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Makro Gorunim
*  FED, faizleri sabit birakirken para politikasinda degisiklik igin heniiz erken oldugu gériisiinii ’JIusIararaS| Endeksler Piyasa Ozeti
savundu..ABD Merkez Bankasi (Fed) Nisan ayl FOMC toplantisinda piyasa beklentilerine veB
paralel olarak politika faizinde degisiklige gitmeyerek %0-0,25 araliginda sabit birakti. Top- 30.04.2021 Kapanis il L
. . e . Degisim (%)  Degigim (%)
lanti sonrasinda yapilan agiklamada pandemi nedeniyle ekonomik goriiniime iligkin risklerin
devam ettigi belirtilirken son dénemde gelen giigli veriler ile birlikte istihdam ve enflasyon Dow Jones 3387485 0,17 10,68
rakamlarindaki yiikselisin gegici faktorleri yansittiginin alti ¢izildi. Buna ilave olarak enflas-
- L o ) ! . S&P 500 418117 112 11,32
yon ve istihdam rakamlarinda kalici bir iyilesme goriilene kadar mevcut faiz seviyelerinde
degisiklige gidilmeyecegi ve en az 120 milyar dolar biyikliginde varlik alim programinin Nasdaq 13962,68 1,04 834
devam Ptdece.g{ belirtildi. qulantl sonrasi sorulzi\n yapltlayan pgskan Powell,v gelen vgr!Ierln TS 28 812,63 pe 495
ekonomik aktivitede kalici bir toparlanma yarattigini séylemek igin erken oldugunu belirtirken
para politikasinda degisiklige gitmek i¢in heniiz uygun zaman olmadiginin altini gizdi. Top- DAX 1513591 -1,20 10,33
Iaqtl oncesi 1,2070 seviyele.ri.nde .bL{Iunan EUR/USD paritesi .g‘evsnek“pq.ra politikasinin bir YR 134761 046 436
miiddet daha devam edecegi izlenimi sonrasi 1,2150 seviyelerini gordi. Ote yandan ABD 10
yillik faiz oranlar %1.60, DXY 91.0 civarinda islem gérmeye devam etti. viX 18,61 -0,53 18,20
*  Asllamanin hizlanmasi ve tesvik paketleri biiyiimeyi artirdi...Gegtigimiz hafta ABD ve Euro ABD10Yillk Tahvi L R e
Bolgesi'nde oncli GSYH biiyiime rakamlari agiklandi. Agiklanan éncii verilere gore asilamada
en onde gelen ilkelerden olan ABD, 1G21°de yillik bazda %6,4 biiylyerek %6,1’lik piyasa bek-
lentilerin izerinde artis kaydetti. Asilamalarin hizlanmasi ve gelen tesvik paketleri ile birlikte . .
kisisel harcamalar yilin ilk geyreginde %10,7 artarken ekonomik aktivitede gériilen bu canlan- 'Yurt IGi Piyasalar Ozeti
ma biiyiime rakamlarini destekleyen en énemli etkenler arasinda gériiniiyor. Ote yandan Haftalk VBB Dedici
agllama konusunda geride kalan ve birgok Ulkede kisitlamalarin devam ettigi Euro Bolgesi 30.04.2021 Kapanig De§i$iam(‘;s) eg's(';;
ise yilin ilk ceyreginde ceyreklik bazda %0,6, yillik bazda ise %1,8 daraldi. Artan vaka sayilari
ve kisitlamalarin devam etmesi daralmanin en 6nemli sebepleri olurken gelen bu veriler pan- BIST 30 1456,88 313 313
demi l?‘a?mdarj bu yana'Qlft dlpllnresesyona' isaret etti. Bolgenin en buyulf ekonon'1'|ler| arasin- TS e 5,02 5,02
dan biylimeyi basarabilen tek llke %1,5 ile Fransa olurken Almanya ise bu siiregte %1,7
darald. VIO 30 Yalan 1481 465 465
Vade
* PCE fiyat endeksi Mart ayinda bir onceki aya gore %0,4, bir onceki yilin ayni ayina gore ise Gosterge Tahvil 18,08 -0,06 -0,06
%1,8 artarak Subat 2020'den bu yana en yiiksek seviyeye ulasti....Enflasyon gostergesi
agisindan oldukga 6nemli olan ve Fed'in de enflasyona iliskin goriiniim agisindan yakindan
takip ettigi cekirdek PCE fiyat endeksi Mart ayinda bir 6nceki aya gore %0,4, bir bnce!fi yilin 'Forex—Emtia Piyasalari Ozeti
ayni ayina gore ise %1,8 artarak Subat 2020’den bu yana en yiiksek seviyeye ulasti. Onceki T
ay cekirdek PCE %1,4 seviyesindeydi. Baz etkisinin etkili oldugu artisin dnimuzdeki birkag ay 30.04.2021 Kapanig  Degisim YBB Degigim (%)
daha devam etmesini bekliyoruz. Piyasa beklentilerine paralel gergeklesen veri sonrasi ABD (%)
10 yillik tahvil faizlerinde %1,65 seviyesinden %1,62’'lere hafif geri ¢ekilme yasandi. EUR/USD 1,2019 0,03 1,62
USDTRY 82883 0,43 11,47
EURTRY 9,9622 0,41 9,47
Altin/ Ons 1769 -0,86 6,95
'Kargllastlrmall Endeksler BRENT Petrol 66,56 2,35 29,09
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Makro Goriiniim

