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H. Erkin Isik, CFA e ISKUR’un raporuna gére kisa galigma 6denegi ve nakdi destek 6demesinden
+(90) 212 318 5096 faydalanan toplam kigi sayis1 2020’nin son iki ayinda yiikselige gecti. ISKUR’un
hasanerkin.isik@gnbfinansbank.com fon varliklar gerilemeye devam ederken, 2020 yilindaki toplam agik YEP’teki

tahminin altinda kald.

Deniz Cigek e Analitik bilango verilerinden yaptigimiz hesaplamaya gore briit rezerv 8 Ocak
+(90) 212 318 5086 haftasinda 0.8 milyar dolar disusle 92.4 milyar dolar olurken, net rezerv 0.2
deniz.cicek@gnbfinansbank.com milyar dolar gerileyerek 13.5 milyar dolar oldu. TCMB’nin bu sene giinliik

olarak agiklama basladigi swap verileri ile hesaplandiginda, Ekim sonuna goére
swap harig net rezervde yiikselis gozlenmektedir.

e Kasim ayi sanayi lretimi, perakende satis hacmi ve sektorel ciro endeksleri
bugiin saat 10.00’da yayimlanacak. ABD’de Aralik ayi TUFE enflasyonu, Euro
Bolgesi’nde Kasim ayi sanayi liretim endeksi agiklanacak. Ayrica ECB Baskani
Lagarde ve Fed yetkilileri konugsmalar yapacak.

iISKUR’un istihdam destekleri artiyor

ISKUR’un Aralik ayi raporuna gore kisa galisma édenegi alan kisi sayisi énceki aya gére
223 bin kisi artarak 1,239 bin kisi olmustur. Pandeminin etkilerinin en gugli hissedildigi
gecen senenin Nisan-Mayis aylarinda bu destekten faydalanan kisi sayisi 3.3 milyon
kisiye kadar ciktiktan sonra, Ekim ayinda 968 bin kisiye kadar gerilemisti. Bunun
yaninda, Nisan-Mayis aylarinin toplaminda 1,358 bin kisi, Ucretsiz izne ayrilanlara
yapilan nakdi destekten faydalanmisti. Nisan ayindan itibaren kimdlatif degerlerden
bizim hesapladigimiz aylik verilere gére de bu imkandan faydalanan sayisi Ekim ayinda
38 bin kisiye kadar gerilemisti. Aralik itibariyle bu programdaki kisi sayisi da 127 bin
kisiye cikmistir. Yani her iki programdaki kisi sayisi 1,366 bin kisi ile 6nceki aya gore 268
bin kisi, en dusik degerini gérdugu Ekim ayina gore de 361 bin kisi artmistir. (Grafik 1)
Bu da ekonomik aktivitedeki yavaslama ve pandemi sebebiyle alinan kapama
tedbirlerinin istihdam lzerindeki olumsuz etkisini yansitmaktadir.

istihdam destekleri ile ISKUR'un biitgesinde gelir-gider farki Aralik ayinda 1.9 milyar
TL'lik agik vermistir. Boylece 2020 yilinin tamamindaki agik 28.3 milyar TL'ye (GSYH’nin
%0.6’s1) ulagsmistir ki bu da Yeni Ekonomi Programi'ndaki (YEP) 39.0 milyar TL'lik agik
tahmininin altinda kalmistir. Yine de bu acik, 2019 yilindaki 3.9 milyar TL’lik fazladan
daha olumsuz bir gériinim vermektedir ve bunun sonucunda ISKUR’un toplam fon
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varligi gectigimiz sene igerisinde 28.3 milyar TL gerileyerek 103.2 milyar TL olmustur.
(Grafik 2)

Cekirdek rezerv goriiniimiinde iyilesme

Analitik bilango verilerinden yaptigimiz hesaplamaya gore briit rezerv 8 Ocak haftasinda
0.8 milyar dolar dugugle 92.4 milyar dolar olurken, net rezerv 0.2 milyar dolar gerileyerek
13.5 milyar dolar olmustur. TCMB’nin bu sene gunlik olarak acgiklama basladigi swap
verilerine gére 8 Ocak tarihinde yurtigi bankalarla yapilan toplam swap hacmi 43.6 milyar
dolar seviyesindedir. Bizim hesaplamamiza gére de swap hacmi gectigimiz hafta 0.8
milyar dolar gerilemistir. Net rezervdeki disusin bunun altinda kalmasi, TCMB’nin
rezervlerine, reeskont kredileri tahsilati veya degerleme farklar ile baska kanaldan
olumlu yénde etki geldigini disundurmektedir.

TCMB swap verileri 4 Ocak tarihinden itibaren agiklamigtir ve dnceki donemler igin ancak
Kasim sonuna kadarki ay sonu deg@erleri mevcuttur. Ayrica, TCMB’nin guinlik verilerine,
yurtdisi merkez bankalari ile yapilan 17 milyar dolar civarindaki swap dahil degildi. Bunu
da hesaba kattigimizda, TCMB’nin toplam swap hacminin Kasim 2020 sonundaki 63.4
milyar dolardan 8 Ocak itibariyle 60.5 milyar dolara geriledigi anlagiimaktadir. Bu dislse
karsin net doviz rezervi ayni ddnemde 13.5 milyar dolar ile yatay kaldigini hesapliyoruz.
Bu da, swap hari¢ net rezervin bu dénemde 3 milyar dolar arttigina isaret etmektedir. Bu
iyilesme, TCMB’nin ddviz satiglarini sinirlamasinin yaninda, Hazine’nin eurobond ihrag
girisleri ve reeskont kredileri ile ilgili ddviz alimlari sonucunda oldugunu dusuniyoruz.
(ayrintilar igin link)

TCMB’nin doviz rezerv gérinimindeki bu kismi iyilesmenin yaninda, kamu bankalarinin
doviz acik pozisyonu da Ekim sonuna goére 4.2 milyar dolar gerileyerek 1.0 milyar dolar
olmustur. Sonug itibariyle kamunun toplam ddviz pozisyon goriinimiinde, son donemde
glclenen sermaye girislerinin de destegi ile bir miktar iyilesme olmustur.

