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Grafik 2: S&P 500 Endeksi

Grafik 3: $/TL

Global risk iştahı toparlanma eğiliminde…

Haftaya Archegos Capital’a ilişkin teminat tamamlama çağrısının neden olduğu
blok satışların etkisiyle zayıf bir başlangıç yapan risk iştahı, ABD’den gelen 2,25
trilyon $’lık yeni altyapı yatırım paketi açıklaması ve olumlu ekonomik verilerle
toparlanma kaydetti. ABD’de S&P 500 endeksi 4.000 seviyesini aşarak yeni rekor
yüksek seviyeye ulaştı. Hafta ortasına kadar yükseliş eğilimi koruyan dolar
endeksi DXY, bir miktar geri çekilse de halen güçlü. Avrupa’da ise 3. dalga
endişesi ek kapatmalara neden oluyor. OPEC+ ülkeleri, petrol üretimini kademeli
artırmaya karar verirken, güçlü talep beklentileriyle petrol yükseliş eğilimini
korudu. Yurtiçinde ise TL aktifler toparlanma eğiliminde.

Avrupa’da 3. dalga endişeleri artarken, ABD aşılamayı hızlandırıyor. Global
çapta günlük vaka sayısı yeniden 700 bin seviyesini aşarken, Avrupa’da yeniden
kısıtlayıcı önlemler artırılıyor. Global çapta uygulanan aşı sayısı 608 milyona
ulaştı; ancak AB’de aşı sorunu devam ediyor. Yurt içinde ise günlük vaka sayısı
40 bini aşarak rekor yüksek seviyeye ulaşırken, 1 doz aşı uygulanan kişi sayısı
~9,4 milyon, 2.dozu alanların sayısı ~7,1 milyonda.

Hafta başında piyasalara margin call endişesi hakim oldu. Archegos Capital (Bill
Hwang adlı yatırımcının aile ofisi) adlı şirketin bazı pozisyonlarında terste
kalması sonrası gelen margin call (teminat tamamlama çağrısı) ile geçtiğimiz
Cuma günü itibariyle yaşanan blok satışlar risk iştahı üzerinde baskı yarattı.
Nomura bu işlemler nedeniyle 2 milyar $ zarar ettiğini açıklarken, işlemlerin
çeşitli bankalarda yarattığı toplam zararın 5-10 milyar $ civarında olabileceği
belirtiliyor. Buna karşılık, Yellen, hedge fonların finansal sistem için yarattıkları
riskleri inceleyecek, değerlendirecek bir çalışma grubu kurulacağını duyurdu.

Biden, 2,25 trilyon $’lık ve 8 yıllık yeni altyapı yatırım paketini açıkladı.
Pakette, 620 milyar $ altyapı yatırımı için (174 milyar $’ı elektrikli araçlar için),
650 milyar $’ı temiz su ve internet için, 580 milyar $ üretimi güçlendirmek için,
400 milyar$ da yaşlı ve engellilerin bakımını iyileştirmek içinayrılacak. Yapılacak
harcamaların gelecek 15 yıldaki vergi artışlarından karşılanması öngörülürken,
bunun için de kurumlar vergisinin %21’den %28’e yükseltilmesi ve şirketlerin
küresel karlarına %21 vergi getirilmesi öngörülüyor. Diğer taraftan, Senato’daki
Cumhuriyetçi lider McConnell, paketin Kongre'den geçirilmesine yönelik her
adımda mücadele edeceğini belirtti.

Mart ayı ekonomik verileri oldukça güçlü. Çin’de, Şubat’ta, Yeni Yıl tatili
nedeniyle zayıf seyreden ekonomik aktivite Mart’ta güçlü toparlandı. Resmi PMI
rakamlarına göre; imalat sanayi PMI endeksi 51,9’a, hizmetler sektörü PMI
endeksi 56,3’e yükseldi. Euro Bölgesi’nde imalat sanayi PMI endeksi, artan
kısıtlayıcı önlemlere rağmen, 62,5 ile rekor yüksek seviyede gerçekleşti. ABD’de
tüketici güven endeksi son 1 yılın en yükseğine ulaşırken, ISM imalat sanayi
endeksi 64,7 ile son 37 yılın en yükseğinde. ABD’de tarımdışı istihdam artışı 916
bin kişi ile beklentilerin (660 bin kişi) de üzerinde artış kaydederken, işsizlik
oranı da %6,2’den %6,0’ya geriledi. ABD ekonomisi, güçlü aşılama programı ve
mali teşviklerle diğer ekonomilerden olumluayrışıyor.