* BOJ faizleri sabit birakirken genisleyici para politikasina devam dedi...Japonya Mer-
kez Bankasi (BoJ), Nisan ayi toplantisinda beklentilere paralel olarak politika faizini -%
0,1 olarak sabit birakti. Genisleyici para politikasinin uzun siire devam edeceginin sin-
yalini veren banka, enflasyon tahminlerinde de revizyona gitti. Buna gore 2021 yili igin

'Yurt ici Piyasalar Ozeti

Haftalik Degisim e
o o , . P, : . 30.04.2021 Kapan YBB Degisim (%
enflasyon tahminini %0,5 seviyesinden %0,1’e revize ederken oniimiizdeki seneler igin panis (%) ehlsim (%)
temel gostergeler, enflasyonun hedeflenen %2 seviyesinin altinda kalacadini gosteri- BIST 100 1397,82 3,02 534
yor.
. . L ) - ) BIST 50 120562 312 9,23
* Bu hafta yurt disi piyasalarda ne bekliyoruz?....Onimiizdeki haftanin en 6nemli yurt
disi gelismeleri PMI, tarim disi istihdam ve perakande satislar verisi olacak. Pazartesi BIST 30 1456,88 313 -10,95
giinii saat 9:00'da Almanya Mart ayI perakende satislar verisi agiklanacak. Pandemi BiST SINAI 260535 523 1133
etkilerinin devam ettigi Almanya’'da perakende satislar bir onceki yilin ayni ayina gore
BIST MALI 131144 4,66 16,21

%0,3 daralmasi beklenirken bir 6nceki ay %9 daralmisti. Yine ayni glin saat 10:55'de
Almanya, 11:00°de Euro Bélgesi ve 16:45'te ABD Nisan ayi imalat PMI verileri agiklana- BIST BANKA 1099,67 121 2941
cak. Almanya'da imalat PMI'in 66,6'dan 66,4’e hafif gerilemesi beklenirken Euro Bolge-
si igin 62,5'den 63,3'e ABD igin ise 59,1’den 60,6'ya yiikselmesi bekleniyor. Son olarak
saat 17:00'de sorulari geregi mevcut goriinimi yansitan ABD ISM imalat endeksi veri- VIOP 30 (Nisan) 1 481,00 465 0,83
leri yayinlanirken genel piyasa beklentisi bir 6nceki ay 64,7 olan endeksin 65,0’e ¢ikma-
si yoniinde. ingiltere imalat PMI verisi Sali giinii saat 11:30'da aciklanirken 60,7'lik
piyasa beklentisi bulunuyor. Bir 6nceki ay bu rakam 58,9 seviyesinde gergeklesmisti.
Garsamba giinii bir ¢ok tilkenin hizmet PMI verileri yayinlanirken Almanya, Euro Bélge-
si, Ingiltere ve ABD'de sirasiyla 10:55, 11:00, 11:30, 16:45'te agiklanacak. Almanya igin

