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ABD enflasyon endiselerini simdilik erteledi...

* Bu hafta agiklanan ABD tiiketici enflasyonu Mart ayinda aylik %0,6 artis gosterdi ve yillik
bazda %2,6'ya yiikselerek Eyliil 2018 sonrasi en yiiksek seviyesini gordi. Beklentiler enflas-
yonun yillik bazda %2,5 olmasiydi. Alt kalemlere bakildiginda enflasyon artigindaki temel
sebep eneriji fiyatlarindaki artis oldu. Ancak gida ve enerjinin harig tutuldugu gekirdek enflas-
yon da %1.5'lik beklentilere karsilik %1.3ten %1.6'ya ylikseldi. Beklenenin {izerinde gelen
enflasyon verisine ragmen ABD 10 yilliklarinda %1,60'in altina dogru geri gekilme goriildi. Bu
durumun temel nedeni enflasyonda goriilen artisin baz etkisi nedeniyle gegici goriilmesinin
yaninda ABD Hazinesi'nin bu hafta gergeklestirmis oldugu tahvil ihraglarina yeterli talebin
gelmesi oldu. Bu gelisme enflasyon haberini baskilayarak tahvil faizlerinde yasanmasi bekle-
nen olasi yiikselisin 6niine gegmis oldu. Fakat yine de bu olayi enflasyon endiseleri tamamen
bitti olarak yorumlamamak gerekir. Zira FED baskani Powell bu hafta yapmis oldugu bir ko-
nusmada ekonominin kritik esikte oldugunu sdyleyerek enflasyon endiselerine parmak basti.

Cip krizinin de etkisi ile ABD ve Euro bolgesinde sanayi iiretimi Subat ayinda beklenenin altinda
kalirken, Cin ilk geyrekte %18,3 biiyiidii.

* Bu hafta agiklanan verilere gore, Euro Bolgesi'nde sanayi iretimi Subat'ta aylik bazda %1,0,
yillik bazda %1,6 oraninda daraldi. Bu dénemde tiim alt kalemlerde aylik bazda diisiis gozle-
nirken, en hizli daralmalar sermaye mallari, enerji ve dayanikli tiiketim mallarinda gergeklesti.
Asilama anlaminda heniiz yeterli ivmeyi yakalamayan Euro Bélgesi, ekonomik aktivite agisin-
dan heniiz salgin 6ncesi seviyenin olduk¢a uzaginda goriiniyor. ABD tarafinda ise sanayi
Uretimi, Subat ayinda Ulkede etkili olan sert kis sartlarinin sanayi tretimini etkilemesiyle %2,6
daralmasinin ardindan Mart ayinda bir 6nceki aya kiyasla %1,4'lik artis kaydetti. Piyasa bek-
lentilerinin altinda yiikselis gosteren verinin, Mart'ta %2,5 artmasi 6ngoriliyordu. Beklenenin
altinda gergeklesen sanayi Uretimi verisinde en 6nemli faktor teknoloji alaninda yasanan ¢ip
sikintisi olurken hizmet sektoriiniin yeniden agilmasi sebebiyle heniiz tam kapasitede tretim
sa@layamamasi bir baska neden olmus goriiniyor.

