Analiz: Dolar-TL'ye ne oldu? g

Dolar-TL 22 Mayis'tan bu yana, kisa zamanli gevsemeler
oisa da ylikseliyor. Peki ddviz kurundaki bu yukselis
boyunca olan gelismeler neler?
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. ABD Merkez Bankasi Fed'in baskan Ben 8.

Bernanke, Senato'da yaptig1 sunumda

ekonomide giiclenmenin gozlendigini ve bir
sonraki birkag toplant1 icinde aylik 85 milyar
dolarhk tahvil alimlarinin azaltilmaya
bagslanabilecegini s6ylemesinden bu yandan
gelismekte olan tilke paralarinda sert
satislar goriiliiyor. Bernanke'nin
aciklamalarindan bu yanaki diisiislerden Tiirk Liras: da nasibini aldi
ve Dolar/TL birbiri ardina psikolojik seviyeleri ve rekorlar kirdi. 17
Aralik'ta baglayan yolsuzluk operasyonuyla birlikte TL'deki kayiplarin
artmasuyla, Tiirkiye nefesini tutup déviz kurlarini izlemeye baslad.

Peki 22 Mayis 2013'ten bu yana neler oldu da Tiirk Lirast bu kadar
deger kaybetti?

22 Mayis 2013: Fed Bagkani Ben S. Bernanke, tahvil alimlarini
Eyliil'den itibaren azaltmaya baglayabileceklerini soyledi

3 Haziran 2013: Gezi Park: olaylarinin etkisi borsa ve doviz
kurlarina yansidi

11 Haziran 2013: TCMB, son bir aylik dénemde yurtici ve
yurtdisindaki gelismeler nedeniyle doviz piyasasinda asir1 oynaklik
gozlendigini soyledi. Merkez Bankasi, doviz piyasasindaki asir
oynakhigin fiyat istikrar: ve finansal istikrar {izerindeki olasi




etkilerini gidermek amaciyla gerekli goriilen glinlerde kisa stireli "ek
parasal sikilastirma” (EPS) uygulamalarini baslatmaya karar verdi.
Merkez, en az uygulama tutarimin 50 milyon dolar olacagim agikladu.

24 Haziran 2013: TCMB, diizenli fonlama yapilan giinlerde
acillacak doviz satim ihalelerinde en az tutarin 150 milyon dolar
olacagini soyledi.

2 Temmuz 2013: TCMB, 150 milyon ABD olarak belirlenen déviz
satim ihale tutarini "en az 50 milyon dolar" olarak degistirdi.

15 Temmuz 2013: Merkez Bankas1 Bagkani Basci, oynakligin
arttigina dikkat ¢cekerek, 23 Temmuz'daki Kurul toplantisinda faiz
koridorunu genisletici yonde 6lgiilii bir adimin giindeme alinacagini
ve ihracatgilara, Tirk Eximbank araciligiyla saglanmakta olan
reeskont kredilerinin limitinin iki katina ¢ikarilacagin soyledi.

23 Temmuz 2013: TCMB gecelik fonlama faizini 75 baz puan
artirarak ylizde 6.5'ten ylizde 7.25'e yiikseltti.

20 Agustos 2013: TCMB, gecelik bor¢ verme oranim yiizde 7.25'ten
yiizde 7.75'e ¢ikard.

21 Agustos 2013: Fed para politikas: toplantisinda tahvil alimlarina
iligskin bir degisiklik yapmadi ve politika degigikligini issizlik oraninin
yuzde 6.5'lere gerilemesine baglad:

23 Agustos 2013: Dolar-TL ilk kez 2 seviyesini gordii

26 Agustos 2013: Suriye’de kimyasal silahlarin varliginin
saptandig dogrulandi. Suriye’ye askeri miidahale olasilig artmaya

baslayarak, kur {izerinde bask: yaratti

27 Agustos 2013: TCMB Baskani Basci, dolarin belini kiracaklarm
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soyledi.

18 Eyliil: Fed, tahvil alimlarinda beklendigi gibi bir azaltima
gitmedi.

- TCMB Baskani1 Basci, Dolar/TL kurunun 2013 sonunda 1.92, 2014'te
ise 1.80'e kadar gerileyebilecegini soyledi.

- Dolar/TL iizerindeki baski gecici olarak azald.

