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HAZIRAN 2013 PiYASALARDA YASANAN GELISMELER

Mayis ayinda piyasalarin ekonomik gundemini
dinyanin en bulylk ekonomisi olan ABD belirledi.
Son dénem ekonomik verilerin goérece iyi gelmesi
ile ABD tahvillerinden cikislar hizlandi. Global
piyasalarin yakindan takip ettigi ABD 10 yillik tahvil
getirileri 50 baz puan yukselerek %2,10 seviyesini
astl. Risksiz getiri olarak kabul edilen ABD tahvil
getirilerinde son zamanlarda goérilen bu sert
ylUkselis hisse fiyatlarindan emtia fiyatlarina kadar
tim degerlemeleri etkiledi. Mayis ay1 Japonya’da
uygulanan blylk parasal genislemelerin faydalarinin
yani sira risklerinin de gundeme geldigi bir ay oldu. Japonya’'da faizlerin yukselisi ile risk algisi artti. Buna ek olarak,
Cin’de agiklanan 6ncu Uretim verilerinin beklentilerin olduk¢a altinda gelmesi ve Fed baskanlar tarafindan yapilan parasal
genislemeye dair celisen aciklamalarla ortaya ¢ikan belirsizlik Tokyo Borsasi gibi derin bir hisse piyasasinda sert dususlere
sebebiyet verdi. Dolayisiyla uzun vadeli ABD ve Japon tahvil faizlerindeki artistan sonra son donemde faizleri hizla gerileyen
Turk finansal piyasalari-hizli sermaye cikislari sebebiyle- olumsuz etkilendi.
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TCMB dunyadaki bol likiditenin olumsuz etkilerini bertaraf etmek icin faiz silahini kullanmaya devam etti. Faizlerin tarihi
dusUk seviyelere gerilemesi ile TL bonolarinin cazibesinin azalmasi ve ABD tahvil faizlerindeki yukselis kurun hizla deger
kaybetmesine ve enflasyon Uzerinde baskiya neden oldu. Merkez Bankasi’'nin faiz aksiyonlari finansal istikrar acisindan
olumlu olmakla birlikte enflasyon hedeflemesinin geri planda kaldigina yonelik bir alg) olusturdu. Haziran ayi ilk haftasi iginde
Merkez Bankasi TL likiditesini kisarak kurda devam eden yiikselisin oniinii kesmeyi hedefledi. ileriki ddnemde de kurdaki
dalgalanmanin azalmasi icin Merkez Bankasi’'nin faizdeki dalgalanmaya misaade etmesi beklenmektedir.

Ay sonunda aciklanan dis ticaret verileri i¢ talepteki canlanmayi ortaya koydu. Nisan ayinda rekor seviyede gerceklesen altin
talebi ile birlikte ithalat rakaminin beklentilerin ¢cok otesinde, yillik olarak %18 artisla 22,8 milyar ABD Dolari’'na yukseldi.
Bu da cari islemler acigina yonelik endiseleri tekrar giindeme tasidi. Odemeler dengesini negatif ydnde etkileyecek olan bu
gelisme TL'de yurtdisi kaynakl satis baskisini daha da gliclendirdi. Mayis ayinin son Persembe guntinden baslayarak Haziran
ayinin ilk haftasina yayilan hikimet karsiti protesto ve eylemler ise Turkiye'nin temel dinamiklerinin geri plana dismesine
neden oldu. Olaylar Ulkede politik belirsizlik ortami olusturarak menkul kiymet piyasalarinda var olan satis baskisini daha da
hizlandirdi.

Tdm bu gelismeler cercevesinde piyasalardaki dalgall seyrin Haziran ayinda da devam etmesi beklenmektedir. ABD Merkez
Bankasi (FED)'nin varlik alim tutarini yakin zamanda azaltma ihtimali piyasalarda belirsizlik yaratmaya devam edecektir. Bu
nedenle 6nimuzdeki ay piyasalar FED’in parasal genisleme ile ilgili verecegi mesajlara odaklanmaya devam edecektir. FED’in
veri odakl bir surecte oldugunu, dolayisiyla piyasalardaki hareketlerde ABD ekonomisine yonelik verilerin belirleyici olmasini
bekliyoruz. Buradan hareketle, aciklanacak olan Amerikan tarim disi istihdam verisi Turk finansal piyasalar acisindan énem
tasimaktadir. ABD’de verilerin glgcll gelmeye devam etmesi faizlerdeki ylkselisin ve gelismekte olan Ulkelerden sermaye
cikisinin devam etmesine neden olabilecektir. Uluslararasi gelismelerin yani sira siyasi gelismeler piyasalarin dikkatle takip
edecegi bir diger unsur olacaktir. Merkez Bankasi’nin bu donem icinde daha siki bir para politikasi uygulamasi muhtemeldir.
TL cinsi faiz oranlarinin, kisa vadede, yukar yonli hareketini ve dalgall bir seyir surdirmesi beklenmektedir. Merkez
Bankasi’'ndan beklendigi Uzere likiditenin kisilmasi kurda yasanan hizli yikselisin yavaslamasina sebep olabilecektir.
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