
   

Fed, 17-18 Mart’ta gerçekleştirdiği açık piyasa komitesi toplantısı tutanaklarını dün yayımladı. 

Tutanaklara göre Fed üyeleri arasında ilk faiz artırımının ne zaman yapılması gerektiğine ilişkin 

farklı görüşler bulunuyor. Bazı Fed üyeleri Haziran ayının söz konusu hamle için uygun olduğunu 

belirtirken, bazı üyeler enflasyondaki zayıflamayı ve dolardaki güçlenmeyi gerekçe göstererek 

faiz artırım sürecine yılın daha ilerleyen dönemlerinde geçilmesi gerektiği yönünde görüş 

bildiriyor. İki üye de 2016 yılına kadar faiz artırımı için gerekli koşulların oluşmayacağını ifade 

ediyor. Genel olarak ise ilk faiz artırımının zamanına ilişkin öngörülerin Haziran-Eylül dönemi 

üzerinde yoğunlaştığı izleniyor. Önümüzdeki dönemde benimsenecek politika duruşuna yönelik 

net bir sinyal vermeyen tutanakların ardından ABD ekonomisine ilişkin veri açıklamalarının 

piyasalar tarafından daha dikkatli izlenmesi bekleniyor. Nitekim, geçtiğimiz Cuma açıklanan 

zayıf tarım dışı istihdam artışı gibi ekonomide ivme kaybına işaret eden veri açıklamalarının 

devamının gelmesi durumunda Fed’in Haziran ayında harekete geçme ihtimali daha da 

zayıflayacak. 

Dün Fed tutanakları öncesinde Fed yönetim kurulu üyesi Jerome Powell’ın açıklamaları küresel 

piyasalar tarafından yakından takip edildi. İşgücü piyasalarındaki iyileşmenin faiz artırım 

sürecine geçilmesine imkan sağladığını ifade eden Powell, Fed’in istihdam ve enflasyon 

hedeflerinin ikisine birden ulaşılmasını beklemeden bu yıl içinde faiz artırımı gerçekleştirmesi 

gerektiğini belirtti. Diğer taraftan Powell, ilk faiz artırımının ne zaman olacağı sorusundan 

ziyade faiz artırımlarının ne hızda gerçekleşeceği sorusunun daha önemli olduğunun altını çizdi. 

Mevcut konjonktürde faiz artırımlarının oldukça kademeli bir şekilde hayata geçirilmesinin 

uygun olacağı yönünde görüş bildiren Powell, böylece faizlerin uzun süre sıfıra yakın 

düzeylerde seyretmesini öngördüğünü belirtti. Söz konusu yaklaşım Fed Başkanı Janet Yellen 

başta olmak üzere çoğu Fed yetkilisinin son dönemdeki söylemlerine paralellik arz ediyor.  

Dün yurt içinde Şubat ayına ilişkin sanayi üretimi verisi izlendi. Takvim etkisinden arındırılmış 

sanayi üretimi endeksi Ocak’ta sergilediği %2,2’lik yıllık düşüşün ardından Şubat’ta %1 

oranında arttı. Endeks ana sanayi gruplarına göre incelendiğinde, bu dönemde sadece ara malı 

imalatının azaldığı görüldü. En hızlı artışın ise %8,5 ile sermaye malı imalatında kaydedilmesi 

dikkat çekti. Ocak ayında aylık bazda %1,2 oranında gerileyen mevsim etkilerinden arındırılmış 

sanayi üretim endeksi de Şubat ayında %1,7 oranında yükselerek geçtiğimiz Eylül ayından bu 

yana en iyi performansını sergiledi.    

Dün Hazine, 2015 yılı dış finansman programı çerçevesinde 2026 vadeli dolar cinsi Eurobond 

ihracı gerçekleştirdi. Kesin olmayan verilere göre ihaleye olan talep 8 milyar USD’ye ulaşırken, 

Hazine toplam 1,5 milyar USD tutarında borçlandı. İhalede getiri yaklaşık %4,4 seviyesi ile 

beklentilerin bir miktar altında oluştu. Hazine en son Ocak ayında Nisan 2043 vadeli Eurobond 

ihracıyla uluslararası piyasalardan 1,5 milyar USD tutarında borçlanma gerçekleştirmişti.  