20 Eyliil 2013: TCMB, doviz satim ihale tutarini “en az 20 milyon
ABD dolan” olarak degistirdi.

8 Ekim 2013: Orta Vadeli Program aciklandh.

14 Kasim 2013: Fed baskanligina hazirlanan Janet Yellen, Senato
Bankacilik Komitesi'ne yaptig1 konugsmasinda tahvil alimlarina -
iliskin, "Tyi bir yol kat ettiklerini, ancak daha yapilmasi gerekenlerin"
oldugunu soyleyerek, azaltima yonelik heniiz bir takvimin olmadigin
soyledi.

19 Kasim 2013: TCMB, ortiilii faiz artirnmina giderek, bir ay vadeli
repo ihalelerine son verdiklerini agikladl ve bankalararas: para
piyasasindaki gecelik faiz oranlarinin yiizde 7,75’e yakin seviyelerde
olugmasini saglayacaklarini soyledi.

20 Kasim 2013: Fed toplantisinda parasal genisleme programinda
bir degisiklige gidilmedi.

6 Aralhik 2013: ABD'de Kasim ay1 tarimdist istihdam verileri
aciklands; issizlik 5 yil sonra ilk kez yiizde 7'nin altina indi.

9 Aralik 2013: TCMB, doviz satim ihale tutarini en az 20 milyon
ABD dolari”ndan “en az 50 milyon ABD dolar1’na yiikselttti.



17 Aralik 2013: Hiikiimetten g bakanin cocuklarinin da adlarimin
kanstig1 yolsuzluk operasyonu bagladi. Aralarinda adi gegen
bakanlarin cocuklari, isadamlari ve bazi biirokratlarin da oldugu
bircok kisi gozaltina alindi.

18 Aralik 2013: Fed, Ocak 2014'ten itibaren aylik tahvil alimlarini
85 milyar dolardan 75 milyar dolara indirecegini sodyleyerek, 10
milyar dolarlik azaltim yapti.

23 Aralik 2013: Yolsuzluk iddialarn iizerine hiikiimet ve emniyet
teskilatina yonelik operasyonlar basladi.

24 Aralik 2013: Merkez Bankas1 Bagkan: Erdem Bascl, 2013'lin
sakin bir y1l olmasini bekleyerek yanildigini soyleyerek, enflasyon
goriiniimiinde tedbir alinmasi gereken bir durum ortaya ¢ikarsa faiz
oranlaryla ilgili gereken tedbirleri yine alabileceklerini belirtti - -

-Yolsuzluk operasyonunda cocuklar: ve kendilerinin adi gegen 4
bakan istifa etti.

25 Aralik 2013: Bakanlar Kurulu'nda Ekonomi Bakani da dahil
olmak lizere 10 bakan degisti.

26 Aralik 2013: Hiikiimette 3 AKP'li milletvekili daha istifa etti.
30 Aralik 2013: Merkez Bankasi, 1 hafta vadeli repo ihalesi
acmayarak, 1 giinliik ek para sikilastirmaya gitti ve doviz thalesinde

asgari tutar olarak belirledigi 600 milyon dolar degerinde déviz satti.

31 Aralik 2013: TCMB miidahaleyi 600 milyon dolarlik satis ile
stirdiirdi.

6 Ocak 2014: TL'deki diisiise bagl olarak TUFE bazli reel efektif



doviz kuru endeksinin 120.57'den 106.85'e diiserek, Aralik'ta 26 ayin
en diisiigiine geriledi aciklandi

9 Ocak 2014: Fitch Ratings, TL'deki kayiplarin artmasinin
kurumsal kredi notlarini olumsuz etkileyebilecegini soyledi

16 Ocak 2014: Societe Generale stratejisti Benoit Anne, TL'min daha
fazla deger kaybetme ihtimalinin sinirl oldugunu séyledi.

21 Ocak 2014: Merkez Bankasi Para Politikas: Kurulu, faizlerde
degisiklik yapmadi, ancak ek parasal sikilastirma uygulanan glinlerde
faizin yiizde 7.75 yerine yiizde 9'da olusmasina imkan verdi. Faiz
kararmin agiklanmasi sonrasinda Dolar/TL yiikselise gecerek
tarihinin en yiiksek seviye rekorunu 2,2691'e gelistirirken, sepet kur
da 2.6590'dan tarihi zirvesini test etti.

