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Kiiresel piyasalarda 'enflasyon zaferi' giindemi

Kiiresel piyasalarda fiyatlamalarin yéniinii ABD'de ag¢iklanan enflasyon verileri tayin ediyor.
ABD'de son enflasyon verileri beklentilerin altinda kalirken, Fed yetkilileri enflasyonda zafer ilan
etmek icin heniiz erken olduguna dikkat ¢ekti.

Kiiresel piyasalar bu hafta ABD’de agiklanan beklenti alti enflasyon verilerinin Fed’in faiz
politikasini etkileyip etkilemeyecedini anlamaya ¢alisirken, karisik bir gériiniim sergiliyor.

Persembe giinii Wall Street endeksleri genel olarak diisiisle kapandi. S&P 500 yiizde 0,07, Nasdaqg
100 yiizde 0,65 geriledi.

Asya’da Persembe giinii kapali olan ve kagirdigi ralliyi telafi etmeye ¢alisan Japon Borsasi, MSCI
Asya Pasifik Endeksi’ni de destekliyor.

Japon Nikkei 225 yiizde 2'yi asan yiikselis kaydederken, Cin ve Hong Kong’da daha yataya yakin
bir seyir var. Wall Street vadelileri de hafif artida.

ABD 10 yillik tahvil getirisi diin 11 baz puan yiikseldikten sonra hafif bir diisiisle yiizde 2,8585te.

Wall Street endeksleri araliksiz dért haftadir yiikselse de tahvil piyasalari bu yiikselise siipheyle
yaklasiyor. ABD’nin 2 ve 10 yillik tahvil getiri farki Carsamba giinii kisa bir siire igin 1982°den bu
yana en diisiik seviyeye geriledi. Resesyon sinyali verip vermedigini gérmek agisindan yakindan
izlenen bu fark, Temmuz basindan bu yana yaklasik 5 baz puan diistii ve Carsamba glinii eksi 58’i
test ettikten sonra eksi 44’ten giinii tamamladi. S&P 500 endeksinde ise ayni dénemde ylizde 11’i
asan bir ralli yasand..

Faiz yiikselisi altinin ons fiyatindaki kazanglarin bir kisminin geri verilmesine neden oldu.
1.800 dolari test edildikten sonra tekrar 1.790 seviyelerinde islem gériiyor.

ABD dolarinda zayif gériiniim korunurken euroda deger kazanimi séz konusu. ABD tarim disi
istihdam verilerinin beklentilerin (izerinde gelmesi, ABD temmuz enflasyonun ise beklentilerin
altinda gelmesiyle, resesyon ve Fed’in parasal sikilasma beklentilerinin zayiflamasi emtia
fiyatlarinda yiikselise neden oldu. Tarim, sanayi, maden, enerji olmak lizere emtia fiyatlarinin
genelinde tepki ¢ikislari goriiliiyor.

ABD'de para politikasi enflasyon iizerinde zafer kazandi mi?

ABD’de bu hafta aciklanan Temmuz ayi tiiketici ve liretici enflasyonu verileri tahminlerin altinda
kalarak, Fed’in faiz artislarini agresif sekilde slirdiirmesine gerek olmayabilecedi beklentilerini
destekledi.

San Francisco Fed Baskani Mary Daly de bu verileri olumlu birer gelisme olarak degerlendirdigini,
hatta eyliil ayinda 75 yerine 50 baz puanhk bir faiz artisinin daha uygun olabilecegini, ancak



enflasyonla miicadelede zafer ilan etmek icin heniiz ¢cok erken oldugunu séyledi. Bloomberg TV
yayinina katilan Daly, Temmuz ayi enflasyon verilerinin “bir iyilesme oldugunun gériiliiyor
olmasindan dolayr 6nemli oldugunu ama bir zafer olmadigini”, veri odakli hareket etmeye devam
etmeleri gerektigini belirtti.

Fed’in Eyliil'deki Federal Acik Piyasa Komitesi (FOMC) toplantisi icin kendi baz senaryosunun 50
baz puanhk bir artisa gidilmesi oldugunu belirten Daly, bununla birlikte 75 baz puanlik bir artis
konusunda “acik fikirli” oldugunu kaydetti.

ABD’de 20-21 Eyliil’deki FOMC toplantisina kadar bir tarim disi istihdam raporu, bir de enflasyon
verisi agiklanacak. Fed hem haziran hem de temmuz toplantilarinda 75 baz puan faiz artirmisti.