*  Cin ekonomisi 2021 yilinin ilk ceyreginde baz etkisi nedeniyle %18,3 biyudu. Piyasa beklenti-
si yilin ilk geyreginde biyimenin %18,5 olmasi yéniindeydi. Ote yandan ekonomi Korona
viriis salgininin tepe yaptigi 2020 yilinin ilk geyreginde %6,8 daralmisti. Ulkede sanayi iretimi
beklentilerin altinda kalirken, perakende satiglar giigli bir performans gdstermeye devam
etti. Gelen bu veriler ekonominin ilk ceyrekte toparlanma ivmesinin devam ettigini gosterdi
ancak hala kiresel anlamda devam eden belirsizlik ve istikrarsizlik Gin ekonomisi igin tehdit
olusturmaya devam ediyor.
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' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
16.04.2021 Kepamig Haftalk o
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 34 200,67 2,08 11,74
S&P 500 418547 2,16 11,43
Nasdaq 14 052,34 1,61 9,03
NIKKEI 225 29 683,37 -0,09 8,16
DAX 15 459,75 1,69 12,69
MSCI EM 1 348,69 0,40 4,45
VIX 16,25 -4,13 -28,57
ABD 10 Yillk Tahvil 1,59 -2,09 73,39
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
Haftalik YBB Degisim
16.04.2021 Kapanig Degisim (%) )
BIST 30 1 459,88 0,57 1,91
BIST 100 1408,14 -0,59 1,07
VIOB 30 Yakin
1464,25 0,46 1,63
Vade
Gosterge Tahvil 18,24 -1,72 -1,72
' Forex—Emtia Piyasalarn Ozeti
Haftalik
16.04.2021 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1,1982 0,55 -1,93
USDTRY 8,0720 -0,85 8,56
EURTRY 9,6775 -0,25 6,34
Altin/ Ons 1777 1,21 -6,53
BRENT Petrol 66,39 519 28,76
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Oniimiizdeki Hafta Uluslararasi Piyasalarda Neler Bekleniyor

'Yurt ici Piyasalar Ozeti

16.04.2021 Kapanig YBB Degisim (%)

Haftalik Degisim
*  Gelecek haftanin en 6nemli yurt digi gindemi éncii PMI verileri ve Avrupa Merkez Ban- (%)
kasi faiz karari olacak. Persembe giinii saat 14:45'te yapilacak toplantida faizlerde her BIST 100 140814 0,59 464
hangi degisim beklenmese de Baskan Lagarde’in konusmasi piyasalar igin 6nemli
olacak. AMB, enflasyon ve tahvil getirileri konusunda higbir taahhiitte bulunmadan ve
bekle-gor yaklagimini siirdiirmeye devam edecek mi yakindan takip ediyor olacagiz. BIST 30 1459,88 0,57 10,76
Cuma giindi 6ncil imalat ve hizmet PMI verileri yayinlanirken Japonya, Almanya, Euro
Bélgesi, ingiltere ve ABD'de sirasiyla 03:30, 10:30, 11:00, 11:30, 16:45'te aciklanacak.
Japonya 6ncii imalat PMI igin heniiz beklenti bulunmuyor. Bir énceki ay imalat PMI BiST MALI 1327,87 1,61 -15,16
52,7 olarak gerceklesmisti. Almanya ve Euro Bolgesi igin oncli imalat PMI'l sirasiyla
66,6 ve 62,5'den 65,9 ve 62,0 seviyesine diismesi beklenirken ingiltere icin 58,8 den
58,9'a kiiguk bir artis bekleniyor. ABD tarafinda ise beklenti imalat PMI'in 59,1'den BiST TEKNOLOJi 192395 -3,86 -1,51
60,5'e yiikselmesi yoniinde. Oncii hizmet PMI tarafina gegtigimizde Japonya icin bek-
lenti bulunmazken gectigimiz ay 48,3 seviyesinde gergeklesmisti. Almanya’da endek-
sin 51,5'den 50,8'e Euro Bélgesi'nde 49,6'den 49,1'e diismesi beklenirken ingiltere’de Gésterge Tahvil Faizi 18,24 1,72 21,93
56,3'den 59,0’a, ABD'de 60,4'den 61,7'ye gikmasi 6ngoriiliiyor. Son olarak yine ayni giin
saat 9:00'da ingiltere perakende satislar verisi yayinlanacak. Veri éncesi genel beklenti .
perakende satiglarin yillik bazda %4,2 oraninda biiyiimesi yoniinde olurken Subat ayin- 'En Gok Islem Goren Hisseler
da perakende satiglar %3,7 oraninda daralmisti. 16082021 Hisse Son Haftalik Hacim

o Kodu  Kapanig  Degisim (%) 000'TRY

BIST 50 1217,40 -0,32 -8,35

BIST SINAI 262344 -0,87 12,11

BiST BANKA 1118,65 2,56 -28,19

VIOP 30 (Mart) 1464,25 0,46 -10,85

Yurt icinde beklenti paralelinde gelen faiz kararina ragmen, metinden gikartilan ifadeler

X A GARANTi BANKASI  GARAN 7,28 769 23581047

piyasada tedirginlige neden oldu.