Hacimler, Paskalya tatili nedeniyle azalsa da, risk iştahı olumlu. Haftalık bazda
ABD borsaları %0,2-%2,6 arası, Eurostoxx endeksi %2,1, MSCI GOÜ endeksi %2,1
yükseldi. 10 yıllık ABD getirileri hafta içinde %1,77’yi gördükten sonra, bugün
%1,70’de. Hafta ortasında 93,4 ile son 5 ayın en yükseğini gören dolar endeksi
DXY, daha sonra geri çekildi; 92,9’da. Bu hafta 1,17’ye yaklaşan €/$ 1,1775,
1.678 $/ons’u gören altın ise 1.729 $/ons’ta. Gelecek dönemde talebin artacağı
beklentileriyle OPEC+ üyeleri üretim kesintilerini azaltma kararı verirken, Brent
petrol 64,9 $/varil’de. Bitcoin haftalık %10,1 yükselişle 59.439 $’da.

TL aktifler toparlanma eğilimindeydi. Yeni TCMB Başkanı Kavcıoğlu, bu hafta
yaptığı açıklamalarda; %5 hedefine bağlı olunduğuna, para politikası ana
aracının politika faizi olduğuna ve sıkı duruşun korunacağına yönelik mesajlar
verdi. $/TL hafta başında 8,45’i gördükten sonra bugün 8,0’in altını gördü;
8,10’larda seyrediyor. BIST-100 haftalık bazda %3,3 yükselişle 1.428 seviyesinde.
Gösterge faiz %18,54, 10 yıllık getiri %18,17 seviyelerinde. 5 yıllık CDS 457’de.
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Haftanın Konusu: Negatif Faiz Politikalarına İlişkin Kanıtlar
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Kaynak: IMF Blog: The Evidence Is in on Negative Interest Rate Policies

Düşük faiz oranları ve faiz oranlarının uzun süre düşük kalmaya devam edeceği
politika yapıcılar, düzenleyiciler ve diğer piyasa oyuncuları için bir mantra haline
gelirken, negatif faiz seviye leri bazı sorgulamalara da neden olmaktadır. Negatif
faiz oranlarıyla yaşanan 8 yıl, başta var olan endişelerin (tasarruf sahiplerine değil
de kredi kullananlara faiz ödemek daha önceden yaşanmamıştı) yersiz olduğunu
ortaya koymuştur. Şu ana kadarki tecrübeler, negatif faiz politikalarının belirgin bir
finansal istikrar riski üretmeden finansal koşulların gevşemesine yardımcı
olduğuna işaret etmekte. IMF de Blog’unda yer alan «Negatif Faiz Politikalarına
İlişkin Kanıtlar» adlı çalışmada buna dair kanıtlar sunmaktadır.

2012’den sonraki dönemde bazı merkez bankaları negatif faiz politikası
uygulamaya başladılar. Merkez bankalarının çoğu fiyatla rın istikrarlı seyrini
sağlayarak istihdam yaratma ve ekonomik büyümeyi desteklemeye çalışır. Bu
kapsamda; Euro Bölgesi, Japonya, Danimarka, İsveç ve İsviçre merkez bankaları
devamlı olarak hedef a ltı seyreden enflasyon hedeflerine ulaşabilmek için negatif
faiz politikasına geçiş yaptılar. Bu bankalar aynı zamanda oldukça düşük bir «nötr
faiz seviyesi», yani para politikasının ekonomide ne daraltıcı ne de geniş letici etki
yaptığı bir faiz seviyesini de gözetiyorlar. Bu politika, merkez bankalarının faiz
oranla rını zaten sıfıra çekmiş olsala r da hi enflasyonu a rtırma mücadelesini
yansıtıyor.

COVID-19 krizi, birçok merkez bankasının halihazırda kısıtlı olduğu bir ortamda,
negatif faiz politikalarını yeniden ön plana çıkardı. Bu politikalar, finansal
koşullarda gevşeme sağlarken, büyüme ve enflasyonu da destekledi. Diğer
taraftan, negatif faiz politikaları, genelde yanlış anlaşıldığı için, politik açıdan
tartışmalı kalmaya devam ediyor.

Negatif fa izler ilk defa uygulamaya konduğunda birçok soru işaretini de
beraberinde getirdi. Uygulamanın daha önce denenmemiş olması, pek çok yönden
mantığa aykırı olmasının yarattığı riskler nedeniyle endişeler vardı. «Ba nkalar,
hane halkla rı ve f irmala r yeni politikalara yanıt ola rak büyük ölçüde nakde geçerek
merkez bankası oranları ile diğer faiz oranları a rasındaki bağlantıyı zayıflatır mı?»,
«Bankalar, borç verme oranlarının düşürülmesine direnecek mi, hatta kârların
düşmesini önlemek için kredileri azaltacak mı?», «Negatif faiz oranı politikaları
anlamlı bir parasal teşvik sağlar mı?» gibi soru işaretleri mevcuttu. Negatif faiz
politikalarına ilişkin endişelerin başında banka karlılığındaki düşüşten kaynaklanan
finansal is tikrar riskleri ile fina nsal piyasaların ve para piyasası fonla rının
işleyişinde aksaklık geliyor.