San Francisco Fed Baskani Mary Daly diin, éniimiizdeki ay 50 baz puan faiz artirrminin ekonomik
verilerin 1siginda "mantikli" oldugunu, fakar gerekirse daha biiyiik faiz artirimini kabul edecedini
soyledi. Su anda Fed %2.25 ile %2.5 bandinda faiz uyguluyor.

Chicago Fed Baskani Charles Evans da, Fed Baskani Jerome Powell'in daha énce ifade ettigi gibi
bu sene sonunda faizin %3.25-%3.5 bandina yiikselmesinin gerekecegini, 6niimiizdeki senenin
sonuna kadar ise %3.75-%4 bandina ¢ikacagini 6ngordii.

Hem 50 hem de 75 baz puan faiz artirimi fiyatlayan yatirrmcilar bu agiklamalarin ardindan Fed'in
ne kadar faiz artiracagi konusunda net bir gériis olusturamadilar.

Dolar/TL diin aksam 17.80 seviyesine kadar geri ¢ekilmesinin ardindan, bir haftadir siiregelen
18'in hemen altindaki dar bantta seyrini stirdliriirken, yurtiginde sanayi lretim verisi izlenecek.

Bugiin ayrica yine saat 1000'da TCMB piyasa katilimcilari anketi, yil sonu enflasyon beklentileri
hakkinda fikir verecek.

Reuters anketine gére koronaviriis salginindaki keskin diisiisiin ardindan iki senedir araliksiz her
ay artan, takvim etkisinden arindirilmis sanayi lretim endeksinin, Haziran ayinda yillik bazda
%6.7 bliylimesi bekleniyor.

Ekonomi ydénetiminin uyguladigi politikalarin temel dayanak unsurlarindan biri olan déviz
rezervleri son iki haftada belirgin artis kaydetti. TCMB'nin net rezervleri son iki hafta 5.1 milyar
dolar artisla KKM'nin devreye girdigi Subat ayindan bu yana en gliclii artisi kaydetti.

Diger taraftan kurumlarin déviz mevduati da son iki haftada 5 milyar dolarin lizerinde artis
kaydetti. Artisin sebebi net olarak bilinmiyorsa da, bu ay devam eden kurumsal KKM hesaplarinin
yenilenip yenilenmedigini géstermesi a¢isindan yakindan izleniyor.

Tlirkiye'nin tarihi zirvelerdeki enerji ithalat faturasi hakkinda gésterge olan petrol fiyatlari gecen
haftaki %15 kaybin ardindan bu haftayr %4'in biraz lzerinde bir kazanimla kapatmaya
hazirlaniyor.

Her ne kadar petrol fiyatlari Rusya'nin Ukrayna'yi isgalinin basladigi ve enerji fiyatlarinin keskin
sekilde yilikseldigi 24 Subat déncesi seviyelere geri dénmiis olsa da, enerji tiiketimi yilin son
ceyreginde arttigi icin fiyatlardaki seyir Tiirkiye'nin déviz ihtiyaci hakkinda da gdsterge olacak.

Ekonomi ydénetimi gegen yil 50.7 milyar dolar olan Tiirkiye'nin enerji ithalatinin bu yilin
tamaminda neredeyse iki katina ¢cikarak 100 milyar dolara ulasacadgini 6ngérdii. Bu yilin sadece ilk
yedi ayinda yapilan enerji ithalati ise yaklasik 56 milyar dolar seviyesinde.



Tirkiye’nin 5 yilhik CDS priminde diisiis ivme kazanirken diinii 654 seviyesinden kapatti.
Diisiisiind sdirddren Tiirkiye’nin 10 yillik eurobond faiz orani ise %9.2 seviyesinde islem gérdii.

PARITELER

> USD/TL
Dolar/TL yiikselis egilimini siirdiiriiyor. Diin ABD'de aciklanan ve Temmuz ayini temsil eden UFE

verisi yillik bazda beklentinin altinda kaldi. Haziran ayinda TUFE ve UFE piyasa beklentisinin
lizerinde kalmis ve Fed'e yénelik faiz adimlari konusunda algilamalari degistirmisti. Temmuz ayi
verilerinin daha 1hmli gelmesi piyasayr yumusatmis gériiniiyor. Dolar endeksi (DXY) 106
seviyelerinde 105 seviyesine geriledi. Bu gelismekte olan lilke (GOP) para birimlerinde soluklanma
getirse de Dolar/TL'de énemli bir geri ¢ekilme olmadi. Bununla birlikte 5 yillik risk primi olan CDS
700 seviyesinin altina geriledi ve bir rahatlama olustu. Buna karsin bunun kurda karsiliginin
olmadigini izliyoruz. Yiikselis egiliminin siirdiigi USD/TRY'de simdilik 17.94 seviyesindeyiz. Kiiresel
piyasalarda gii¢lii dolar temas: siirdiikge ve TL'ye yénelik riskler devam ettik¢ce Dolar/TL'deki
egilimin yukarida kalacagi gértisiimuizii koruyoruz.