* Yurtiginde ise TCMB bu hafta gerceklestirdigi PPK toplantisindan sonra bekledigimiz E'éfﬁ(” DEMIR EREGL 18,34 1578 15661296
gibi politika faizini %19.0'da sabit tuttu. Piyasada son birkag¢ glinde olusan faiz artinm ,
beklentileri kurun 8.03'lere kadar gerilemesine neden olmustu. Ancak karar beklentile- KARDEMIR D KROMD 744 013 8800645
re paralel gelse de agiklama metninde “gerekirse ilave sikilastirma yapilabilecektir” PETKIM PETKM 6,33 377 701 057,0
ifadesinin gikartiimasi, para politikasinin “uzun bir middet” siki kalacagina vurgunun )
ortadan kalkmasi ve de “2021 yilsonu hedefi dikkate alinarak” ifadesinin ¢ikmis olma- ;ﬁ:',(\g:(RED'LER YKBNK 2,16 0,92 672291,4

sI bizlere oniumizdeki donemde para politikasinin sikilastirmadan ¢ok gevsemeci
yonde degisebilecegdini gosteriyor. Bu nedenle karara piyasa tepkisinin de negatif oldu-
gunu ve USDTRY kurunun karar sonrasi 8.13'lin de {izerine ¢iktigina sahit olduk. Enflas-

yonda yiiksek seyir Nisan ve Mayis aylarinda siirecegi igin gevsemenin baslayacagi ay 'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

beklentimiz Haziran ayi. O zamana kadarki piyasa gelismelerine gore beklentimiz degi- 16.04.2021 Hisse Son Haftalik Hacim
sebilir ancak beklentimize paralel sekilde bir gevseme baslarsa yilsonunda enflasyo- o Kodu  Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
o P o . I
nun %15.0'in tizerinde gerceklestigine sahit olabiliriz. S URSECENIER
Ocak ayi liretim biiyiimesi piyasa beklentilerinin altinda gergeklesirken, gelen detay veri- NET HOLDING NTHOL 574 21,61 127 710,0
ler 6niimiizdeki donem biiyiime verileri igin olumsuz sinyaller verdi.
o e , S BERA HOLDING BERA 27,86 16,96 75081,2
* Ocak ayinda %11.3 biylyen sanayi Uretimi Subat'ta %8.8 artisla %9.2'lik piyasa beklen- T

tisinin altinda kaldi. Aylik sanayi tretimi biiyiimesi ise Ocak ayindaki %0.9 seviyesinden CELIK EREGL 18,34 1578 15661296
onemlice bir yavaglama gostererek %0.1 gibi zayif bir oranda artti. Sanayi tretiminin

L 9 L R R EGE GUBRE EGGUB 24570 12,71 100 854,4
yildan yila giiciini korudugunu goriirken aylik bazda tretim artisi pandeminin ilk dalga-
sinin bittigi Mayis ayindan bu yana en disiik seviyeyi gordd. Yillik sanayi tretimi onceki TORUNLARGMYO  TRGYO 373 12,01 1575748
aylarda oldugu gibi glili artis gosteren ara mali (y/y %13.7) ve dayanikl tiiketim mal-
lar (y/y %19.4) sayesinde gergeklesirken 6niimiizdeki aylarda bu kalemlerde de Ure- DUSENLER
timde yavaslama gorebiliriz. Agilmanin gecikmesi ve yiiksek borglanma maliyetlerinin
slirmesi hem dis talep hem i¢ talep kosullarinin tretimi desteklemesini engelleyecektir. FENERBAHCE FENER 200 2200 EE
Bu da aylik sanayi tretiminin oniimiizdeki aylarda negatife donmesine yol agabilir. JANTSA TR D 5
Pandeminin etkisi ile turizm gelirlerindeki diisiis, Subat ayinda cari agiga etki etti. VESTEL VESTL 32,70 11,62 228 665,7
* Subat ayinda cari denge 2.4 milyar dolar civarindaki piyasa beklentisine karsilik 2.6 )
KONYAGIMENTO ~ KONYA 972,10 -10,03 237955