Şu ana kadarki kanıtlar, bu korkuların gerçekleşmediğini ortaya koyuyor. Negatif
faiz oranı politikaları, geleneksel fa iz indirimleri veya diğer geleneksel olmayan
para politikaları kadar enflasyonu ve üretimi canla ndırmıştır; bu politikaların
geleneksel para politikasının %90’ı kadar etkili olduğu hesaplanıyor. Ayrıca, negatif
faizler daha düşük para piyasası oranlarına, uzun vadeli getirilere ve ba nka
oranla rına da yol açtı. Tüzellere yönelik mevduat faizi oranları, şirketlerin nakde
geçmesi bireysellere göre da ha maliyetli olduğu için, bireysellere kıyasla daha fazla
düştü. Ba nka kredi hacimleri genel ola rak arttı. Ve ne bankalar ne de müşterileri
belirgin bir şekilde nakde geçmediğinden, faiz oranları muhtemelen, bu
yaşanmadan, daha da negatif hale gelebilir.

Banka karları ve finansal istikrar üzerindeki olumsuz etki şimdiye kadar sınırlı kaldı.
Genele bakıldığında; yüksek oranda mevduat fonlamasına bağlı ola n bankalar
daha fazla zarar görse de, ba nka karları bozulmadı. Büyük bankalar kredileri artırdı,
mevduat hesaplarına ücretler getirdi ve sermaye kazançlarında n faydalandı. Diğer
taraftan, banka karlılığı üzerinde önemli bir etkinin olmayışı kısa vadeli etkileri
yansıtmakta, ki bu da zamanla ters ine dönebilir. Politika faiz leri daha da negatif
seviyelere giderse, yan etkiler oluşması potansiyeli hala mevcut. Negatif faiz
uygulanan ülkelerde para piyasası fonları çökmedi. Mevcut «uzun süre düşük faiz"
ortamı, f inansal kuruluş ları getiri arayışına ve aşırı risk alımına ittiğinden önemli
finansal istikrar endişe leri yaratsa da, negatif faiz oranı politikalarının problemi
artırdığı gözlenmedi.

Peki neden daha fazla merkez bankası negatif fa iz uygulamıyor? Kurumsal ve yasal
kısıtlamalar etkili ola bilir, küresel finansal piyasalarla yapıları veya bağlantıla rı
nedeniyle bazı f inansal sistemler (ba nkaların yüksek ora nda mevduata bağlı olması
gibi), negatif faiz oranı politikalarından olumsuz yan etkilere maruz kalmaya daha
yatkın olabilir. Negatif faiz uygulayan merkez bankaları dahi, negatif faiz politikası
çok uzun sürerse veya oranlar çok negatif olursa, olumsuz yan etkilerin daha
belirgin hale gelmesi riski nedeniyle, geçici küçük faiz indirimleri uyguladılar.

Negatif Faizlerin Mevduat Faizine Etkisi

GS – Euro Bölgesi Finansal Koşullar Endeksi

https://blogs.imf.org/
https://blogs.imf.org/2021/03/03/the-evidence-is-in-on-negative-interest-rate-policies/
https://blogs.imf.org/
https://blogs.imf.org/2021/03/03/the-evidence-is-in-on-negative-interest-rate-policies/


Önümüzdeki Hafta Açıklanacak Önemli Veriler

Aralık
’20

Ocak
’21

Şubat
’21

Mart’21
Beklenti

Yıllık % değ. 14,60 14,97 15,61 16,18

Kaynak: TUİK

Aralık
’20

Ocak
’21

Şubat
’21

Mart’21
Beklenti

Endeks 57,7 58,7 55,3 58,7

Çin Enflasyon (yıllık % değişim)

Aralık
’20

Ocak
’21

Şubat
’21

Mart’21
Beklenti

Yıllık % değ. 0,2 -0,3 -0,2 0,3

Kaynak: Bloomberg
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Türkiye Enflasyon (yıllık % değişim)Pazartesi: TÜRKİYE ENFLASYON