BiST TEKNOLOJi 1887,95 516 3,35

Gosterge Tahvil Faizi 18,08 -0,06 20,86

'En Gok islem Géren Hisseler

hizmet PMI verisi Nisan ayinda 51,5'den 50,1’e gerilemesi beklenirken Euro Bolgesi ve NATFE Hisse Son Haftalik Hacim
ingiltere icin sirasiyla 49,6 ve 56,3'den 50,3 ve 60,1'e yiikselmesi bekleniyor. ABD tara- Kodu  Kapanis  Degisim (%) 000°TRY
finda ise genel beklenti Markit PMI'ln 60,4'den 63,1 ISM hizmet endeksinin ise E'éfﬁ('—i DEMIR — 19,04 584 12306309
63,7'den 64,3 e ylikselmesi yoniinde. Persembe giiniine geldigimizde ilk olarak Euro

Bolgesi perakende satislari verisi aciklanacak. Bir 6nceki ay yillik bazda %2,9 daralan GARANTI BANKASI  GARAN 7,21 198 9637780
perakende satislar Mart ayinda %9,4 biiyimesi bekleniyor. Yine ayni giin saat 02:00 de TURK

ingiltere Merkez Bankasi faiz karari agiklanirken %0,1 olan politika faizinde degisiklik HAVAYOLLARI THYAO 1755 G A
beklenmiyor. Haftanin son giliniinde saat 3:30 ve 4:45'te Japonya ve Gin hizmet PMI SASA POLYESTER SASA 35,80 851 8197291
verileri gelecek. Her iki ulke igin piyasa beklentisi bulunmazken bir dnceki ay hizmet

PMI Japonya’da 48,3 Cin'de ise 54,3 seviyesinde gergeklesmisti. Yine ayni giin saat PETKIM PETKM 6,71 6,68 7636380

9:00'da Almanya sanayi Uretim verisi yayinlanirken sanayi Uretiminin aylik bazda %2

biiylimesi bekleniyor. Bir 6nceki ay sanayi tretimi %1,6 daralmisti. Haftanin son verisi

ise istihdam piyasasi igin oldukga 6nemli olan ABD tarim disi istihdam verisi olacak. . . .

Saat 15:30'da agiklanacak olan veri ncesi genel beklenti tarim disi istihdamin Nisan 'En Gok Yikselen ve Diisen Hisseler

ayinda 978 bin kisi olmasi yoniinde. Mart ayinda bu rakam 916 bin kisi olarak kayda Hisse Son Haftalik Hacim
gecmisti. 30.04.2021 Kodu  Kapanig  Degigim (%) 000°TRY
* TCMB Baskani yilin ikinci Enflasyon Raporu toplantisinda 2021 yil sonu enflasyon YUKSELENLER

tahmini %12,2 seviyesine yiikselti.. Yurt icinde ise TCMB Baskani Sahap Kavcioglu

yilin ikinci Enflasyon Raporu toplantisinda 2021 ve 2022 yil sonu enflasyon beklentisini BERA HOLDING BERA 22 S 0o
yukari yonlu revize e'tt|.kler|n| aQ|KIad|: Bun"a gore gncekl raporda %9,4 oI.a.n.2021 yil TAV — 5 . s
sonu enflasyon tahmini %12,2 seviyesine yiikseltildi; 2022 yil sonu beklentisi ise yarim HAVALIMANLARI
puanlik artisla %7,5 seviyesine ¢ekildi. Merkez Bankasi blinyesinde takip edilen cikt PEGASUS PGSUS 73,55 16,56 2779213
??Igl gostergelerinin yilin ilk ceyregi |t|bar|ylg.talep yonli enﬂasyonlst etk{lerlnln surdi- S I - 1426 480224
gu aktarilirken bankanin baz senaryosuna gore enflasyon Nisan ayinda zirve yaptiktan
sonra diislise gegecek. Raporda mevcut enflasyon gdriinimii nedeniyle siki para politi- AKSA AKSA 16,39 1414 391990
kas! durusunun sirdiriilmesi gerektigi belirtilirken enflasyonun Uzerinde politika faizi
mesajlarini yeniden vurgulandi. Ayrica Nisan ayi Para Politikasi Kurulu karar metninden DUSENLER
'gerekirse ilave parasal sikilagtirmaya gidilecegi' yoniindeki ifadenin ¢ikarilmasina
yonelik bir soru iizerine siki para politikasi durusumuzda herhangi bir degisiklik yok EERERESLGE BENELN = LT
mesaji verildi. Baskan Kavcioglu déviz kurunun enflasyon geciskenligi tizerine gelen bir
T L ) . L R M TEKNOSA TKNSA 6,85 579 54980,5