milyar dolar agik verdi. Gegen senenin ayni ayinda cari agik 1.4 milyar dolar seviyesin-
deydi. Aylik bazda 1.6 milyar dolar sermaye girisi ve 1.9 milyar dolar net hata noksan BRIiSA BRISA 2474 964 143839
olarak kaydedilen girislerle finanse edilen cari agiktan arta kalan 925 milyon dolarlik
sermaye girisi rezerv birikimi olarak kaydedildi. Cari agikta gegen seneye nazaran bo-
zulmada %58.8 diisen turizm gelirleri etkili oldu. Bdylece 12 aylik toplam cari agik Ocak
ayindaki 36.5 milyar dolar seviyesinden 37.8 milyar dolara yiikseldi; buna karsilik ser-
maye girisi 11.9 milyar dolardan 10.6 milyar dolara geriledi. Bu gerilemede bankalarin
yurtdigindaki varlik birikimlerini 2.6 milyar dolardan 4.5 milyar dolara gikarmasi ve
yabanci mevduatlarin 5.6 milyar dolardan 4.7 milyar dolara gerilemesi sonucu diger
yatirnmlarin 7.3 milyar dolardan 5.7 milyar dolara diismesi etkili oldu. Artan cari agiga
karsilik sermaye girisinin azalmasi 12 aylik toplam rezerv kullaniminin USD25.4 milyar
dolardan USD27.4 milyar dolara ylikselmesine neden oldu.
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Subat ayinda igsiz sayisi bir 6nceki aya gore 250 bin kisi artarken, igsiz-
lik orani %13,4'e geriledi.

*

Subat ayinda igsizlik orani dnceki senenin ayni ayindaki %13.5 seviye-
sinden %13.4’e geriledi. Mevsimsellikten arindinlmis issizlik orani ise
Ocak ayindaki %12.7 seviyesinden %13.4’e sigradi. Bu artista issiz
sayisinin énceki aya gére 250 bin kisi artmasi etkili oldu. Istihdam
sayisi 22 bin kisilik diistisle 27.48 milyon kisiye geriledi ve istihdam
orani %43.5ten 43.4'e distl. En ¢ok istihdam kaybi 226 bin kisi ile
sanayi sektoriinde goriiliirken insaat dahil hizmet sektoriinde 194 bin
kisilik artis gorildi. Subat sonrasi donemde kisitlamalarin arttiriimasi
istihdam piyasasinda hizmet sektoriinde de diislslerin goriilmesine
neden olabilir. TUIK'in gegen ay yayinlamaya basladidi bilesik goster-
geler Subat ayinda atil istihdamda hafif bir diizelmeye isaret etti. Mev-
simsellikten arindinlmis bazda zamana bagh eksik istihdam, potansi-
yel isglicui ve igsizlerden olusan atil istihdam %29.5ten %28.3'e gerile-
di. Bu disustn kalici olmasini beklememekle birlikte potansiyel istih-
damda diislis goriilmesi oranin oniimiizdeki aylarda da diigmesine
neden olabilir. Kalici bir iyilesmeden s6z edebilmek igin atil istihdam
disusinin issizlik oranindaki disusten kaynaklanmasi gerekiyor.