Kaynak: Bloomberg

ABD ISM Hizmet Sektörü EndeksiPazartesi: ABD ISM HİZMET SEKTÖRÜ ENDEKSİ

Cuma: ÇİN ENFLASYON

Enflasyonda artışbekleniyor…

Çin’de tüketici enflasyonu Ocak ayının ardından Şubat ayında da
azalış gösterdi. Bu azalışta bir önceki yıl ın bazının da etkisi oldu.
Ulaştırma ve telekomünikasyon sektörlerinde artış devam etti. Gıda
ve enerji fiyatları hariç çekirdek enflasyon ise yatay gerçekleşti .
Önümüzdeki aylarda baz etkisinin kaybolmasıyla birlikte,
enflasyonda artış bekleniyor. Hayatın normale dönmesi ve küresel
emtia fiyatlarının toparlanmaya devam etmesi nedeniyle hizmet
sektörü, ulaştırma ve telekomünikasyondaki toparlanmanın daha
fazla katkı sağlaması beklenmektedir. TÜFE'nin %3'lük enflasyon
hedefine ise ulaşmasınınbiraz zaman alabileceği bekleniyor.

Hizmetler sektöründe toparlanma sürüyor…

ABD’de Şubat ayında hizmet sektörüne ilişkin beklenti endeksi, sert
kış koşullarına ve artan vaka sayılarına rağmen, bir miktar ivme
kaybetmekle birlikte olumlu seyrini sürdürdü. Endeks, salgının ilk ayı
olan Nisan’da 41,6 seviyesine kadar gerilemiş ardından kademeli
toparlanma göstermiş idi. Haziran’dan bu yana 50 eşik seviyesinin
üzerinde. Endeks alt detaylarından, istihdam ve yeni siparişler bir
önceki aya göre gerilemekle birlikte, eşik seviyenin üzerinde
kalmaya devam etti. Vaka sayılarının seyri aşağı yönlü risk
oluşturmakla birlikte, verilen teşvikler ve aşı gelişmelerinin
tüketicilerin ertelenmiş talebini desteklemesi bekleniyor.

Enflasyonda yükseliş eğilimidevam ediyor…

Enflasyon Şubat’ta aylık %0,91 artarken, yıllık enflasyon %15,61’e
yükseldi . Aylık enflasyona en önemli katkı gıdadan gelirken, giyim ve
çeşitli mal ve hizmetler ise enflasyonu aşağı çeken sektörler oldu.
Çekirdek enflasyon %16,21’e, ÜFE %27,09’a yükseldi . Mart’ta aylık
enflasyonun %1,07 artış göstermesini ve böylece yıllık enflasyonun
%16,18’e yükselmesini bekliyoruz. Aylık enflasyona en önemli
katkının, gıda ve ilaç zammının devam eden etkisiyle beraber sağlık
kaleminden gelmesini bekliyoruz. Ayrıca kısıtlamalardaki
gevşemeyle beraber hizmetler sektöründe görülen artışların da
enflasyonuyukarı çekeceğini değerlendiriyoruz.



Önümüzdeki Hafta Açıklanacak Önemli Veriler

Aralık
’20

Ocak
’21

Şubat
’21

Mart’21
Beklenti

Yıllık % değ. 4,52 4,56 5,20 6,19
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Cuma: TÜRKİYE TCMB BEKLENTİ ANKETİ

Ocak
’21

Şubat
’21

Mart
’21

Nisan’21
Beklenti

Yıllık % değ. 10,53 10,36 10,47 -

Kaynak: TCMB

Türkiye 12 ve 24 ay sonrası Enflasyon 
Beklentileri (yıllık % değişim)

Brezilya Enflasyon (yıllık % değişim)
Cuma: BREZİLYA ENFLASYON

Kaynak: Boomberg

Brezilya’da enflasyon artmaya devam ediyor…

Şubat’ta yıllık enflasyon %4,56’dan %5,2’ye yükselirken, enflasyon
son dört aydır hedefin üzerinde gerçekleşiyor. Enflasyon hedefi
%3,75 (bant aralığı %2,25-%5,25). Gıda, içecek, ulaştırma,
telekomünikasyon gibi temel kalemlerin fiyatları enflasyonu yukarı
çekmeye devam ediyor. Üretim maliyeti, kurdaki birikmiş değer
kaybı, istihdamdaki iyileşmeyle beraber artan talebin etkisiyle, artış
gösteriyor. Merkez Bankası, enflasyondaki yükseliş ve beklentilere
ilişkin artan risklerin etkisiyle politika faizini 75 baz puan artırarak
%2,75 seviyesine çekti . Mart ayında enflasyonun yıllık %6,19 artış
göstermesi bekleniyor.

