenebilir.

Destekler:15,12/14,80
Direngler: 15,50 / 15,80/ 16

FOREX EURTRY= 015.0995 H15

> GBP/TL
Diin ingiltere’de aciklanan verilerin beklentiler paralelinde gelmesi sonucunda GBP/USD paritesi

daha durgun bir giin gegirdi. USD/TL’de de sakin kabul edilebilecek bir giin gegirildiginden kur 18-
18,60 bandi disina ¢ikmadi. Bugiin ag¢iklanacak TCMB faiz karari éncesi ve sonrasinda bu seviye
disinda hareketler izlenebilir.

Teknik Analiz: GBP/TL 18-18,60 bandi arasindaki seyrini koruyor. Bugiin agiklanacak olan faiz
karari éncesinde ve sonrasinda bu bandin disina tasmalar beklenebilir. Bu bandin disina tasiimasi
durumunda yukarda 18,90, asadida ise 17,65 seviyeleri takip edilebilir.

Destekler: 18 /17,65
Direngler: 18,60 / 18,90



FOREX GBPTRY=R 018.1912 H15.4661

> ALTIN
Altin fiyatlari gerilese de iki ayin zirvesine yakin seyrederken, dolar islemcilerin Fed'in éniimiizdeki

hafta gergeklestirecegdi politika toplantisi sonrasinda faiz oranlarini artirma hizina iliskin ipuglari

aramasiyla birlikte, yiiksek tahvil getirileri nedeniyle geriledi.
Altinin spot piyasadaki ons fiyati %0.1 diisiisle 1,838.62 dolara geriledi.

ABD altin vadeli islemleri %0.2 diistisle 1,839.90 dolara geriledi.
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> PETROL

Petrol piyasasinda gli¢lii talep ve kisa vadeli arz kesintileri fiyatlari destekleyerek 2014 sonundan

bu yana gdriilen en yiiksek seviyelere yakin tutmaya devam ederken fiyatlar seansin erken

saatlerinde kaydettigi kayiplari telafi ederek yatay seyretti.

Brent ham petroliiniin en yakin vadeli varil fiyati glin icinde 1 dolardan fazla gerilemesinin
ardindan %0.2 diisiisle 88.27 dolara geriledi.

ABD hafif ham petrolii giin iginde yaklasik 1 dolar gerilemesinin ardindan %0.1 artisla 87.03

dolara yiikseldi.

BRENT CRUDE MAR.

PIYASA VERILERI:

.| PARA .. . ,

TR: SAATI BIRIMI ULKE ACIKLAMALARI BEKLENTI| ONCEKI

13:00 EUR Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik) (Ara) 5,0% 5,0%

14:00 TRY Bir Hafta Vadeli Repo Faiz Orani (Oca) 14,00% 14,00%

14:00 TRY Gecelik Bor¢lanma Faizi (Oca) 12,50%

14:00 TRY Gecelik Faiz Oranlari (Oca) 15,50%

1530 FUR Avrupa Merkez Bankasi Para Politikasi Toplanti

Tutanaklarinin Yayinlanmasi

16:30 usb Issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurular 220K 230K

16:30 usb Philadelphia Fed imalat Endeksi (Oca) 20 15,4

18:00 usb Mevcut Ev Satislari (Ara) 6,44M 6,46M

19:00 UsD Ham Petrol Stoklari -0.938m -4,553M




Kaynak : Reuters, Bloomberg, Forex
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