Piyasalarda bugiin

ABD’de son dénemde yasanan siyasi gelismelerin yol actigi belirsizlik sturerken, S&P
500 endeksi diin yatay seyretti. VIX endeksi 23.3’e geriledi. Son dénemde yeni mali
tesvik planina dair beklentilerin etkisiyle artan 10 yilik ABD tahvil faizi din %1.12
seviyelerine geri geldi. ABD tahvil faizinin gevsemesinin etkisiyle dolar biraz zayifladi ve
EUR/USD bu sabah 1.2210’da basladi. Brent petrol fiyati 57 dolar seviyesini gegerken,
ons altin fiyati 1860 dolara yakin yatay seyretti. Asya ve pasifik hisse senedi endeksleri
de bugun genel olarak artis kaydetti.

USD/TL kuresel dolar hareketine paralel olarak seyretti ve bu sabah biraz gerileyerek
7.4560 seviyelerinde gline bagladi. 5 yillik Turkiye CDS'i 10 baz puan artarak 326 baz
puan oldu. 2 yillik tahvil faizi ise 10 baz puan azalarak %14.69’a geldi.

Oncii bilyiime gostergelerinden Kasim ayi sanayi iiretimi, perakende satis hacmi ve
sektorel ciro endeksleri bugin saat 10.00'da yayimlanacak. Ekim ayinda yillik bazda
%10.2 artan (takvim etkisi arindiriimig) sanayi Uretiminin, Kasim'’da da ayni oranda
artacagini tahmin ediyoruz. Foreks anketinde piyasa beklentisi %9.1 oldu. Aylik bazda
ise %1 oraninda (mevsim ve takvim etkisinden arindiriimig) artis bekliyoruz. Sanayi
uretiminin 6ncu gobstergeleri (reel sektér gliven, PMI, kapasite kullanim orani vs.)
4. ceyrek genelinde glgli seyretti. Hizmet ve perakende sektdrii 6ncli gostergeleri ise
(gliven endeksleri, kredi karti harcamalari) bir miktar ivme kaybina isaret etti. Finansal
kosullardaki sikilasmanin gecikmeli etkisi ile bu senenin ilk ¢eyreginde ivme kaybinin
belirginlesmesini bekliyoruz.

ABD’de Aralik ayl TUFE enflasyonu, Euro Bélgesi'nde Kasim ayi sanayi liretim endeksi
aciklanacak. ABD’de yillik enflasyonun %1.2'den %1.3’'e yikselmesi, c¢ekirdek
enflasyonun ise %1.6’da kalmasi bekleniyor.

Bugin ayrica ECB Bagkani Lagarde ve Fed yetkilileri gesitli yerlerde konusmalar
yapacak. Ozellikle, ABD'de artan enflasyon beklentileri ve tahvil faizleri konusunda
yapilacak yorumlar izlenecek.


https://www.qnbfinansbank.com/medium/document-file-2970.vsf

Piyasalara Bakis

Doviz Piyasasi Global Hisse Senetleri
Son Giinliik Haftalik TL ve geligmekte olan iilke kurlari Son Giinliik Haftalik
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Tahvil ve Eurobond Piyasalari Brent 57.3 2.9% 5.5%
Gosterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tiirkiye eurobondlari (%) WTI 53.8 3.0% 6.3%
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Bu rapor, QNB Finansbank Hazine Bolimu ekonomistleri tarafindan musterilerini bilgilendirmek amaciyla
diizenlenmistir. Raporun QNB Finansbank ile iligkili bir kurulusun musterisi tarafindan kullanilabilirligi, alan kisi ve bu
kurulus arasindaki akdi iligkiye tabi olacaktir. Bu raporda sunulan bilgi, yorum ve tavsiyeler raporu hazirlayanlarin
gbruslerini yansitmakta olup yatirrm danismanhgi hizmeti kapsaminda degildir. Mali durum ile risk ve getiri
tercihlerinin gesitliligini gdz 6niinde bulundurunca sadece bu raporda yer alan gortiglere dayanarak verilecek yatirim
kararlari beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapordaki bilgilerin derlenmesinde guvenilirligine inanilan
saglam kaynaklardan faydalaniimistir; ancak bilgilerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemistir. QNB Finansbank
bilgilerin dogrulugu ve butinlidld konusunda garanti vermemekte ve dogabilecek hatalarda sorumluluk
Ustlenmemektedir. Raporda sunulan bilgiler Gizerinde 6nceden belirtimeksizin degisiklik yapma hakki saklidir. QNB
Finansbank ve iligkili kuruluslar ile bu kurumlarda c¢alisan personel arastirma raporlarinda sézi edilen menkul
kiymetlere yatirnm yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismi
ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz ya da dagitilamaz.