Enflasyon beklentileri bir miktar yükseldi…

Mart ayı TCMB Beklenti Anketi’ne göre; yıl sonu, 12 ve 24 ay
sonrası enflasyon beklentileri ile yıl sonu kur beklentileri bir miktar
yükseldi . 12 ay sonrası enflasyon beklentisi %10,36’dan %10,47’ye,
24 ay sonrası enflasyon beklentisi %9,03’den %9,18’e yükseldi.
2021 büyüme beklentilerinde de yükseliş devam etti; %4,1’den
%4,4’e yükseldi . 2022 büyüme beklentisi ise %4,3’den %4,2’e sınırl ı
geriledi. Cari açık beklentisi ise 2021 için 24,1 milyar $’dan 25,2
milyar $’a; 2022 için ise 22,2 milyar$’dan 23,4 milyar $’a yükseldi.



Haftalık Takvim
TARİH                         TSİ      ÜLKE              GÖSTERGE                                                            ÖNCEKİ  BEKLENTİ 
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5 Nisan Pazartesi  10:00 Türkiye Enflasyon (Mart, yıllık % değişim) 15,61 16,18

10:00 Üretici Fiyat Enflasyonu (Mart, yıllık % değişim) 27,09 -

16:45 ABD Hizmet Sektörü PMI Endeksi (Mart, final) 60,0 60,2

17:00 ISM Hizmet Sektörü Endeksi (Mart) 55,3 58,5

17:00 Fabrika Siparişleri (Şubat, aylık % değişim) 2,6 -0,5

17:00 Dayanıklı Mal Siparişleri (Şubat, aylık % değişim, final) -1,1 -1,1

6 Nisan Salı 14:30 Türkiye Reel Efektif Döviz Kuru (Mart) 69,69 -

04:45 Çin Caixin Hizmet Sektörü PMI Endeksi (Mart) 51,5 52,1

12:00 Euro Bölgesi İşsizlik Oranı (Şubat, %) 8,1 8,1

19:00 Rusya Enflasyon (Mart, yıllık % değişim) 5,7 5,8

7 Nisan Çarşamba 17:30 Türkiye Hazine Nakit Dengesi (Mart, milyar TL) -3,5 -

07:30 Hindistan Merkez Bankası Faiz Kararı (%) 4,00 4,00

10:55 Almanya Hizmet Sektörü PMI Endeksi (Mart, final) 50,8 50,8

11:00 Euro Bölgesi Hizmet Sektörü PMI Endeksi (Mart, final) 48,8 48,8

14:00 ABD MBA Konut Kredisi Başvuruları (2 Nisan haftası, % değişim) -2,2 -

15:30 Dış Denge (Şubat, milyar $) -68,2 -70,3

21:00 Fed Toplantı Tutanakları - -

Polonya Merkez Bankası Faiz Kararı (%) 0,10 0,10

8 Nisan Perşembe 02:50 Japonya Cari Denge (trilyon yen) 0,6 2,0

09:00 Almanya Fabrika Siparişleri (Şubat, aylık % değişim) 1,4 1,3

12:00 Euro Bölgesi Üretici Fiyat Enflasyonu (Şubat, yıllık % değişim) 0,0 1,3

14:00 Meksika Enflasyon (Mart, yıllık % değişim) 3,76 4,67

15:30 ABD İşsizlik Maaşı Başvuruları (3 Nisan haftası, bin kişi) 719 -

9 Nisan Cuma 10:00 Türkiye TCMB Beklenti Anketi (12 ay sonrası enflasyon, yıllık % değişim) 10,47 -

04:30 Çin Enflasyon (Mart, yıllık % değişim) -0,2 0,3

04:30 Üretici Fiyat Enflasyonu (Mart, yıllık % değişim) 1,7 3,5

09:00 Almanya Sanayi Üretimi (Şubat, aylık % değişim, m.a.) -2,5 1,5

09:00 Dış Denge (Şubat, milyar €) 13,8 20,1

15:00 Brezilya Enflasyon (Mart, yıllık % değişim) 5,20 6,19

15:30 ABD Üretici Fiyat Enflasyonu (Mart, yıllık % değişim) 2,8 3,8



FİNANSAL GÖSTERGELER - I
Faiz Oranları

(%) 01/04 25/03 Haftalık (bps) 2020 Sonu (bps)