Teknik Analiz: USD/TRY paritesinde 18 seviyesi direng konumunu stirdiiriiyor. Yiikselen kanalin

(st bandi 18.40 seviyesinden ge¢cmekte. 17.55 seviyesinin altinda kalici seyirler olusmadik¢a
ylikselis egiliminin direng¢ bélgelerine dogru stirmesini bekleyebiliriz.

Destekler: 17,80/17,55/17,40
Direngler: 17,94/18/18,20

FOREX TRY= 017.9330 H17.9753 L17.7800 C17.9548 +0.0212 (+0.12%

> EUR/TL
ABD’de liretici fiyatlari enerji maliyetlerindeki diisiisiin etkisiyle Temmuz'da 2 yildan uzun siire

sonra ilk kez geriledi. Hafta icinde ABD temmuz ayi tiiketici enflasyonu da yillik bazda yiizde 8,5'le
beklentilerin altinda agiklanmisti. Agiklanan Tiife ve Ufe verileri ile Dolar endeksi (DXY) 106
seviyesinden 105’e geriledi. Veri ile birlikte Fed’in faiz artirrminda agresif olmayacagi beklentisi
fiyatlarin (izerinde etkili oldugu gézleniyor. Powell Fed’in yapilan son toplantisindan sonra para



politikasinin belirlenmesinde veri akisinin yakindan izlenecegini belirtmisti. Euro bélgesinde ise
enerji fiyatlari rallisine devam ederek yeni rekor seviyelere ulasti. Enerji maliyetlerindeki artis,
enflasyonu, enflasyonda resesyon endiselerini tetiklemeye devam ediyor. Dolardaki gerileme ile
glic kazanan EUR/USD paritesinde ki hareket, Euro bélgesinde yasanan problemlerin ¢éziimiiyle
hiz kazanabilir. Bugiin pariteyi etkileyecek énemli bir veri akisi bulunmamaktadir. EUR/TL bu
gelismelerin etkisi ile 18,53 seviyesinden islem gériiyor.

Teknik Analiz: EUR/TL uzun siire dalgalandigi 18,40-18 bandi arasindan EUR/USD paritesindeki
toparlanma sonrasinda ¢ikti. 18,52 seviyesinde seyreden kurun bu seviye lizerinde haftayi
kapatmasi 18,80 seviyesine dogru yénelmesine neden olabilir. 18,40 seviyesinin altina gerilemesi
durumunda ise 18,40-18 bandi izlenmeye devam edilebilir.

Destekler:18,40/18/17,70
Direngler:18,80/19

FOREX EURTRY= 0185112

GBP/TL

Carsamba glinii aciklanan ABD verileri sonrasinda 1,20 seviyelerinden 1,2275 seviyelerine kadar
ylikselen GBP/USD , diin ag¢iklanan veriler sonrasinda dar bir bandda hareket etti. Bugiin sabah
saatlerinde agiklanan gayri sahi yurt i¢i hasila verisinin de beklenenden iyi gelmesine ragmen
kurda cok ciddi hareketler gériilmedi.

Teknik Analiz: GBP/TL 22 seviyesinin altinda haftayr tamamlaaycak gibi goriiniiyor. Bu haftayi
22,65-22 bandi arasinda gegiren GBP/TL diin ve bu sabah agiklanan veriler sonrasinda da bu band
disina tasmadi. Kuru bu hafta etkileyecek veri kalmadi. Fakat TCMB’nin son zamanlarda haftanin
son islem giiniinde , piyasalar kapandiktan sonra yaptigi satislarin da géz éniinde bulundurulmasi
gerekli.

