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Dolar/TL, faiz indirimi sonras1 18 iizerinde bask1 altinda kalmaya devam etti. Merkez Bankas1
(TCMB), daha 6nce sinyalini verdigi gibi bazi ticari kredi faizlerini diislirmeyi ayni zamanda ise
bu kredilerin biiylimesini sinirlandiracak adimlar atti.

Piyasalarda bugiin Cumhurbaskani1 Tayyip Erdogan'in baskanlik edecegi kabine toplantisi,
Temmuz ay1 yabanci ziyaret¢i sayist ve merkezi yonetim briit bor¢ stoku verisi takip edilecek.
TCMB'nin kredileri daha ¢ok tahvil piyasasi ile iliskilendiren adimi1 sonrasi yeni kredi maliyetleri
de piyasalarda takip edilecek.

TCMB faiz indirimi ile birlikte sinyalini verdigi kredi aktarim mekanizmasina yonelik
makroihtiyati tedbirleri Cuma giinii piyasa kapanisi ardindan agikladi.

TCMB yil sonuna kadar kullandirilacak referans oranlarin (%16.32) belirli bir katsay1 tizerindeki
ticari krediler i¢in %20-%90 tahvil tutmasina kadar verildi. Boylece istisnalar harig ticari
kredilerde %22.85 {izerinde %20 tahvil tutulmasi; %29.38 iizerindeki krediler i¢in %90 oraninda
tahvil tutulmasina kadar verdi.

Net ihracat basta olmak iizere KOBI, yatirim, tarimsal gibi ekonomi yonetiminin hedefledikleri
alanlarda kredilere yonelik istisnalarin tamamini korundu. Yeni olarak "harcama mukabili" verilen
krediler de tahvil tutulmasi zorunlulugundan harig¢ tutuldu. Ancak TCMB 29 Temmuz 2022
tarihine gore %10 kredi biiyiime oranini agan kredi i¢cin menkul kiymet tesisi mecburiyetini de
yeni getirerek kredi biiylimesini maliyeti azalsa da miktarini istisnalar hari¢ %10 ile sinirlayacak
adim atmuis oldu.

TCMB'nin karar1 6ncesi net ihracat gibi hiikiimetin cari fazla hedefi i¢in istedigi alanlardaki ticari
kredi maliyeti tek haneye yakin, diger ticari krediler %40'a yakin, bireysel krediler ise %50'ye
yakin seyrediyordu. Bu adim ile %40 olan boliimiin faizin diigmesi bekleniyor. Ancak tek etki
bununla sinirh degil.

Hesaplamalara gore tek haneye yakin kredilere yonelik politika faizi indirimi hari¢ her hangi bir
adim gelmedi. Diger ticari kredilerde ise %40 olan faiz oran1 belirgin diisiirecek, diisiiriilmemesi
halinde ise bunun karsiliginda tahvil tutma zorunlulugu geldi.

Ancak bu kredi biiyiimesi Temmuz sonundan yilsonuna kadar %10 ile sinirlanmasi da %80'e
yaklasan enflasyon ortaminda "kolay agilacagi" i¢in aslinda belirgin bir "sinirlama" da yapilmis
oldu. %50 civarinda seyreden bireysel krediler i¢in ise anlamli bir adim goriilmedi.

Kredilerde hiikkiimetin istedigi alanlar digindaki ticari kredi faizlerini diisiirecek ayn1 zamanda bu
kredilerin biiylimesini de sinirlayacak adimlar geldi. Bankalar TCMB'nin istedigi her seyi yapsa
bile, ki tamamini yapamazlar, yine de tahvil tutmak zorunda kalacaklar. TCMB krediler ve tahvil
piyasasi iizerindeki kontroliinii daha da artirdi.

Faizin enflasyona sebep oldugu goriisiinii savunan Erdogan'in talepleri dogrultusunda gegen yilin
sonunda politika faizini kademeli olarak 500 baz puan indirerek %14'e ¢geken TCMB, son yedi



toplantisinda enflasyondaki yiikselise ragmen politika faizini degistirmemisti. TCMB gec¢en hafta
ise faizi %13'e diisiirdii.

Hiikiimet enflasyondaki diisiisii cari fazla odakli politika ile daha sonra saglayacagini belirtiyor.
Ancak cari fazla enerji ithalat1 nedeniyle bu yi1l imkansiz hale gelirken enflasyondaki diistisiin de
cari fazlanin tamamlanmasi sonrasina atilmasi nedeniyle yiikselis her gecen giin belirginlesiyor.

Agustos basinda 18 seviyesine yiikselerek 20 Aralik'tan bu yana yeni zirveyi goren ve ondan sonra
18'in hemen altinda yatay seyre gecen dolar/TL gegen haftaki PPK karar1 ardindan yoniinii yukari
cevirdi ve en yiiksek 18.15'1 test etti.

