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Sabah Stratejisi
Neleri takip ediyoruz?

istanbul’dan giinaydin,

Araliksiz sekilde 6 giindiir yiikselen Amerikan dolarinin “kiireselde” bu egilimine
ara_vermesi_ _-ki _bu, nispeten beklentilerimizle paralel- hafta baslangici
islemlerinde genel risk _istahinin _global varliklarda artisina _imkan _tanidi.
Dolar endeksi %-0.39 ile kapanis yaparken, EUR %0.55, GBP ise %0.48 yiikseldi.
ABD’de tahvil faizleri giinii yatay-negatif tamamlarken, 2 ve 10y vadelilerde
sirasiyla -2bp ve -3bp’lik hareketler oldu. Emtia cephesi de nefes alirken, ons altin
52500 bélgesindeki destedi asadi yénde kirma riskinden “simdilik” uzaklasti ve
+549 ile 52600 seviyesinin iizerine hareket etti.

Haber akisinin zayif oldudu giinde, yerel varliklar adirlikli FX islemleri iizerinden
takip edildi. Yurt disinda zayif USD temasinin adir basmasinin aksine lira ise
gelismekte olan iilke emsallerinden negatif yénde ayristi. USD karsisinda giinii
%-0.28 ile sonlandirirken, EUR karsisindaki performans ise %-0.90 oldu. Bdylece
sepetteki tepki %+0.56 ile yukari yénde gerceklesti.

Yurt iginde geride kalan son 3-4 yilin “fiyatlama psikolojisi” kurdaki kimi
zamanlarin giinliik hareketlerinin daha yiiksek ses ve ilgi ile takip edilmesine
neden oluyor. Diin kurdaki sinirli hareketin de bu sekilde bir yansimasi oldugu
kanaatindeyiz. Bize gére liradaki zayifikta su basliklar etkili olmus olabilir:
i) ABD’nin Segilmis Baskani Trump’in fiyatlamalara olan yansimasinda lira
sundudgu yiiksek carry avantaji ve siyasi cepheye ydnelik beklentilerle daha
direngli durmayi basarmisti. 5-15 Kasim arasi dénemde EUR’nun %-4, JPY’nin %-2,
ZAR ve BRL’nin sirasiyla %-4 ve %-1 ile islem gérdiigii ortamda TRY ise %-0.37 ile
ciddi anlamda ayrismisti. Her ne kadar siki para politikasi durusu ve lilkedeki
déviz ihtiyacinin azalisi nedeniyle bu durumu anormal karsilamasak da spekiilatif
amach acilan uzun lira pozisyonlarinda bir kisim kar realizasyonu istedi adir
basmis olabilir. Yaklasan yil sonu tatil dénemi de burada gézetilmeli. Yabancilar
agisindan kiireselde islem yapma istahinin korunacagi son 2-3 haftaya girmis
durumdayiz. ii) ilk maddeden hareketle, bu gibi ¢ikis isteginin dogdugu gtinlerde
TCMB’nin alim tarafindan cekildigi ve kurda yukari yénlii harekete izin verdigini
biliyoruz. Bu da savunma hattindaki en énemli oyuncunun devreden ¢ikmasi ile
kurdaki stresin kismen azalisina imkan tanima isteginin sonucu. iii) EURUSD
hareketi ve sepetin buna tepki vermesi géz ardi edilmemeli. iv) son olarak 4C’de
parite kaynakl negatif sok ile karsilasan ihracat¢i kesim icin dalga boyutunda
“kontrollii artisa izin vererek” baski hafifetilmek istenmis olabilir.

Net/net tiim bu siraladigimiz diisiincelerimiz, gerceklesmis bir durumun ardindan
yapilan fikir yiiriitmeleri. Biz, bu asamada, asiri tepki ve ilgi gdsterilecek bir
durum oldugu kanaatinde degiliz. Dedigimiz gibi, yakin ge¢misin psikolojisi daha
hassas davranislara neden olabiliyor. Hali hazirda yiiriirliikte olan dezenflasyon
programinda ek kur sokuna tahammiil edilecek bir liiksiin igerisinde dediliz.
Odemeler dengesindeki ciddi diizelme ve alternatif getiriler kaynakli_yerlilerin
azalan DTH talebi ile birlikte baktigimizda, TCMB’nin yiiksek rezerv ile ana oyuncu
konumunda oldudu déviz piyasasi islemleri acisindan yakin vadede ek risk basligi
olusmadikca herhangi bir problemli durum éngérmiiyoruz.
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Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler, Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve higbir sekilde, alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak
hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlisligindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatirnm tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinm danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim
Danismanligl hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazili izni olmadan
¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.
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