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Yabanci yatinmcilar Tiirkiye’deki yatirnm pozisyonlarini, 12 Nisan haftasinda da
azaltmaya devam ederken, gikiglarin agirlikh olarak kisa vadeli swap kaynakl
oldugu goriiliyor.

e VYurtici yerlesiklerin doviz mevduatinin, 6nceki doénemdeki hizli artig

egiliminden sonra 12 Nisan haftasinda hafif geriledigi goruliiyor.

e Euro Bolgesinde beklentiden diigiik gelen PMI ekonomik aktivitenin zayif

seyrettigini gosterdi. ABD’de ise perakende satiglar Mart’'ta beklenenin
ustiinde artti.

Yabanci yatinnmcilar portféy azaltmaya devam ediyor

Yabanci yatirnmcilar, 12 Nisan haftasinda bono ve eurobond portfylerini sirasiyla
0.1 milyar dolar ve 0.2 milyar dolar azaltmislardir. Buna karsin hisse senedi portfdyliinde
0.2 milyar dolarlik bir artis gorilmektedir. (Grafik 1) Bunlarin yaninda, esas portfoy
hareketinin kisa vadeli swaplarda oldugunu tahmin ediyoruz. Bankalarin bilango disi
ddviz pozisyonu ve TCMB’nin bankalarla yaptigi swap islemlerinin bakiyesini kullanarak
yaptigimiz hesaplamaya gére 12 Nisan haftasinda yabancilarin kisa vadeli swap (carry
trade) portfoyl 1.9 milyar dolar gerilemistir. Son 6 haftada bu kanaldan gergeklesen fon
cikist 8 milyar dolara ulagsmistir. Ancak portfdy seviyesinin Ocak ayindaki dip degerinin
3.6 milyar dolar, Eylil 2018'in ise 9 milyar dolar Uzerinde olmasi, TL'deki
pozisyonlanmanin  halen asirn  duslk denilebilecek bdlgeye gelmedigini
dusundurmektedir.

Yurtici yerlesiklerin déviz talebi duruldu

Yurtici yerlesikler Mart ayinda déviz mevduatini 11.7 milyar dolar, Eylil ortasindan beri
de 32.4 milyar dolar artirmiglardi. Mart ayindaki artisin 6.1 milyar dolarlik kismi bireylerin
DTH’inda, 5.6 milyar dolari da sirketlerdeydi. Bunun ardindan 5 Nisan haftasinda, euro
paritesine gore dizeltimis DTH hacminin yatay seyrettidi, 12 Nisan haftasinda ise
1.0 milyar dolar geriledigi gorilmektedir. Son iki hafta icerisinde gergek kisilerin

Grafik 1: 2018 basindan beri toplam portféy hareketi

Grafik 2: Yurtigi yerlesiklerin déviz mevduati (Mir USD)
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(*) Carry trade pozisyonlari, yabanci yatirimcilarin kisa vadeli TL Not: EUR paritesi 1.10 olarak sabit alinmistir.
pozisyonlarini yansitmaktadir. Bankalarin bilango disi déviz pozisyonlari ve
TCMB'nin TL uzlagsmal ddviz satis ihale miktarlarindaki degisimle

hesaplanmaktadir.



DTH’inda 0.8 milyar dolarlik diisis olurken, sirketlerde 0.2 milyar dolarlik daha sinirli bir
gerileme vardir. (Grafik 2)

Piyasalarda bugiin

Din aciklanan net doviz rezervleri, tahminimiz dogrultusunda 0.5 milyar dolar artarak
28.4 milyar dolar oldu. Bu artisin 0.2 milyar dolarlik kismi, bankalarin TCMB ile yaptigi
swap islemlerindeki artistan kaynaklanmaktadir. Ancak halen brit rezervler 1 Mart
tarihine gore 2.2 milyar dolar, net rezervler de 6.8 milyar dolar daha disik seviyededir.
Bizim hesaplamalarimiza gére TCMB’nin bankalarla yaptigi swap islemleri 12 Nisan
itibariyle hem net hem de brit doviz rezervlerine 12.7 milyar dolar katki yapmaktadir.

Dun Euro Bolgesinde agiklanan bilesik PMI Nisan’da 51.6’dan 51.3’e diserek, 51.8 olan
beklentinin altinda kaldi. imalat endeksi beklentiye yakin sekilde 47.5'ten 47.8%e
yukselirken, son aylarda nispeten gigcli seyreden hizmet endeksi 53.3'ten 52.5'e
geriledi. imalat endeksi bu ayki yiikselise karsin, 50 esiginin bir hayli altinda yer alarak
daralmaya isaret etmeyi surdurtiyor. ABD’de de Markit hizmet ve imalat PMI verileri de
beklentinin altinda gergeklesti, bilesik PMI endeksi 54.6'dan 52.8’e indi. ABD'de
perakende satislar ise, Mart ayinda hem manset hem de c¢ekirdek gdstergede
beklentilerden yiksek artis kaydetti. Verilerin ardindan EUR/USD 1.13 seviyelerinden
1.1250’nin altina geriledi ve bu sabah 1.1240 civarinda bulunuyor.

Kiresel bluylime endiselerini artiran veri akisi risk istahinda gerilemeye yol agarken, TL
gelisen llke paralarindan negatif ayristi. Bunda 6nceki giin Financial Times gazetesinde
yer alan, resmi doviz rezervlerindeki disisin TCMB’nin bankalarla yaptigi swap
islemleri sayesinde sinirlandigini ve bunun da risk unsuru olusturdugunu degerlendiren
haberin de etkisi oldugu anlasiliyor. USD/TL diin sabah 5.76 seviyesinde basladiktan
sonra 6gleden sonra 5.84’e kadar yiikseldi. Kur bu sabah 1.1240’ta baslad.

10 yillik tahvil faizi 58 baz puan artarak %17.70 olurken, 2 yillik tahvil faizi 63 puan
diserek %20.88’e geldi. 5 yillik Turkiye CDS’i ise 11 puan yikselerek 437 oldu.

Bugiin yurticinde TCMB beklenti anketi yayimlanacak. Son ankette yilsonu enflasyon
beklentisi %15.7 olurken, orta vadeli enflasyon beklentileri biraz diismusti. Buna karsin
enflasyon belirsizliginin yiksek seyrettigini gézlemlemistik. Son dénemde finansal
piyasalarda yasanan ¢alkanti sonrasinda hem biliyime hem de enflasyon beklentilerinin
bir miktar bozuldugu gérulebilir.


https://www.qnbfinansbank.com/medium/document-file-2285.vsf

Piyasalara Bakis
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Bu rapor, QNB Finansbank Hazine Bo&lumu ekonomistleri tarafindan musterilerini bilgilendirmek amaciyla
duzenlenmistir. Raporun QNB Finansbank ile iligkili bir kurulusun musterisi tarafindan kullanilabilirligi, alan kisi ve bu
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