Kur bu sabah saat 18.1225/18.1200 seviyesindeydi. Bu seviyeye gore TL'nin dolar karsisinda
keskin kayiplarinin tekrar basladigi Nisan sonundan bu yana kayb1 %18, yilbasindan beri kaybr ise
%27 oldu. Faiz indirimleri nedeniyle TL gecen y1l da %40 iizeri deger kaybetmisti.

Asya borsalari, baglica merkez bankalarinin faiz artirnmlarina devam edecegi beklentisinin kiiresel
resesyon endiselerini artirmasiyla gerilerken dolar kazanimlarini siirdiirdii. Cin merkez bankasinin
para politikasini hafif gevsetmesi ililkenin emlak sektoriindeki sorunlara dikkat ¢ekti.

ABD Merkez Bankasi (Fed) baskani1 Jerome Powell bu hafta Jackson Hole sempozyumunda
baslica politika yapicilara konusacak. Piyasalarda Powell'in, yatirimcilarin umdugu para politikasi
gevsetme yanlisi tutumu gostermeyecegi endisesi hakim.

Vadeli kontrat piyasalarinda Fed'in Eyliil'de faiz artirim1 yapacag: fiyatlanirken yatirimcilar faiz
artirrminin 50 baz puan mi1 75 baz puan m1 olacagi konusunda fikir ayrilig1 yasiyor. Piyasalar
Fed'in faiz oraninin y1l sonunda %3.5 veya %3.75 seviyesine tirmanacagini fiyatlyor.

Reuters anketine gore ekonomistler Eyliil'de Fed'den 50 baz puan faiz artirimi bekliyor, fakat
herhangi sapmanin yukar1 yonlii olacagi tahmin ediliyor.

Cin merkez bankasi rakiplerinin aksine, yavaslayan ekonomiyi ve sorunlu emlak sektoriinii
desteklemek amaciyla baslica faiz oranlarini 5 ile 15 baz puan indirdi.

Cin ekonomisine dair endiselerin artmas1 yuani 23 ayin dip seviyesine ¢cekerken Asya borsalari
iizerinde de baski olusturdu.

Japonya disindaki Asya-Pasifik borsalarini izleyen MSCI endeksi gegen haftanin kayiplarinin
ardindan %0.7 daha geriledi.

Japonya'nin Nikkei endeksi %0.6 gerilerken yenden destek buldu.

Kiiresel piyasalardaki belirsizlik, likiditesi yliksek giivenli liman yatirim araglarinin arasinda en
fazla dolar1 desteklerken dolari baslica alt1 para birimine kars1 6lgen dolar endeksi 108.23
seviyesinden iglem gordii. Endeks gecen hafta %2.3 tirmanarak Nisan 2020'den beri en 1yi haftalik
performansini gostermisti.

PARITELER

USD/TL
Dolar/TL TCMB'nin 100 baz puanlik faiz indirimi ile 18 seviyesinin (izerine yiikseldi ve bu seviyenin

iizerinde kalmakta israrci olacak gibi gériiniiyor. Bir siiredir 18 seviyesi asilmakta zorlanilan bir
yerdi. Buna karsin Persembe giinii politika faizinin %14'ten %13'e indirilmesi ile Dolar/TL'de yukari



yonde hizli bir atak gerceklesti. 18.25 seviyesi Dolar/TL'nin Aralik ayinda gérdiigii tepesi. Kurun

buralara dogru yukari yénde hareket egilimi iginde olmasini beklemekteyiz. Disarida sahinlesen

Fed baskanlari Dolar endeksinin tekrar 108 seviyesinin lizerine yiikselmesine zemin hazirlamis

gériiniiyor. USD/TRY'de ana yén yukari olmaya devam ediyor.

Teknik Analiz: USD/TRY paritesinde yiikselis egilimi siiriiyor. Teknik anlamda giiclii direng

konumunda olan 18 seviyesi (izerinde seyirler izleniyor. 18 lizerinde kalinmaya devam ettigi

stirece kurda 18.25 direnci test edilebilir. Simdilik 18 - 18.25 arasinda kisa vadeli sikisma

egiliminin olmasi beklenebilir. Kurda ana yén yukari. Olasi geri ¢ekilmelerin yukari yénde tepkiyle

karsilanabilecegini diisiinmekteyiz.

Destekler: 18/17,80
Direngler: 18,25/18,50

FOREXTRY= Q180757
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Fed liyeleri ve bélgesel Fed baskanlarindan gelen ac¢iklamalarla faiz artirrmlarinda yumusa

olabilecegine dair olusan beklentiler yerini, Fed’in tekrardan agresiflesebilecegine ydénelik

beklentilere birakti. En son Richmond Fed Baskani Thomas Barkin, “Enflasyonu diistirmek igin

gereken neyse yapilacak.” dedi.Gelen aciklamalarla Dolar endeksi (DXY) 108 li seviyelere ylikseldi.