23 Ocak 2014: Merkez Bankasi, saghksiz fiyat olugumlar nedeniyle
pivasaya satim yOniinde dogrudan miidahale ettiklerini soyleyerek,
doviz piyasasinda 3-4 milyar dolar bir montanda dogrudan satis yaptu.

- Bagbakan Yardimcisi Ali Babacan, Davos'taki Diinya Ekonomik
Forumu'nda hiikiimetin herhangi bir kur hedefinin olmadigini
soyledi

24 Ocak 2014: Arjantin, tahmini olarak ylizde 28.4'lerde seyreden
enflasyon ve diisen rezervler arasinda kalan ekonomiyi desteklemek
icin para biriminde 2002 krizinden bu yanaki en biiyiik devaliiasyonu
yapt.

24 Ocak 2014: TCMB miidahalesi ardindan 2.27'lere kadar
gerilemis olan Dolar/TL kuru ardindan tekrar yiikselige gecerek

2.3360 diizeyini gordii

25 Ocak 2014: Ekonomi Bakani Nihat Zeybekci, Dolar/TL'de



kirmizi ¢izgi olmadigini ve ekonominin denge kurdugu yerin saglik
bir denge oldugunu savunarak, "Biitlin bunlar gecici” dedi.

26 Ocak 2014: Ekonomi Bakam Zeybekei, "Bunun kalici olmasim
asla beklemiyoruz, boyle bir sey kesinlikle gecicidir” diyerek, panik
yasanmasina gerek olmadigini soyledi.
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27 Ocak 2014: Dolar-TL kuru 2.35, 2.36, 2.37 ve 2.38 psikolojik
seviyelerini ast1 ve 12:16'da 2.39'dan tiim zamanlarin en yliksek
seviyesini goriirken, Euro da 3.2760'tan rekor diizeyi test etti

- Merkez Bankasi olaganiistii toplanacagini duyurdu



- Dolar ve Euro sirasiyla 2.31 ve 3.1670 seviyelerine geriledi.

28 Ocak 2014: Hindistan politika faizini yiizde 7.75'ten yiizde 8'e
yiikseltti.

(Dolar-TL)

29 Ocak 2014: TCMB bir haftalik repo faiz oranini yiizde 4.5'ten
ylizde 10'a ylikseltirken, gecelik bor¢ verme faiz oranini yiizde

7.75 ten ylizde 12'ye, gecelik bor¢lanma faiz oranini ylizde 3.5'ten
yluzde 8'e, gec likidite penceresi borc verme faiz oranini yiizde
10.25'ten yiizde 15'e, API borclanma faizini ise yiizde 6.75'ten yiizde
11.50'ye ylikseltti. Merkez Bankasi fonlamasinin 1 hafta vadeli repo
faiz oranindan saglanacagini acikladi.



- TCMB ayrica ek parasal sikilagtirma uygulamasini
sonlandirdiklarini duyurdu.

- Dolar-TL 2.2550 civarindan 2.1640'a kadar geriledi. Benzer
hareketler euro-TL ve sepet kurda da goriildii. Euro-TL 3.0850

civarindan 2.9545'e kadar inerken, sepet kur 2.6680'den 2.5577've
kadar diistu.

- Merkez Bankasi'min fonlama maliyetlerini beklenenden daha yukan
cikarmasinin etkisi ile sabah 2.17 seviyelerine kadar gerileyen dolar-
TL kuru, ogle saatlerinde yilikselmeye basladi.

Giiney Afrika merkez bankasinin siirpriz bir sekilde faiz artirnmina
gitmesi, gelisen piyasalara iliskin endiselerin artmasina neden oldu
ve bunun sonucu, dolar-TL kuru hizla 2.31'in {izerine ¢ikti. Euro-TL
kuru 3.16 seviyesini zorlarken, sepet kur 2.7330'a ulast.

- Fed, tahvil alimlarini 10 milyar dolar daha azaltarak 65 milyar
dolara indirdi.

30 Ocak 2014: TCMB, enflasyon kontrol altina alinana kadar siki

durusunu siirdiirecegini, gerekmesi halinde ek sikilagtirma
yapilabilecegini soyledi.
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