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Tarim digi istihdam verisi beklentilerin gok altinda kaldi.. Bu hafta kiiresel piyasalar agisin-
dan oldukg¢a 6nem arz eden ABD tarim digi istihdam verisi aciklandi. Buna gore ABD’de tarim
digi istihdam Nisan ayinda 978bin kisilik artis beklentilerine karsilik 266 bin artarak beklenti-
lerin oldukga gerisinde kaldi. Ayrica Mart ayinda 916 bin olarak agiklanan istihdam 717 bin
olarak revize edildi. Bununla birlikte %6,0 dan %5,8 ‘e diismesi beklenen issizlik orani, agikla-
nan bu veriler ile birlikte %6,1’e yiikselmis oldu. Saatlik kazanglar tarafina bakildiginda ise
yillik bazda %0,4 dislis beklenen ortalama saatlik kazanglarda gegen yilin ayni dénemine
gore %0,3 artis kaydedildi. Agiklanan veriler sonrasi dolar endeksi deger kaybederken ABD
10 yillik tahvil faizlerinde %1,43'e kadar geri gekilme yasandi. Bunun temel nedeni istihdam
piyasasl ve ekonomik aktivite gok hizli bir toparlanma icine girmedigi siirece ABD Merkez
Bankasi Fed'in likidite destegini kesmeyecek olmasi. Ozellikle son aylarda gelen giiclii veriler
sonras! piyasanin enflasyon beklentileri artmis ancak Fed baskani Powell her firsatta, gelen
gugla verilerin gegici olabilecegini ve kalici toparlanma goérmeden faizler konusunda adim
atmak icin henliz uygun zaman olmadigini dile getirmisti. Gelen bu veriler, piyasanin bu bas-
kisina kargl FED'in elini rahatlatmis olabilir. Ancak ekonomik aktiviteye dair tek bir verinin
gidisati tersine ¢evirmesini beklememekle birlikte artan Ucret artiglari géz oniine alindiginda
enflasyon acisindan riskler hala devam ediyor. Bu nedenle dolar endeksindeki bu zayifigin
kalici olmayacagini diisiiniiyoruz. Ancak ekonomik aktiviteye dair gelen verilerin zayifliga
isaret etmesi geligmekte olan dlke kurlari i¢in pozitif olabilir.