Türkiye
     Politika Faizi (1 Haftalık Repo) 19,00 19,00 0 200
     TCMB Ağırlıklı Ortalama Fonlama Maliyeti 19,00 19,00 0 197
     10 Yıllık Devlet Tahvili Getirisi 18,25 18,22 3 535
     26 Nisan 2029 Eurobond Getirisi (10 Yıllık) 7,03 7,18 -15 163
     Türkiye 5 Yıllık CDS (bps) 459 463 -4 153
ABD
     Fed Politika Faizi 0,25 0,25 0 0
     2 Yıllık Devlet Tahvili Getirisi 0,16 0,14 2 4
     10 Yıllık Devlet Tahvili Getirisi 1,67 1,63 4 76
     USD LIBOR - 3 Aylık 0,19 0,19 0 -4
Euro Bölgesi
     ECB Politika Faizi (mevduat faizi) -0,50 -0,50 0 0
     Almanya 2 Yıllık Devlet Tahvili Getirisi -0,71 -0,72 1 0
     Almanya 10 Yıllık Devlet Tahvili Getirisi -0,33 -0,39 6 24
Japonya
     BoJ Politika Faizi 0,10 0,10 0 0
     Japonya 2 Yıllık Devlet Tahvili Getirisi -0,12 -0,13 1 1
     Japonya 10 Yıllık Devlet Tahvili Getirisi 0,11 0,08 3 9

Türkiye Getiri Eğrisi (%) Fed Politika Faizi Beklentisi (%)
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Hazine Nisan Ayı İç Borç Ödeme Programı

(milyon TL) Piyasa Kamu Toplm

07.04.2021 1.179 195 1.374

09.04.2021 61 0 61

14.04.2021 4.801 1.239 6.040

16.04.2021 6.901 0 6.901

21.04.2021 14.620 7.589 22.209

28.04.2021 542 156 698

TOPLAM 28.103 9.180 37.283
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Hazine Nisan Ayı İhale Programı

İhale Tarihi Valör Tarihi İtfa Tarihi Senet Türü Vadesi İhraç Tipi

12.04.2021 14.04.2021 14.06.2023
Sabit Kuponlu Devlet Tahvili 6 ayda 
bir kupon ödemeli

2 Yıl / 791 Gün İhale / Yeniden İhraç

12.04.2021 14.04.2021 14.01.2026
TLREF’e Endeksli Devlet Tahvili 3 
ayda bir kupon ödemeli

5 Yıl /  1736 Gün İhale / Yeniden İhraç

14.04.2021 16.04.2021 12.04.2024
Altın Tahvili 6 ayda bir kupon 
ödemeli

3 Yıl / 1092 Gün Doğrudan Satış

14.04.2021 16.04.2021 12.04.2024
Altına Dayalı Kira Sertifikası 6 ayda 
bir kira ödemeli

3 Yıl / 1092 Gün Doğrudan Satış 

19.04.2021 21.04.2021 09.11.2022
Sabit Kuponlu Devlet Tahvili 6 ayda 
bir kupon ödemeli

2 Yıl / 567 Gün İhale / Yeniden İhraç

19.04.2021 21.04.2021 18.06.2025
TÜFE’ye Endeksli Devlet Tahvili 6 
ayda bir kupon ödemeli

4 Yıl / 1519 Gün İhale / Yeniden İhraç

20.04.2021 21.04.2021 01.10.2025
Sabit Kuponlu Devlet Tahvili 6 ayda 
bir kupon ödemeli

4 Yıl / 1624 Gün İhale / Yeniden İhraç

20.04.2021 21.04.2021 15.04.2026
TÜFE’ye Endeksli Kira Sertifikası 6 
ayda bir kira ödemeli

5 Yıl / 1820 Gün Doğrudan Satış

20.04.2021 21.04.2021 17.11.2027
Değişken Faizli Devlet Tahvili 6 ayda 
bir kupon ödemeli 7 Yıl / 2401 Gün İhale / Yeniden İhraç
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Hisse Senedi Piyasaları

Para Piyasaları

Emtia Piyasaları

Bankacılık Sektörü Büyüklükleri (milyar TL)

01/04 25/03 Haftalık (%) 2020 Sonu (%) 5 Yıllık Ortalama

Yurtiçi Piyasalar
     BIST-100 1.427 1.394 2,3 -3,4 1.020
     BIST-30 1.464 1.430 2,4 -10,5 1.226
     Mali 1.379 1.362 1,3 -11,9 1.187
     Sınai 2.655 2.558 3,8 13,4 1.256
Yurtdışı Piyasalar
     S&P 500 4.020 3.910 2,8 7,0 2.780

     Nasdaq 100 13.480 12.978 3,9 4,6 7.793
     FTSE 6.737 6.675 0,9 4,3 6.986
     DAX 15.107 14.621 3,3 10,1 12.091
     Bovespa 115.253 113.750 1,3 -3,2 84.210
     Nikkei 225 29.389 28.730 2,3 7,1 21.371
     Şangay 3.466 3.364 3,1 -0,2 3.077