DXY’nin yiikselmesiyle EUR/USD paritesinde risk istahinin azaldigi gériilmekte. Euro bélgesinde ise

yliksek enflasyon, enerji krizi ve resesyon endiseleri gibi ana giindem maddeleri Euro’nun Dolar

karsisinda gii¢lii kalamamasinda etkili olmaya devam ediyor. Bugiin pariteyi ilgilendirecek énemli

bir veri akisi bulunmamaktadir.EUR/USD’nin tekrardan 1 seviyelerine kadar gerilemesi sonrasinda

EUR/TL’de 18,16 seviyelerine geld..

Teknik Analiz: EUR/TL bu haftaya da 18,40-18 bandi arasinda basladi. EUR/USD paritesinin 1
seviyelerine kadar gerilemesine ragmen , Dolar/TL’nin 18 lizerine yerlesmesi sonrasinda kur 18,16

seviyelerinden islem gériiyor. Kurun bir siire daha bu band arasinda dalgalanmasi beklenebilir.



Destekler:18/17,70
Direngler:18,40/18,80
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> GBP/TL
GBP/USD paritesi gecen Carsamba giinii basladi§i dists rallisine %3’e yakin diistisle 1,18
seviyesine geldi. Paritenin diistisiinde kiirsel ¢agta gli¢clenen dolarin etkileri izleniyor. Bugiin GBP
tarafinda herhangi bir veri bulunmazken, yarin PMi verileri takip edilecek.

Teknik Analiz: GBP/TL’ye teknik olarak bakildigi zaman bir omuz-bas-omuz formasyonunun
olustugu izleniyor. Eger bu formsayon kendini tamamlayacak olursa , GBP/TL’de 20,60
seviyelerine kadar gerilemeler yasanabilir. Bu teknik olarak miimkiin olsa da ¢ok kolay bir ihtimal
olarak da géziikmiiyor. Kurun asagi yonlii hizh diisiisler gergeklestirmebilmesi igin ilk olarak 21,30
daha sonra da 21 desteginin altinda kapanislar yapmasigerekli.

Destekler: 21,30 /21
Direngler: 21,60/ 22/22,50

FOREX GBPTRY=R 021373




> ALTIN
Ons altin forex piyasasinda sabah saatlerinde 1743 seviyesi yakinlarinda islem gériiyor. Fed'in faiz

artirimina iliskin beklentiler Dolar Endeksi'ni 6 haftanin en yiiksek seviyesine, ons altini 3 haftanin
en dlsiil seviyesine itti. Fed lyelerinden art arda gelen sahin agiklamalar Dolar'i kuvvetlendirirken
Dolar Endeksi 108 lizerinde seyrediyor. Karsisinda ons altin ise 1800 bandindan beri siiregelen
satislarla bu sabah st liste 6. islem giiniinde de saticili seyrediyor. Bu hafta piyasalarin gézii
kulagi Jackson Hole sempozyumunda. Fed'in Agustos ayinda toplantisi olmadigi icin piyasalar
Jackson Hole'dan ¢ikacak aciklamalara gére hareket edecek. Persembe giinii baslayacak olan
sempozyum 3 giin siirecek. Veri takviminde ise yarin kiiresel PMI'lar, persembe glinii ABD 2.
ceyrek biiyiime revize verisi, cuma giinii gekirdek PCE takip edilecek.

Teknik Analiz: Ons altin bu sabah st lste 6. gliniinde saticili seyrediyor. Teknik gériiniim
giderek zayifliyor. 1760 altinda alim yénlii islemlere karsi temkinli olmakta fayda var. Geri
cekilmeler 1740-1720 desteklerine dogru siirebilir. Giiglenme icin tekrar 1760 lizerinde kalici
seyirlere ihtiyacg var.

Destekler: 1740/1720
Direngler:1750/1760
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> PETROL
Petrol, giiclenen Dolar ve ekonomik yavaslamaya iliskin endiselerle zayiflamaya devam ediyor.

Fed'in agresif faiz artirimlarinin kiiresel bir ekonomik yavaslamaya yol acabilecedi ve yakit
talebini olumsuz etkileyecegine iliskin beklentiler petrolde diisiisii tetikliyor. Bu sabah itibariyle
Dolar Endeksi 108 iizerinde ve 6 haftanin zirvesinde. Gli¢lii Dolar emtia cephesinin tiimiinde baski
yaratiyor ancak petrol, imalat sektériiniin yavaslayacagina iliskin beklentilerle ekstra zayif. Bugiin
veri kanadinda takip edilecek 6nemli bir veri bulunmuyor.



BRENT CRUDE OCT2 95.12 —1.60 (-1.65%)

> SYILLIKCDS

Tlirkiye'nin bes yillik CDS'i 784,77 seviyesinden islem gériiyor.

TURKEY 784770 +21.870 (+2.87%)




PIYASA VERILERI:

_ .| PARA . s .

TR: SAATI BIRIMI ULKE ACIKLAMALARI BEKLENTI| ONCEKI
11:00 TRY Yabanci Turist Girisi (Yillik) (Tem) 145,00%
17:30 TRY Merkezi Hiikiimet Borg¢ Stoku (Tem) 3,431.1B

Kaynak : Reuters, Bloomberg, Forex
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