Destekler: 21,65/21,30
Direngler: 22/22,50



FOREX GBPTRY=R 0218915 H21.9292 1216685 C21.9091 +0.0086 (+0.04%

21,65

> ALTIN
Ons altin forex piyasasinda sabah saatlerinde 1791 seviyesi yakinlarinda islem gériiyor. Piyasalar

ABD TUFE'sinin ardindan diin UFE'yi takip etti. ABD'de iiretici fiyat endeksi (UFE) Temmuz'da yillik
yiizde 9,80 ile yiizde 10,40'lik tahminin altinda gerceklesti. UFE aylk bazda da pandemiden bu
yana ilk kez geriledi. ABD'de enflasyon gdstergelerinde diisiis sonrasi Dolar daha da dedger
kaybetti. Hafta basinda 106,90'a kadar yiikselen Dolar Endeksi bu sabah 105,10 yakinlarinda
fiyatlaniyor. Dolar Endeksi'ndeki gerileme emtia cephesindeki baskiyi hafifletmesine karsin Fed
tyelerinin sahin séylemleri etkisini siirdiiriiyor. San Francisco Fed Baskani Daly, enflasyon da dahil
olmak lizere son ekonomik veriler géz 6niine alindidinda Eyliil ayinda 50 baz puanlik faiz
artirrminin “mantikh” oldugunu, ancak veriler izin verirse daha biyiik bir faiz artirrmina agik
oldugunu séyledi. Ons altin 1800 iizerinde kalici olmakta zorlaniyor. Bununla beraber genel teknik
egilim yukari olmayi siirdiirtiyor.

Teknik Analiz: Ons altin 1800'ii asmakta zorlaniyor Degerli metal 1790 bandi yakinlarinda
seyrini koruyor. Bu seviye altinda geri ¢cekilmelerde 1780-1770-1760 destekleri izlenebilir. Geri
cekilmelerde 1738 seviyesindeki 22 glinliik ortalama lizerinde potansiyel korunuyor. Destek
bélgelerine geri cekilmelerde stop loss kullanimi kaydiyla ons altinda alim yénlii degerlendirmeler
gerceklestirilebilir. 1800 lizerine ylikselislerde ise 1807-1815 sirali direngleri takip ediliyor.

Destekler: 1780/1770/1760
Direngler:1800/1807/1820
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> PETROL
Petrol fiyatlari petrole iliskin talep gériiniimiiniin belirsizligiyle yiikseliste. Diin UEA ve OPEC'in

aylik raporlari takip edildi ve iki kurum, petrol talep beklentileri konusunda ayristi. OPEC'in
raporuna goére kiiresel petrol piyasasi li¢iincii ceyrekte arz fazlasina gegecek. Uluslararasi Enerji
Ajansi ise bazi lilkelerin enerji lretiminde dogalgazdan petrole gegmesi nedeniyle bu sene icin

petrol talep tahminini artirdi. iki rapor arasindaki celiskiyle enflasyon verilerindeki diisiisiin

resesyon beklentilerini hafifletmesi, petrol fiyatlarini yukari itiyor. Dolar Endeksi'nin 105,10
yakinlarina gerilemesi de emtia cephesinde ylikseliste etkili oluyor.

BRENT CRUDE OCT2 99.30 -0.12 (-0.12%)

> SYILLIK CDS
Uluslararasi piyasalardan bor¢clanma maliyetinin de bir géstergesi olan Tiirkiye'nin bes yillik dis

borcunu iflasa karsi sigortalamanin maliyeti (CDS) Temmuz sonunda 880 baz puanin lizerine
cikarak tarihi zirveye yaklasmasinin ardindan baslayan dlisiisiinii siirdiirdii.




Ttirkiye'nin bes yillik CDS'i diin 27 baz puan daha gerileyerek 643/657 baz puandan kapandi.
Gelismekte olan (ilkeler genelinde 27 Temmuz'dan CDS'lerde keskin diistisler goriiliirken,
Tlirkiye'de diistis 230 baz puani asarak benzerlerini asti.
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PIYASA VERILERI:

TR: SAATE| PARA ULKE ACIKLAMALARI BEKLENTI| ONCEKI
' BIRIMI
09:00 GBP Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) (Yillik) (2. Ceyrek) -0,2% 8,7%
09-00 GBP Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) (geyreklik) (2. Ceyrek) -0,2% 0,8%
09:00 GBP GSYiH (Aylik) -1,2% 0,5%
09:00 GBP imalat Uretimi (Aylik) (Haz) -1,8% 1,4%
09:00 GBP Aylik GSYiH 3A/3A Degisimi -0,3% 0,4%
10:00 TRY Tiirkiye Perakende Satislari (Aylik) 1,9%
10:00 TRY Tiirkiye Perakende Satislari (Yillik) 20,8%

Kaynak : Reuters, Bloomberg, Forex
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