
   

ABD’nin ilk çeyrek GSYH büyümesi %0,1 düzeyinde gerçekleşerek, beklentinin önemli oranda 

altında kaldı. ABD Merkez Bankası (Fed), Çarşamba günü gerçekleştirilen Açık Piyasa Komitesi 

Toplantısı’nda aylık tahvil alım miktarını 10 milyar USD azaltarak 45 milyar USD’ye düşürürken, faiz 

oranlarında herhangi bir değişikliğe gidilmedi. Fed, ilk çeyrekteki ekonomik büyümenin 

beklenenden düşük olduğunu vurgularken son dönemde ekonomik aktivitede ılımlı bir yükseliş 

gözlendiğini belirtti. Varlık alımlarındaki azaltım miktarının belirli bir takvime bağlı olarak 

şekillendirilmediğinin tekrar altını çizen Fed, işgücü piyasasından gelecek haberlerin beklentiler ile 

uyumlu olması ve orta vadeli enflasyon görünümünün herhangi bir risk arz etmemesi durumunda 

azaltıma devam edileceğini bildirdi. Ayrıca Fed, tam istihdam hedefine ulaşılana kadar ve uzun 

vadeli enflasyon beklentilerinde bozulma olmadığı sürece düşük faiz oranının korunarak ekonomik 

büyümeye destek verileceğini belirtti.  

Euro Alanı’nda Nisan ayı enflasyonu %0,7 ile beklentilerin altında gerçekleşti. Avrupa Merkez 

Bankası (ECB) Başkanı Mario Draghi, geçtiğimiz hafta yaptığı bir konuşmada deflasyon riskine karşı 

geniş tabanlı bir varlık alım programına başlanabileceğinin sinyalini vermişti. ECB üyelerinden 

Christian Noyer de para politikasının gevşetilmesi amacıyla bazı ek tedbirler alınmasının 

gerektiğini dile getirdi. Noyer, ECB’nin bugüne dek ekonomik aktiviteye destek olmak amacıyla 

önemli adımlar attığını ancak yeni tedbirlere ihtiyaç duyulduğunu ve bunlardan birinin de piyasaya 

daha fazla likidite sağlamak olabileceğini söyledi. 

TCMB tarafından yayımlanan yılın ikinci Enflasyon Raporu’nda, yıllık enflasyonun gıda 

fiyatlarındaki artışlar ve TL’de yaşanan değer kaybının gecikmeli etkilerine bağlı olarak bir süre 

daha yüksek seyretmesinin beklendiği ve enflasyonun yılsonu itibarıyla %5 hedefinin belirgin bir 

şekilde üzerinde gerçekleşeceğinin tahmin edildiği vurgulandı. Döviz kurundan kaynaklanan 

maliyet baskılarının azalması, parasal sıkılaştırmanın enflasyon üzerindeki olumlu etkisinin belirli 

bir gecikme ile ortaya çıkması ve özel kesim talep koşullarındaki zayıflığın etkisiyle enflasyonun 

yılın ikinci yarısından itibaren düşmeye başlayacağının vurgulandığı raporda yılsonu enflasyon 

tahmininin yukarı yönlü olarak 1 puan güncellendiği ve  %7,6 düzeyinde gerçekleşmesinin 

beklendiği belirtildi. TCMB Başkanı Erdem Başçı ise sıkı para politikası duruşu ve yakın dönemde 

azalan belirsizlikler sayesinde orta vadeli enflasyon beklentilerindeki bozulmanın sınırlandığını, 

finansal piyasalardaki oynaklığın düştüğünü ve risk primlerinde kısmi iyileşme yaşandığını belirtti. 

Başçı, faiz indirimleri için alan olduğunu, bu indirimlerin ölçülü ve kademeli şekilde 

gerçekleştirileceğini açıklarken, gelişmeleri gözlemleyerek karar alacaklarını, bu nedenle seri 

adımlar beklenmemesi gerektiğini vurguladı ve faiz indirimlerine önümüzdeki aylarda 

başlanabileceğine işaret etti. 

Politika yapıcıların iç talebi sınırlayıcı yönde aldıkları önlemlerin etkisi Mart ayı dış ticaret 

verilerinde daha belirgin şekilde gözlendi. Mart ayında ihracat bir önceki yılın aynı ayına göre 

%12,4 artarak 14,7 milyar USD olurken, ithalat %3 azalarak 19,9 milyar USD seviyesinde 

gerçekleşti. Böylece, dış ticaret açığı söz konusu dönemde %30,1 oranında daralarak 5,2 milyar 

USD seviyesinde gerçekleşerek yıllık bazda daralışını üçüncü aya taşıdı. İhracatın ithalatı karşılama 

oranı da dış ticaret dengesindeki olumlu gelişmelerle birlikte Ekim 2009’dan bu yana en yüksek 

düzeyi olan %73,9’a ulaştı. (Dış Ticaret Dengesi raporumuza buradan ulaşabilirsiniz.)  

BİST-100 endeksi, dünkü resmi tatilin öncesinde Çarşamba günü 73.872 puandan kapandı. TL’nin, 

Dolar ve Euro karşısındaki değer kazanımı sürerken döviz sepeti 2,51 seviyesine geriledi. 24 Şubat 

2016 vadeli gösterge tahvilin bileşik faizi de yurt içi ve küresel piyasalardaki olumlu havanın 

etkisiyle kapanışta %9,12 düzeyine geriledi. 