01/04 25/03 Haftalık (%) 2020 Sonu (%) 5 Yıllık Ortalama

Türkiye
     $/TL 8,1233 7,9446 2,2 9,2 5,0681
     €/TL 9,5969 9,3734 2,4 5,7 5,7995
    Sepet  (0.5$ + 0.5€) 8,8593 8,6604 2,3 7,2 5,4332
Gelişmiş Ülkeler

     €/$ 1,1777 1,1764 0,1 -3,6 1,2216
     $/¥ 110,62 109,19 1,3 7,14 108,980
     £/$ 1,3833 1,3734 0,7 1,2 1,3054
Gelişmekte Olan Ülkeler
     Brezilya Reali 5,7091 5,6483 1,1 9,8 3,9670
     Hindistan Rupisi 73,113 72,6225 0,7 0,1 69,326
     Endonezya Rupiahı 14.525 14.427 0,7 3,4 13954,3
     Güney Afrika Randı 14,623 15,018 -2,6 -0,5 14,3920

01/04 25/03 Haftalık (%) 2020 Sonu (%) 5 Yıllık Ortalama

WTI Petrol ($/varil) 61,45 58,56 4,9 26,6 52,34
Brent Petrol ($/varil) 64,9 62,0 4,7 25,2 57,07
Altın ($/ons) 1.729 1.727 0,1 -8,9 1.419
Gümüş ($/ons) 24,97 25,06 -0,4 -5,4 17,90
Bakır ($/libre) 399,1 398,5 0,1 13,4 277,9
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BANKACILIK SEKTÖRÜ BÜYÜKLÜKLERİ (milyar TL)

31 Aralık 

2020

26 Şubat         

2021

19 Mart        

2021

26 Mart        

2021
Haftalık (%) Aylık (%) 2020 Sonu (%)

Toplam Mevduat (bankalar mev.  hariç) 3.455 3.444 3.424 3.604 5,3 4,6 4,3

     TL 1.546 1.567 1.568 1.639 4,5 4,6 6,0

     YP (milyar $) 259 256 256 247 -3,6 -3,5 -4,6

Toplam Kredi 3.634 3.653 3.656 3.781 3,4 3,5 4,0

     Tüketici Kredileri 676 682 687 690 0,51 1,1 2,1

         Konut 278 276 277 277 0,1 0,2 -0,6

         Taşıt 11,8 12,4 13,1 13,3 2,0 7,7 13,2

         İhtiyaç & Diğer 386 393 397 400 0,7 1,6 3,6

     Bireysel Kredi Kartı Kredileri 145 148 148 151 2,3 2,2 3,9

Yurtdışı Bankalara Borçlar (mr $)* 87 87 86 86 0,2 -1,2 -1,7

* Yurtdışı bankalar mevduatı dahil
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Makro Ekonomik Göstergeler

Makro Göstergeler

GSYİH (yıllık büyüme, %) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 3Ç'20 4Ç'20

     Türkiye 8,5 4,9 6,1 3,3 7,5 3,0 0,9 6,3 5,9

          GSYİH (milyar TL) 1.823 2.055 2.351 2.627 3.134 3.758 4.320 4.731 5.048

          GSYİH (milyar $) 958 940 867 869 859 797 761 734 717

     ABD 
1 1,7 2,4 2,6 1,6 2,4 2,9 2,3 33,4 4,3

     Euro Bölgesi -0,2 1,4 2,1 2,0 2,4 1,8 0,9 -4,2 -4,9

     Japonya 1 2,0 0,4 1,3 0,6 1,9 0,8 -0,4 -5,8 -1,4

     Çin 7,8 7,3 6,9 6,7 6,9 6,6 6,0 4,9 6,5

     Brezilya 3,0 0,5 -3,5 -3,3 1,1 1,1 1,2 -3,9 -1,1

     Hindistan 5,5 6,4 7,4 8,2 7,1 7,2 4,5 -7,4 0,4

TÜFE (yıllık % değişim) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 02/20

     Türkiye 7,40 8,17 8,81 8,53 11,9 20,30 11,84 14,60 15,61

     ABD 1,50 0,8 0,7 2,1 2,1 1,9 2,3 1,4 1,7

    Euro Bölgesi 0,80 -0,2 0,2 1,1 1,4 1,6 1,3 -0,3 0,9

    Japonya 1,60 2,4 0,2 0,3 1,0 0,3 0,8 -1,2 -0,4

    Çin 2,50 1,5 1,6 2,1 1,8 1,9 4,5 0,2 -0,2

    Brezilya 5,91 6,4 10,67 6,29 2,95 3,75           4,31 4,5 5,2

    Hindistan 2 9,87 4,28 5,61 3,41 5,21 2,11           7,35 4,6 5,0

Cari İşlemler Dengesi/GSYİH (%) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 3Ç'20 4Ç'20