soru Uzerine ise doviz kurunda fiyatlara gegis etkisinin %20'nin bir miktar lzerinde
oldugunu belirtti. Ayrica mevcut yurt ici makroekonomik gelismelere de deginen bas- ODAS ELEKTRIK ODAS 2,47 -5,00 277776
kan Kavcioglu, iktisadi faaliyetin mevcut ongériilerle biyiik 6lglide uyumlu olarak giigli
seyrini korudugunu ancak onlimiizdeki donemde salginin gidisatina bagh olarak bir VESTEL VESTL 28,80 -4,82 200 294,0
takim riskler barindirdigini ifade ederken yilin ikinci yarisindan itibaren bu riskler nede- UBRE

R A . SLUER GUBRF 6055 234 1364601
niyle iktisadi faaliyette yavaglama goriilebilecegini aktardi. Toplanti sonrasi piyasalarin FABRIKALARI ' ' '

ilk tepkisi olumlu olurken toplanti 6ncesi 8,20 seviyesinde olan USDTRY, baskan Kavci-
oglu'nun siki para politikasi soylemleri sonrasi 8,13 seviyelerine kadar geri cekildi.
Toplantida yer alan agiklamalara bakildiginda TCMB'nin enflasyon goriinimii ile ilgili
iyimser beklentilere sahip oldugunu goriiyoruz. Yilin ikinci yarisinda talep ve arz kosul-
larindaki yukari risklere deginilmesine ragmen pandemi kosullarinin gevsemesi, ihracat
ve turizm kosullarinin iyilesmesi, siki para politikasinin devamiyla enflasyonun diisiis
trendine gireceg@i varsayiliyor. Bizim beklentimiz ise turizm ve ihracat gelirlerindeki
artisin gok kademeli olacagi ve hem agilma ile hizmet sektoriinde canlanma goriilme-
si, hem birikmis maliyetlerin nihai fiyatlara yansitilmasi nedeniyle enflasyon beklentile-
rindeki bozulmanin 6niine gegilemeyebilecegdi seklinde. Bu yiizden de yilsonu enflas-
yon beklentimizi TCMB’nin agikladigi %12.2'nin lzerinde, %15.5 seviyesinde tutmaya
devam ediyoruz.
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Reel sektor giiven endeksi baz etkisiyle yiikselis gosterirken kapasi-
te kullanimi kismi artti...TCMB Nisan ayina iligkin reel sektor gliven
endeksi ve imalat sanayi kapasite kullanim oranini agikladi. Buna gére
reel kesim giliven endeksi Nisan ayinda 111,00 olurken bir dnceki ay
bu rakam 110,8 olarak kaydedilmisti. Mevsimsellikten arindiriimis reel
kesim giiven endeksi ise bir dnceki aya gore 2,8 puan azalarak 107,4
seviyesinde gergeklesti. Yillik bazda bakildiginda ise reel sektor giiven
endeksinde pandeminin yaratmis oldugu baz etkisi nedeniyle %66,2
lik artis gdzlendi. imalat sanayi kapasite kullanim orani Nisan ayinda
75,9 seviyesinde agiklanirken Mart ayinda bu veri 74,7 olarak kaydedil-
misti. Mevsimsel etkilerden arindiriimis kapasite kullanim orani ise bir
onceki aya gore 0,6 puan artarak %76,2 seviyesinde gergeklesti. Mal
gruplar tarafina bakildiginda kapasite kullanim oraninda diislis gori-
len tek grup yatinm mallari olurken bir énceki ay 75,7 olarak agiklanan
bu veri Nisan ayinda 73,9'a geriledi.