BİST-100 endeksi dün günü %0,4’lük yükselişle 82.799 puandan tamamladı. 2 yıl vadeli 

gösterge tahvilin bileşik faizi ise %8,78 seviyesinden günü tamamladı. USD/TL kuru dün gün 

içinde 2,58 seviyesine kadar gerilese de günü nispeten yatay seviyeden kapattı. Fed 

tutanaklarının küresel piyasalarda ABD dolarını desteklemesiyle bu sabah USD/TL kuru 2,60 

seviyesinin üzerinden işlem görüyor.  

Bugün küresel piyasalarda ABD’de açıklanacak olan haftalık işsizlik maaşı başvuruları verisi 

yakından takip edilecek. Cuma günü Moody’s’in Türkiye’ye yönelik yapması beklenen kredi notu 

değerlendirmesi öncesinde yurt içi piyasalarda yatırımcıların ihtiyatlı bir tavır izlemesi 

öngörülüyor. Fitch ise dün yaptığı açıklamalarla döviz kurlarında izlenecek olumsuz hareketlerin 

Türkiye ekonomisi için özel sektör şirketleri kanalıyla önemli risk teşkil edebileceğini belirtmişti. 

 

Fed üyelerinden ilk faiz artırımının zamanına ilişkin farklı görüşler... 

Yurt içinde Şubat ayında sanayi üretimi artışı beklentilerin üzerinde açıklandı. 

Yurt Dışı Dönemi Beklenti Gerçekleşme Yurt Dışı Dönemi Beklenti Önceki

Euro Alanı Perakende Satışlar Şubat -%0,2 -%0,2 ABD Haftalık İşsizlik Maaşı Başvuruları 30 Mart-4 Nisan 285.000 268.000

BoE Faiz Kararı Nisan %0,5 %0,5

Yurt İçi Yurt İçi

Sanayi Üretimi (arındırılmamış) Şubat %0,4 %1 - - - -
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Dünya Borsaları                                              Kapanış

MSCI Dünya Borsaları 1.766 0,12

MSCI Gelişmekte Olan Ülkeler 1.021 1,47

MSCI Japonya Hariç Asya Ülkeleri* 508 0,97

MSCI BRIC Ülkeleri 293 3,72

Dow Jones 17.903 0,15

S&P 500 2.082 0,27

Nasdaq 4.951 0,83

Bovespa 53.661 0,13

Euro Stoxx 50 3.743 0,69

Shanghai* 3.943 1,28

Nikkei* 19.927 0,69

Pariteler                                 Kapanış

EUR/USD 1,0792 0,64

USD/JPY 120,0 0,29

Emtia Fiyatları Kapanış

Brent Türü Petrol (USD/varil) 56,2 1,88

Altın (USD/ons) 1.204,2 0,74

Risk Göstergeleri Kapanış

ABD Hazine Tahvilleri* %1,92 3 bp

EMBI(+) (baz puan) 384 6 bp

EMBI-TR (baz puan) 246 2 bp

CDS-TR (5 yıl) 206 7 bp

VIX 14,0 0,8 p

Yurt İçi Piyasalar Kapanış

BIST-100 82.799 0,40

USD/TL 2,5937 0,15

Euro/TL 2,7990 0,49

Döviz Sepeti* 2,6964 0,18

2 Yıllık Gösterge Tahvilin Faizi %8,78 4 bp

Tahminlerimiz 2014(G) 2015

Büyüme (%) 2,9 3,5

Cari Açık/GSYH (%) 5,7 5,1

Enflasyon (%) 8,2 6,5-7,0

DİBS Faiz* (%) 9,8 7,5-8,0

(*) TSİ 08:30 verileridir.

%Değişim

 

%Değişim

(*) İhalelerde oluşan yıllık ortalama bileşik faiz

(G) Gerçekleşme

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

%Değişim

(*) 10 yıllık

Değişim

https://twitter.com/ekonomi_isbank
http://ekonomi.isbank.com.tr/
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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 
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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. 

Hatice Erkiletlioğlu - Müdür Yardımcısı Bora Çevik - Uzman

gamze.can@isbank.com.tr

eren.demir@isbank.com.tr

Gamze Can - Uzman Yrd.

hatice.erkiletlioglu@isbank.com.tr

Türkiye İş Bankası A.Ş. -  İktisadi Araştırmalar Bölümü

İzlem Erdem - Bölüm Müdürü Alper Gürler - Birim Müdürü

izlem.erdem@isbank.com.tr alper.gurler@isbank.com.tr

Eren Demir - Uzman Yrd. Mustafa Kemal Gündoğdu - Uzman Yrd.
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