    Türkiye -5,9 -4,2 -3,2 -3,1 -4,8 -2,6 0,9 -4,1 -5,1

    ABD -2,3 -2,3 -2,7 -2,4 -2,3 -2,3 -2,3 -2,7 -3,0

    Euro Bölgesi 2,0 2,4 3,0 3,5 3,2 2,9 3,0 2,0 2,3

    Japonya 0,8 0,5 3,3 3,8 4,0 3,5 3,6 3,0 3,3

    Çin 1,5 2,7 3,1 1,8 1,3 0,4 1,3 1,5 1,8

    Brezilya -3,1 -4,4 -3,2 -1,3 -0,4 -0,7 -2,7 -1,3 -0,7

    Hindistan -2,6 -1,4 -1,1 -0,6 -1,5 -2,4 -0,9 1,3 1,3

Türkiye Dış Göstergeler (milyar $) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Mart'21

     İthalat (12 ay kümüle) 260,8        251,1        213,6        202,2         238,7         231,2 210,3 219,5 224,9

     İhracat (12 ay kümüle) 161,5        166,5        151,0        149,2         164,5         177,2 180,8 169,7 177,0

    Cari İşlemler Dengesi (12 ay kümüle) -55,9 -38,8 -27,3 -27,0 -40,8 -21,7 6,8 -36,8 -36,6*

    MB Brüt Rezervleri 132,9 126,4 110,5 106,1 107,7 91,9 106,3 93,2 90,6**

* Ocak itibarıyla                                  ** 26/03/2021 itibarıyla 
 

2 Hindistan enflasyon verisi için 2008-2011 arası TEFE verisi, sonraki dönem için TÜFE kullanılmaktadır.



YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazılar, bilgiler ve grafikler, ulaşılabilen i lk kaynaklardan iyi niyetle ve doğruluğu, geçerliliği, etkinliği
velhasıl her ne şekil , suret ve nam altında olursa olsun herhangi bir karara dayanak oluşturması hususunda herha ngi bir teminat, garanti
oluşturmadan, yalnızca bilgi edinilmes i amacıyla derlenmiştir. İş bu raporla rdaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya güncellenme gibi konularda
ortaya çıkabilecek zararlardan Akbank TAŞ, Ak Yatırım AŞ ve çalışanları sorumlu değildir. Akbank TAŞ ve Ak Yatırım AŞ her an, hiçbir şekil ve
surette ön ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksızın söz konusu bilgileri, tavsiyeleri değiş tirebilir ve/veya ortadan kaldırabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amacıyla hazırlanmış olan iş bu rapor ve yorumlar, kapsamı bilgiler, tavsiyeler hiçbir şekil ve surette Akbank TAŞ ve Ak Yatırım
AŞ’nin herhangi bir taahhüdünü tazammum etmediğinden, bu bilgilere istinaden her türlüözel ve/veya tüzel kiş iler taraf ından alınacak
kararlar, varılacak sonuçla r, gerçekleştirilecek işlemler ve oluşabilecek her türlü riskler bizatihi bu kişilere a it ve raci olacaktır. Hiçbir şekil ve
surette ve her ne nam a ltında olursa olsun, her türlü gerçek ve/veya tüzel kişinin, gerek dorudan gerek dolayısı ile ve bu sebeplerle
uğrayabileceği her türlü doğrudan ve/veya dolayısıyla oluşacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasıl her ne nam altında olursa
olsun uğrayabileceği za rarlardan hiçbir şekil ve surette Akbank TAŞ, Ak Yatırım AŞ ve çalışa nları sorumlu tutulamayacak ve hiçbir şekil ve
surette her ne nam altında olursa olsun Akbank TAŞ, Ak Yatırım AŞ ve çalışanlarında n talepte bulunulmayacaktır. Bu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatırım danışma nlığı” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayıp; yatırım danışmanlığı hizmeti a lmak isteyen kişi ve
kurumların, iş bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluşlarla temasa geçmesi ve bu hizmeti bir sözleşme karşılığında alması SPK
mevzuatınca zorunludur. "Bura da yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım da nışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı
hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri a rasında imzalanacak yatırım danışmanlığı
sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel
görüşlerine dayanmaktadır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir."

Bu rapor Akbank Ekonomik Araştırmalar tarafından hazırlanmıştır.
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