Merkez Bankasi Rezervleri haftalik bazda diisiis gosterirken yillik
bazda artig gosterdi....Merkez bankasi tarafindan agiklanan verilere
gbre 22 Nisan haftasinda altin rezervleri haftalik bazda 875 milyon
dolar artarken briit doviz rezervlerinde 1,7 milyar dolarhk dists goril-
du. Bu veriler ile birlikte toplam rezervler 864 milyon dolar azalarak
88,7 milyar dolar seviyesine geriledi. Genel toplamda ise yilbasindan
bu yana rezervlerde 4,5 milyar dolar diiglis gorilirken 52 haftalik
toplam rezervler 2,2 milyar dolar yiikseldi.

Yabanci yatinmcinin 5 haftadan sonra hisse pozisyonlari artarken
tahvil pozisyonlar azaldi...Yurt disi yerlesiklerin hisse senedindeki
pozisyonu 22 Nisan haftasinda 104,5 milyon dolar artarken devlet i¢
borglanma senetlerindeki pozisyonunda 252,6 milyon dolar diisls
gorildi. Boylece 5 hafta aradan sonra yabanci yatiimcinin hisse
senedi pozisyonlari artarken tahvil pozisyonlari azaldi. Yilbasindan bu
yana baktigimizda ise yurt digi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonu

2,0 milyar dolar azalirken DIBS ve OST'lerdeki pozisyonlar sirasiyla
567,5 milyon ve 35,6 milyon dolarlik artis gosterdi. 52 haftalik toplam
bazda sermaye cikisi 2,6 milyar olarak gergeklesirken dnceki hafta bu
rakam 2,9 milyar seviyesindeydi.

Yurt ici piyasalarda gergek kisilerin doviz mevduati artarken tiizel
kigilerin azaldi...

TCMB verilerine gore yurtici yerlesiklerin doviz mevduatlari gegtigimiz
hafta 172,7 milyon dolar azalarak 225 milyar dolar seviyesine geldi.
Verilere gore gergek kisilerin déviz mevduati 443 milyon dolar artar-
ken tiizel kisilerin déviz mevduatlarinda 615,7 milyon dolar diisls
yasandi. Parite etkisinden arindirilmis verilere bakildiginda ise yurtici
yerlesiklerin doviz mevduatlar gegtigimiz hafta 769 milyon dolar azal-
di. Bu dislsiin 749 milyon dolari tiizel kisiler, 20 milyon dolari ise
gergek kisilerin doviz mevduatlarindaki gerilemeden kaynaklandi.

Bu hafta yurt icinde ne bekliyoruz?...

Haftanin en 6nemli verileri Nisan ayi enflasyonu ile PPK toplantisi
olacak. Pazartesi 10:00'da agiklanacak enflasyon verisi ile ilgili piyasa
beklentisi aylik enflasyonun %1.8 olmasi yoniinde. Bizim beklentimiz
ise %2.0. Beklentimize paralel bir enflasyon orani yillik enflasyonu %
16.2'den %17.5'e gikartacak. Beklenenin {izerinde bir enflasyon orani
kur Uzerindeki baskinin daha da artmasina neden olabilir. TCMB
enflasyonda tepe noktanin Nisan ayinda goriilmesini beklerken biz
Mayis ayinda veya Eyliil Ekim aylarinda enflasyonun %18.0’li seviyeleri
gorebilecegini diistiniyoruz. TCMB bu hafta Pergembe PPK toplantisi-
nin ardindan saat 14:00'te faiz kararini agiklayacak. Enflasyon Raporu
sunumunda Baskan Kavcioglu'nun siki para politikasinin devamina
iliskin agiklamalari bu toplantida faiz degisikligi yapiimayacagina dair
bir konsensiis olugmasina neden oldu. Onceki toplantinin da sadece 3
hafta once olmasi agiklamalarda da bir degisiklik olmayacagini du-
slindiriyor. Bu ylizden bu haftaki PPK toplantisinin 6nemli bir piyasa
etkisi olmasini beklemiyoruz.

Dinamik Menkul Degerler A.S.
Aragtirma

Besiktas ISTANBUL

Telefon: (850) 450 36 65
Faks: (212) 35310 46

E-posta: arastirma@dinamikmenkul.com.tr

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélim(i tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amagli kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Dederler A.S. Arastirma Béliimii’ne ait olup bu rapordaki tiim géris ve bilgiler 6nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




