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Gectigimiz haftanin en onemli verileri kiiresel biiyiime goriiniimiine iligkin veriler oldu. Sali
actklanan Gin biyiimesi %4.0’lik piyasa beklentisine karsilik %4.5 olarak gergeklesti. Mart ayina dair
sanayi Uretimi ve perakende satiglar verileri de ekonomik aktivitenin canlandigina dair sinyal verdi.
Yildan yila %7.4 biiyliimesi beklenen perakende satislar %3.5'ten %10.6'ya yikselirken sanayi retimi
biyimesi %2.4'ten %4.0'lik beklentiye yakin sekilde %3.9'a yiikseldi. Yine gegtigimiz hafta agiklanan
Japonya sanayi Uretimi biiyiimesi ise Subat’ta %-3.1'ten %-0.5e yiikseldi.

ingiltere’de agiklanan Mart ay1 enflasyonu siirpriz bir sekilde yiiksek gergeklesti ve %10.4'ten %
10.71’e geriledi. Beklenti enflasyonun %9.8’e gerilemesiydi. %6.0 seviyesinde sabit kalmasi beklenen
cekirdek enflasyon Mart'ta %6.0'dan %6.2'ye yiikseldi. Japonya'da ise gekirdek enflasyon %3.1'de
sabit kalirken manset enflasyon %3.3'ten %3.2'ye geriledi.

Biiyiime ile ilgili en onemli verilerden olan oncii PMI verilerine gore Japonya’'da imalat PMI
49.2'den %49.5'e yiikselirken hizmet PMI 55.0'ten 54.9'a geriledi. Nisan'da onceki aya gore art-
mas! beklenen Almanya’'da ve Euro Bolgesi imalat PMI sirayla 44.7'den 44.0'e ve 47.3'ten 45.5'e
geriledi; gerilemesi beklenen hizmet PMI ise 53.7'den 55.7'ye ve 55.0'ten 56.6'ya yiikseldi. ingilter-
e’de de imalat PMI 47.9'dan 46.6'ya gerilerken hizmet PMI 52.9'dan 54.9'a yiikseldi. ABD’de hem
imalat hem de hizmet PMI artis gosterdi ve imalat PMI 5 ay sonra ilk defa kritik esik olan 50.0'nin
tizerine yiikseldi. Oncii imalat PMI Nisan'da 49.2'den 50.4'e yiikselirken hizmet PMI 52.6'dan 53.7'ye
yikseldi.

Haftanin giindemi ABD'de Cuma 15:30'da aciklanacak gekirdek PC enflasyonu olacak. Piyasa
beklentisi enflasyonun %4.6'dan %4.5'e gerilemesi yoniinde. Kisisel gelirlerin beklentilere paralel
sekilde %0.3'ten %0.2'ye gerilemesi, kisisel harcamalarin ise %0.2'den %-0.1’e gerilemesi ¢ekirdek PC
enflasyonunda diistisiin devam etmesini beraberinde getirecektir. Ayrica Cuma giinii agiklanacak bir
diger veri olan Michigan Universitesi beklenti anketine gére bir yillik enflasyon beklentisi %3.6 se-
viyesinde. Beklentilerde gerileme olup olmadigini gérmek énemli olacak.

Persembe 15:30'da ABD 1G23 biylmesine dair ilk tahmin agiklanacak. Yilin son geyreginde nihai
tahmine gore %2.6 bulyliyen ABD ekonomisinin bu yilin birinci ¢eyreginde ilk tahmine gore yillik-
landirimis bazda %2'lik bir biiyiime gdstermesi bekleniyor. ilk tahminin beklenenin iizerinde
gergeklesmesi Fed'in faiz artigina devam etmesi gerektigi ile ilgili beklentileri canlandirip piyasanin
veriyi olumsuz fiyatlamasina neden olabilir. Oniimiizdeki hafta Persembe saat 11:00'de ve 12:00'de
ayrica Almanya ve Euro Bolgesi ilk ¢eyrek bliyime oranlarina dair de ilk tahminler agiklanacak. Bir
onceki geyrekte %0.9 buytiyen Almanya ekonomisinin ilk geyrekte %0.3 biiyimesi, %1.8 biyiten Euro
Bolgesi ekonomisinin %1.4 blylmesi bekleniyor. Beklenenin altinda bir biiyime performansi EU-
RUSD paritesinin olumsuz etkilenmesine neden olabilir.