PMI verileri asilamayla giiclenmeye Euro Bolgesi de buna dahil oldu...Asilamalarin hizla
devam ettigi ABD'de PMI verileri giiglii gelmeye devam ediyor. Buna gore imalat tarafinda bir
onceki ay 59,1 olan Markit PMI endeksi Nisan ayinda 60,5'e yiikselirken bir dnceki ay 64,7
olarak agiklanan ISM PMI endeksi tedarik zincirinde yasanan sikintilara ve piyasa beklentile-
rinin altinda kalmasina ragmen 60,7 ile giicli seyrini strdiirdi. Hizmetler tarafina bakildigin-
da ise bir onceki ay 60,4 olarak agiklanan Markit hizmet PMI endeksi Nisan ayinda 64,7'ye
yiikseldi. ISM tarafindan yayinlanan hizmet PMI endeksi ise 62,7 ile giigli seyrini siirdiirmesi-
ne ragmen Mart ayindaki 64,3'lik seviyenin altinda kaldi. Markit PMI endeksi daha gok bek-
lentileri yansitirken ISM PMI endeksinin mevcut durumu yansittigini hatirlatalim. Euro Bélge-
si imalat PMI endeksi Nisan ayinda 62,9 ile verinin toplandidi yildan bu yana en yiiksek sevi-
yeyi gordi. Bir dnceki ay bu sayi 62,5 olarak agiklanmisti. Hizmetler tarafinda ise salgin ne-
deniyle 7 ay boyunca kritik esik olan 50 degerinin altinda kalan endeks Nisan ayinda 50,5'e
yiikselerek bélge genelinde toparlanmaya isaret etti. Ote yandan bélgenin en giiclii ekonomi-
lerinden olan Almanya hizmet PMI endeksi, kisitlamalar nedeniyle Nisan ayinda 49,9 ile bek-
lentilerin altinda kaldi ve daralmaya isaret etti. Japonya ve Gin tarafinda ise imalat sektori
ihm ylkselisine devam etti. Hizmetler tarafinda ise Cin Caixin hizmetler PMI verisi Nisan'da
54,3'ten 56,3’e ylikselerek hizmetler sektoriinde de iyilesmenin devam ettigine isaret ederken
Japonya Jibun Bank PMI endeksi 48,3'den 49,5'a yiikselmesine ragmen esik degerin altinda
kaldi.
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' Uluslararasi Endeksler Piyasa Ozeti
YBB
07.05.2021 Kepamig Haftalk o
Degisim (%)  Degigim (%)
Dow Jones 3477776 2,11 13,63
S&P 500 4232,60 0,50 12,69
Nasdaq 1375224 2,35 6,70
NIKKEI 225 29 357,82 1,05 6,97
DAX 15399,65 1,62 12,25
MSCI EM 1 348,57 -1,17 4,44
VIX 16,69 -5,22 -26,64
/ABD 10 Yillik Tahvil 1,57 -4,02 71,97
'Yurt ici Piyasalar Ozeti
Haftalik YBB Degisim
07.05.2021 Kapanig Degisim (%) )
BIST 30 1 509,51 2,99 3,61
BIST 100 1441,33 2,84 3,11
VIOB 30 Yakin
1 535,50 510 4,99
Vade
Gosterge Tahvil 17,94 -0,77 -0,77
' Forex—Emtia Piyasalar Ozeti
Haftalik
07.05.2021 Kapanig Degisim YBB Degisim (%)
(%)
EUR/USD 1,2163 0,35 -0,44
USDTRY 8,2386 0,25 10,80
EURTRY 10,0217 0,65 10,13
Altin/ Ons 1831 334 -3,66
BRENT Petrol 68,11 0,41 32,10
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* Bu Hafta Yurt Digi Piyasalarinda Ne Bekliyoruz... Oniimiizdeki haftanin en énemli yurt
disi gelismeleri ABD enflasyonu ve sanayi (iretimi verileri olacak. ilk olarak Garsamba
giinii saat 9:00'da Almanya TUFE enflasyonu aciklanacak. Bu veri 6ncesi genel piyasa
beklentisi tiiketici enflasyonunun Nisan ayinda yillik bazda %2 seviyesinde gergekles-
mesi yoniinde. Mart ayinda bu oran %1,7 seviyesinde agiklanmisti. Yine ayni giin saat
9:00'da Ingiltere 6ncii GSYH biiyiimesi ve sanayi iiretimi verilerini takip ediyor olacagiz.
ingiltere ekonomisinin 1¢21'de yillik bazda %6 kiiciilmesi beklenirken bir énceki gey-
rekte bu oran %7,3 seviyesindeydi. Sanayi Uretimi tarafinda ise Subat ayinda %3,5 ora- BIST 50 124731 2,88 -6,10
ninda daralan ingiltere sanayi liretiminin Mart ayinda yillik bazda %2,8 biiyiimesi bekle-
niyor. Saatler 12:00'de Euro Bolgesi sanayi iretimine odaklaniyor olacagiz. Subat ayin-
da yillik bazda %1,6 daralan sanayi Uretiminin Mart ayinda baz etkisi nedeniyle %11,6 BIST SINAI 2691,50 310 15,01
biiylimesi bekleniyor. Cargsamba giiniiniin son verisi olarak saat 15:30'da kiiresel piya-

'Yurt ici Piyasalar Ozeti

07.05.2021 Kapanig

Haftalik Deﬁi‘?(i;; YBB Degjisim (%)

BIST 100 1441,33 2,84 -2,40

BIST 30 1509,51 2,99 -7,73

salar agisindan oldukca 6nem tasiyan ABD TUFE enflasyonu aciklanacak. Bir dnceki ay ESHRES (2 220 R
%2,6 seviyesinde gelen enflasyonun Nisan ayinda yillik bazda %3,6 seviyesine yiiksel- BIiST BANKA 1151,65 456 26,07
mesi bekleniyor. Ancak bu yiikselisin ana nedeninin baz etkisi oldugunu belirtelim.