Fed, tahvil alım miktarını 10 milyar USD azaltarak 45 milyar USD’ye düşürdü. 

Mart ayında dış ticaret açığı 5,2 milyar USD ile beklentilerin altında... 
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Dünya Borsaları                                              Kapanış

MSCI Dünya Borsaları 1.690 0,16

MSCI Gelişmekte Olan Ülkeler 996 0,07

MSCI Japonya Hariç Asya Ülkeleri* 476 0,41

MSCI BRIC Ülkeleri 266 0,05

Dow Jones 16.559 0,13

S&P 500 1.884 0,01

Nasdaq 4.127 0,31

Bovespa 51.627 Kapalı

Euro Stoxx 50 3.199 0,01

Shanghai* 2.023 Kapalı

Nikkei* 14.459 0,18

Pariteler                                 Kapanış

EUR/USD 1,3857 0,09

USD/JPY 102,3 0,12

Emtia Fiyatları Kapanış

Brent Türü Petrol (USD/varil) 108,2 0,20

Altın (USD/ons) 1.282,3 0,88

Risk Göstergeleri Kapanış

ABD Hazine Tahvilleri* %2,63 4 bp

EMBI(+) (baz puan) 319 2 bp

EMBI-TR (baz puan) 241 6 bp

CDS-TR (5 yıl) 193 4 bp

VIX 13,3 16 bp

Yurt İçi Piyasalar Kapanış

BIST-100 73.872 Kapalı

USD/TL 2,1046 0,60

Euro/TL 2,9182 0,60

Döviz Sepeti* 2,5114 0,60

Gösterge Tahvil Faizi %9,12 42 bp

Tahminlerimiz 2013(G) 2014

Büyüme (%) 4,0 2,5

Cari Açık/GSYH (%) 7,9 5,5

Enflasyon (%) 7,4 8,5

DİBS Faiz* (%) 7,7 11,0

(*) TSİ 08:30 verileridir.

%Değişim

 

%Değişim

(*) İhalelerde oluşan yıllık ortalama bileşik faiz

(G) Gerçekleşme

(*) 0,5*USD+0,5*EUR

%Değişim

(*) 10 yıllık

Değişim

Yurt Dışı Dönemi Beklenti Gerçekleşme Yurt Dışı Dönemi Beklenti Önceki

ABD GSYH, öncü 1. Çeyrek %1,3 %0,1 Euro Alanı İmalat PMI, öncü Nisan 53,3 53,3

Fed Faiz Kararı - - - ABD Tarım Dışı İstihdam Nisan 205.000 192.000

Euro Alanı Enflasyon, öncü Nisan %0,8 %0,7 ABD İşsizlik Oranı Nisan %6,6 %6,7

Yurt İçi Yurt İçi

Dış Ticaret Dengesi Mart -6,1 mlyr USD -5,2 mlyr USD Türkiye İmalat PMI Nisan - 51,7

Veri GündemiÇarşamba Bugün

http://ekonomi.isbank.com.tr/UserFiles/pdf/dtd_201403.pdf
http://ekonomi.isbank.com.tr/
https://twitter.com/ekonomi_isbank
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(1) ABD Doları’nın, Euro, Japon Yeni, İngiliz Sterlini, Kanada Doları, İsveç Kronu ve İsviçre Frangı’ndan oluşan kur sepetine  karşı değerini gösteren endekstir. 

Kaynak : Datastream, J.P. Morgan, BİST,Reuters 

  

  

  

  

2 Diğer çalışmalarımıza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erişebilirsiniz. 
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5 Yıl Vadeli CDS Spread

http://ekonomi.isbank.com.tr/


 3 3 Diğer çalışmalarımıza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erişebilirsiniz. 
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YASAL UYARI 

Bu rapor Bankamız uzmanları tarafından güvenilir olduğuna inanılan kamuya açık kaynaklardan elde edilen 

bilgiler kullanılmak suretiyle, sadece bilgilendirme amacıyla hazırlanmıştır ve hiçbir şekilde finansal 

enstrümanların alım veya satımı konusunda tavsiye veya finansal danışmanlık hizmeti sağlanması olarak 

yorumlanmamalıdır. Bu raporda yer verilen görüş ve değerlendirmeler, hiçbir şekilde Türkiye İş Bankası 

A.Ş.’nin kurumsal yaklaşımını yansıtmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanların kişisel görüş ve 

değerlendirmeleridir. Türkiye İş Bankası A.Ş. bu raporda yer alan bilgi, görüş ve değerlendirmelerin doğru, 

değişmez ve eksiksiz olması konusunda herhangi bir şekilde garanti vermemektedir.  Türkiye İş Bankası A.Ş. 

bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksızın değişiklik yapma hakkına sahiptir. Bu 

rapor ve içindeki bilgilerin kullanılması nedeniyle doğrudan veya dolaylı olarak oluşacak zararlardan Türkiye 

İş Bankası A.Ş. hiçbir şekilde sorumluluk kabul etmemektedir. 

İşbu rapor üzerinde Bankamızın telif hakkı olup, Bankamızın yazılı izni alınmaksızın herhangi bir kişi 

tarafından, herhangi bir amaçla, kısmen veya tamamen çoğaltılamaz, dağıtılamaz veya yayımlanamaz. Tüm 

haklarımız saklıdır. 

Bora Çevik - Uzman
bora.cevik@isbank.com.tr
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