|
' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
21.04.2023 Kapanis fhafialik }
Degisim (%)  Degisim (%)
Dow Jones 33808.96 -0.23 2.00
S&P 500 4135.63 -0.10 7.71
Nasdaq 12 072.46 -0.42 15.34
NIKKEI 225 28 564.37 0.25 9.47
DAX 15881.66 0.47 14.06
ABD 10 Yillik Tahvil 3157 1.56 -7.89
'Yurt Igi Piyasalar Ozeti
Haftallk YBB Degigim
21.04.2023 Kapanig Degisim (%) %)
BIST 30 5516.13 SIN/3] 5241
BIST 100 5012.34 -1.58 -9.02
VIOB 30 Yakin Vade 5551.00 L2854 -6.87
Gosterge Tahvil 14.19 -8.75 42.33
' Forex—Emtia Piyasalarn Ozeti
Haftalik
21.04.2023 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1.0989 -0.04 2.70
USDTRY 19.4044 0.22 3.72
EURTRY 21.3236 0.18 6.47
Altin/ Ons 1983 -1.04 8.76
Brent Petrol 81.53 -5.34 =383l
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TCMB Nisan Piyasa Katilimcilan Anketi'nde cari yilsonu enflasyon beklentisi %37,77
(Onceki: %37,72) olmustur. 12 ve 24 ay sonrasina iliskin ortalama enflasyon tahminlerine
gore, enflasyonun sirasiyla %31,02 (6nceki: %31,63) ve %17,54 (6nceki: %17,91) seviyelerinde
gerceklesmesi beklenmektedir. Piyasa, Merkez Bankasi’'nin politika faizi olan 1 haftalik repo
faiz oranini ise cari ay ve 3, 12, 24 ay sonrasi beklentileri sirasiyla %8,50, 8,50, 13,75 ve 11,52
olarak dngérmektedir. 2023 GSYH beklentisi %3,5 olurken (6nceki: %3,5), 2024 GSYiH
biyimesi tahmini ise %4,4 seviyesinde (6nceki: %4,4) olugmustur. 2023 igin cari agik beklen-
tileri 37,75 milyar dolar olurken (6nceki: 35,98 milyar dolar); 2024 igin 25,79 milyar dolar olarak
(6nceki: 25,89 milyar dolar) 6ngorilmustir. Déviz kuru beklentileri 2023 yilsonu igin 23,15
(6nceki: 22,91) olmustur. 12 ay sonrasina iligkin kur beklentilerinin ise 24,08 oldugunu
gorlyoruz.

Hazine ve Maliye Bakanhgi'nin acikladigi Mart ayi biitge verilerine gore, merkezi yonetim
biitgesi bir yil onceki 69 milyar lira fazlaya kiyasla 47,2 milyar lira agik verdi. Faiz harig biitge
acigr 2,1 milyar TL oldu. Gelirlerde en énemli etkiyi yapan vergi disi gelirler kalemi yillik bazda
%231,8 artarken bu artista TCMB karinin Hazine'ye aktarilmasi etkili oldu. BOTAS ve Kur
Korumali Mevduat (KKM) bazinda bir gider etkisi goriilmezken, cari transferler %45,4 artarak
enflasyonun altinda kalmis, borg verme kalemi ise %86,8 azalmistir. Deprem etkileri daha gok
harcama tarafindan biitce performansi lzerinde kayda deger degisimler yaratmistir. Daha
onceden Mayis’a kadar ongoriilen segim etkisiyle yapilan harcamalara arti olarak deprem
kaynakli ingaat faaliyetleri ve devlet destekleri eklenecektir. Bu nedenle 6niimiizdeki donemde
bitce harcamalar tizerinde yiiksek artis etkisini gorecegimizi degerlendiriyoruz.

Mart ayinda konut satislan yillik %21,4 diisiisle 105.476 oldu. ipotekli satislar yillik bazda %
16,5 diiserek tiim satiglarin %24'tinii olusturdu. ilk satiglar Mart ayinda bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %14,2 azalarak 32.899 oldu. Yabanci uyruklular Mart ayinda bir 6nceki yila gore %
38,7 dususle 3.415 ev satin aldi. Yillik bazda konut satislarinda diislis egilimi gorilse de aylik
bazda bir miktar toparlanma etkisi gozlemleniyor. Hem ekonomik sartlar, hem de piyasa
sartlar gercevesinde konut talebinin azalmasi beklenen bir durumdur, dolayisiyla ilerleyen
aylarda konut piyasasinin egiliminin yavaslama yoniinde olacagini diisiinilebiliriz.