Gegtigimiz hafta toplam rezervler 1,9 milyar dolar artarken, net rezervler
-1,4 milyar dolara geriledi.

*

Kiiltir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340

Merkez bankasi tarafindan agiklanan verilere gore gectigimiz hafta
altin rezervleri haftalik bazda 582 milyon dolar yiikselirken déviz re-
zervlerinde 1,3 milyar dolarlik artis gorildi. Boylece toplam rezervler
1,9 milyar dolar artarak 89,3 milyar dolar seviyesine geldi. Yilbasindan
bu yana rezervlerde 3,9 milyar dolar diistis gorilirken 52 haftalik
toplam rezervler 402 milyon dolar yiikseldi. Toplam doviz varliklardan
doviz yikimluliklerin gikartilmasiyla bulunan net rezervler ise -843
milyon dolardan -1.4 milyar dolara geriledi.

Yurt disi yerlesik yatinmcilarin hisseden gikislan bu hafta da devam etti.

*

Gegen hafta yurt disi yerlesiklerin hisse senedindeki pozisyonu 46
milyon dolar azalirken devlet i¢ borglanma senetlerindeki pozisyonun-
da 77,9 milyon dolar artig goriildi. Boylece Merkez Bankasi Bagkani
degisimi sonrasi 2 haftada 2,4 milyar dolarlik varlik satan yatirimcilar
devlet i¢ borglanma senetlerinde alima gegerken hisse senedi tarafin-
da yine satis pozisyonunda yer aldi. Yilbasindan bu yana baktigimizda
ise yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu 2,1 milyar dolar aza-
lirken DIBS ve OST'lerdeki pozisyonlari sirasiyla 655,2 milyon ve 39,7
milyon dolarlik artis gosterdi. 52 haftalik toplam bazda sermaye ¢ikisi
3,3 milyar olarak gergeklesirken onceki hafta bu rakam 3,8 milyar
seviyesindeydi.

TCMB verilerine gore yurtici yerlesiklerin déviz mevduatlari gegtigimiz
hafta 1,8 milyar dolar artarak 223 milyar dolar seviyesine geldi. Verile-
re gore bu yiikselisin 458,9 milyon dolari gergek kisilerin, 1,3 milyar
dolar ise tiizel kisilerin doviz mevduatlarindaki artistan kaynaklandi.
Parite etkisinden arindirilmis verilere bakildiginda ise yurtici yerlesikle-
rin doviz mevduatlarinda gegtigimiz hafta 396 milyon dolar artis kay-
dedildi.

Oniimiizdeki Hafta Yurt igi Piyasalarda Neler Bekleniyor?

Gelecek haftanin yurtigi veri giindemi ¢ok yogun degil. Haftanin en
onemli verileri Sali giinii agiklanacak Mart merkezi yonetim borg stoku
ile Persembe agiklanacak Nisan ayi tiiketici gliven endeksi olacak.
Subat itibariyle merkezi yonetim borg stoku 1.86 trilyon TL seviyesin-
de, bunun 1.08 trilyon TL'sini i¢ bor¢ olusturmaktaydi. 2020 yilinda
484 milyon artis gosteren merkezi yonetim borg stoku yilin ilk iki ayin-
da 46.8 milyar TL artarak hiz kesmis goriiniyor. Mart ayinda tiiketici
gliveni 86.7 seviyesi ile Agustos 2018’den bu yana en yliksek seviyesi-
ne ulagsmisti. Salginin t¢linci dalgasina yonelik onlemlerin ve de artan
ddviz kuru ve enflasyonun tiiketici glivenini nasil etkiledigini gorme-
miz acisindan Nisan verisi dnemli olacak.

Dinamik Menkul Degerler A.S.
Arastirma

Besiktag ISTANBUL

Telefon: (850) 450 36 65
Faks: (212) 353 10 46

E-posta: arastirma@dinamikmenkul.com.tr

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi gergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma B6limii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduduna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amacli kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Dederler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimii‘'ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Dederler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