TCMB verilerine gore; 2023 yili Subat ayinda bir onceki aya gore %8,4 oraninda artan Konut
Fiyat Endeksi, bir onceki yilin ayni ayina gore nominal olarak %141,5, reel olarak ise %56,3
oraninda artmistir. Konut fiyatlarindaki artisin hizlanmasinda, ingaat maliyetlerindeki artigin
ve arz-talep dengesinin etkilerini, doviz kuru ve enflasyondan gelen unsurlarla birlikte gozlemli-
yoruz. Konut arzi konusundaki olumsuz kiriim gercevesinde halen yeni konut iretimi talebe
yetigemiyor. Bu durum konut ve kira fiyatlarinda etkisini stirdlirmekte, arz/talep arasindaki
bosluk fiyat artiglarinin durmamasina neden olmaktadir. Deprem sonrasinda talep bileseni
icerisinde ozellikle biyiik sehirlerdeki kentsel doniisim etkisini de izlemek gerekecektir.

Nisan ayinda tiiketici giiven endeksi bir onceki aya gore %9,2 artarak Agustos 2018'den bu
yana en yiiksek seviyesine ulagti. EYT ve tiketici kredilerindeki artis tlketici glivenini
destekler goriinmektedir. Tiketici kredilerindeki artis egiliminin devam etmesi ve segim 6nce-
si bitce harcamalarinin artmasi tiiketici gliveninin Mayis ayinda da yiiksek olmasini
saglayacaktir.

Hazine ve Maliye Bakani Nureddin Nebati'nin agiklamasina gore, deprem oncesi agiklanan
KGF paketlerinin hacmi 250 milyar liradan 400 milyar liraya ¢ikarildi. Krediye erisim sorun-
larinin devam ettigi ve ticari kredi hacmindeki artisin sinirli kaldigi bir ortamda yapilan bu
diizenlemenin sec¢im oOncesi nakit sikintisi yasayan isletmeleri rahatlatmak icin atiimis bir
adim oldugunu ve kredi tahsisini artirabilecegini diistiniyoruz.

Hazine gergeklestirdigi 5Y sabit kuponlu tahvil (16.02.2028) ve de 10Y TUFE'ye endeksli
tahvil (12.01.2033) ihalelerinde toplam 9.97 milyar TL borglandi; bunun 7.80 milyar TL'si
sabit kuponlu devlet tahvili ihalesinde gerceklesti. Hazine Pazartesi giinii gergeklestirdigi 6Y
FRN (03.10.2029) ihalesinde de 1.64 milyar TL borglandi ve ayin ilk haftalarinda yaptigi bor-
¢lanmayla birlikte aylik toplam borglanma 43.9 milyar TL'ye ulasti. Hazine borglanma pro-
graminda 30 milyar TL'lik borglanma ve de 42.6 milyar TL'lik borglanma disi kaynak kullana-
cagini aciklamisti ancak bu hedefinin gok lzerinde borglanmis ve kasa banka hesabina daha
az ylklenmis goriintyor.

'Yun ici Piyasalar Ozeti

21.04.2023

BIST 100

BIST 50

BIST 30

BiST Sinai

BiST Mali

BiST Banka

BiST Teknoloji
VIOP 30 Yakin Vade

Gosterge Tahvil Faizi

Kapanig
5012.34
4507.56
5516.13
8097.49
477473
4537.62
5128.67
5551.00

14.19

'En Cok islem Géren Hisseler

21.04.2023

KOZA ALTIN
TURK HAVA YOLLARI
KOZA MADENCILIK

AKBANK

iS BANKASI C

Hisse
Kodu

KOZAL

THYAO

KOZAA

AKBNK

ISCTR

'En Gok Yiikselen ve Diisen Hisseler

21.04.2023

YUKSELENLER

SOK MARKETLER
iPEK ENERJI

HALK BANKASI
TURKCELL

BASKENT DOGALGAZ
DUSENLER

ALARKO HOLDING
KILER HOLDING
KERDEMIR D

BIOTREND

SMART GUNES
ENERJiSi

Hisse
Kodu

SOKM

IPEKE

HALKB

TCELL

BASGZ

ALARK

KLRHO

KRDMD

BIOEN

SMRTG

Haftalik Deﬁi‘?(i;; YBB Degisim (%)

-1.58 -9.02

-1.64 -7.27

-1.73 -7.21

-1.86 -9.06

-1.31 -11.39

0.40 -9.75

-2.05 -19.39

-2.57 -6.87

-8.75 42.33
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000'TRY
22.72 -0.26 43262912
134.00 -2.26 28127278
44.70 1.78 19027394
17.70 -0.84 16767938
11.86 -215 15216184
Son Haftalik Hacim
Kapanig  Degisim (%) 000°TRY
33.72 12.63 217917,3
32.24 10.26 429 889,8
12.45 6.96 8879033
38.54 6.23 677 249,5
15.10 6.04 823769
65.80 -9.62 263 956,1
26.72 -9.42 58704,2
17.63 -7.94 833 828,7
15.29 -7.78 27 3678
71.90 -7.52  181389,0
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Gelecek haftanin en 6nemli giindem maddesi TCMB’nin 27 Nisan'da
aciklayacagi faiz karari olacak. Cari donem karar metinleri ve son
PPK'lar kapsaminda Merkez Bankasi'ndan yeni bir hareket beklenmiyor.
Ote yandan, segim sonrasi iktisat politikalarinda degisiklik varsayimi ile
birlikte para politikasinda geleneksel yaklagsima gecisin yapilabilecegi
beklentisi de gelecek donem faiz tahminlerinde ayrisma yaratmaktadir.
iktidarin devami veya el degistirmesi, ekonomi politikasi senaryolarinin
diistik veya yiliksek faiz oranlari olarak farklilasacag anlamina gelir.
Dolayisiyla segim sonrasi para politikasi goriinimii net degil. Piyasa

Nisan verilerinin 2G23 donemine ait onci gostergeler olmasi dolayisiyla
biiylime projeksiyonu agisindan sanayiye dair bu tip verileri, 6zellikle
depremden sonraki ciddi daralma sonrasinda takip ediyor olacagiz.

TUIK, Nisan ayr ekonomik giiven endeksini agiklayacak. Ekonomik
gliven Mart'ta 98,82'ye gerilemisti. Nisan ayinda tiiketici gliven endeksi
ise bir onceki aya gore %9,2 artarak Agustos 2018'den bu yana en
yliksek seviyesine ulasti.

katiimeilan, dniimiizdeki dénemde yeni ekonomik bakis acis! ile genel *  TUIK 28 Nisan giinii Mart ayi nihai ticaret dengesi verilerini aciklayacak.
kabul gt’)rm'ijs ekonomi politikalari arasinda bir ayrim bekleyecek ve Tigaret Bakanhigrnin 6np(j verilerine ‘9‘3“* Mart aquda gegen yilki 8,27
gelecek doneme iliskin tahminlerini bu degisken ve olasiliklara gore milyar d_olardan 8,57 milyar dolara YUKSE.IdI' Requ |hracat|[1 artan altin
yonlendirmeye calisacaklardir. TCMB'den 27 Nisan toplantisinda faiz ve tasit ithalatini karsilayamamasi nedeniyle dis ticaret agigi Mart ayin-
oranlarinda degisiklik beklemiyoruz da yillik bazda %3,7 genisledi. Kiresel yari iletken kithdi hafiflerken
’ araglara olan talebin artmasi ithalatin daha hizli artmasinda etkili
TCMB, 24 Nisan Pazartesi giinii Nisan ayi reel sektor giiven endeksi olmustur.
ve kapasite kullanim orani verilerini aciklayacak. Mart ayinda Reel ) S L, -
Kesim Giiven Endeksi (RKGE-MA) bir t')nc(:;eki aya gore 1.7 puan artarak *  Mart ayl turizm verller! 28 lean.da aglknlanacak. Subat ayinda Trki-
104.1 olarak gergeklesmisti. Ayni dénemde Kapasite Kullanim Orani ye'ye ge'eT‘ yabanci turist sayisi bir Y'la gore %214 ar_tmlstl. Oc.ak ayin-
(KKO) bir dnceki aya gére 1.7 puan azalarak %73.5 olarak gerceklesti. da 2,01 milyon olan yabanci ziyaretgi sayisi ise 1,87 milyona gerilemisti.
Dinamik Yatirim

Menkul Degerler A.S.

Besiktas ISTANBUL

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

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.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 misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goriislerine dayanmaktadir. Bu gorigsler 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bélimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. hichir sekilde sorumlu tutulamaz. Isbu rapor-
daki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. Arastirma B6limii‘ne ait olup bu rapordaki tiim goris ve bilgi-
ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