Persembe giinii saat 15:30'da UFE enflasyonu aciklanirken bir énceki ay %4,2 olan BIST TEKNOLOJI 163 Ul 2
UFE'de artisin Nisan ayinda yillik bazda %6,0 olmasi bekleniyor. Yine ayni giin ayni VIOP 30 (Nisan) 153550 510 651

saatte haftalik issizlik basvurulari aciklanacak. Bir 6nceki hafta 498 bin kisi olan bas-
vurularin bu hafta 500 bin kisi olmasi bekleniyor. Haftanin son giiniinde saat 15:30'da Gésterge Tahvil Faizi 17.94 0,77 19,92
ABD perakende satislar verisi agiklanirken 16:15'de sanayi uretimi agiklanacak. Her iki

veri icinde piyasa beklentisi bulunmazken Mart ayinda perakende satislarda %27,7, .
sanayi tretiminde ise %1,0'lik artig yaganmigti. 'En Cok Islem Goren Hisseler
. R P . . i L. o Hisse Son Haftalik Hacim

* Bu Hafta Yurt Iginde Ne Bekliyoruz... Onimizdeki haftanin en énemli yurt ici verileri 07.05.2021 Kodu Kapanis Dediim (%) 000TRY

issizlik, 6demeler dengesi, sanayi Uretimi ve perakende satiglar olacak. Pazartesi )

10:00'da yayinlanacak Mart igsizlik orani ile ilgili bir piyasa beklentisi bulunmuyor an- KARDEMIR D KRDMD 848 19,10 13984229

cak mevsimsellikten arindiriimis verilere gore Subat ayinda igsizlik orani %13.4 seviye- EREGLi DEMIR

sinde. Arindirlmamis verilere gore gegen senenin Mart ayinda issizlik orani ise % GELIK ERECL 1974 249 12646823

13‘0’tU: Par)deminin etkilerinin hissedilmeye devam ettigi h.izmet sektorl kaynakl GARANTIBANKASI  GARAN 772 678 12170269

olarak igsizlik oraninin gegen seneye gore ve gegen aya gore yiikseldigine sahit olabili- B

riz. Ayrica yakindan takip edilecek bir diger istihdam verisi TUIK'in yeni agiklamaya L:?/I;YOLLAM THYAO 12,99 843 11111060

basladigi genis tanimli istatistikler olacaktir. Bunlar arasinda agiklanan ve issiz sayisi-

nin yani sira eksik istihdam ve potansiyel istihdamin toplam isglicii icindeki payini KOZA ALTIN KOZAL 129,20 1919 8913014

gosteren atil isglclniin bozulma gosterip gostermedigi 6nemli olacak. Atil isgiicu
orani gegen yil Mart ayinda %23.3, gecen ay ise %28.3 olmustu. Sali giini 10:00°da
acgiklanacak Mart sanayi retiminin takvim etkisinden arindirilmis bazda gegen senenin
ayni ayina gore %13.4 artmasi bekleniyor. Arindirilmamis veriye iligkin beklenti ise % 'En Gok Yiikselen ve Dugen Hisseler

15.75 seviyesinde. Onceki ay sanayi iiretimi biiylimesi takvim etkisinden arindiriima- Hisse Son Haftalk Hacim

mis bazda %5.71, arindinlmis bazda %8.75 olmustu. Beklentilere paralel bir gergekles- gZ05:2021 Kodu Kapamis Degisim (%) 000'TRY

me GSYH'ye temel teskil eden takvim etkisinden arindirlmamis sanayi Uretimi biyu-

mesinin birinci geyrekte %9.6 olacagina isaret edecek. Bu da %5.0'in iizerinde bekledi- YUKSELENLER

gimiz 10?.1 GSYH bilylimesinin /06.0_n|n da Uzerinde bir oranda biiyiime gdstermis KOZA ALTIN ol e — oy

olabilecegine isaret edecek. Ayni tarih ayni saatte agiklanacak perakende satiglarla

ilgili bir piyasa beklentisi bulunmuyor ancak Subat ayinda perakende satiglar gegen KARDEMIR D KRDMD 8,48 1910 13984229

senenin ayni ayina gore Ocak'taki %2.6'lik yillik artis oranina gore hafif hizlanarak %4.6

artis gosterdi. Sali saat 10:00’'da aciklanacak bir diger 6nemli veri Mart ayr 6demeler BAGFAS BAGFS 26,98 17,20 802295

dengesi. Mart cari agigin 3.6 milyar dolar olmasi bekleniyor. Beklentiye paralel bir ger- KARTONSAN KARTN 6020 1689 068328

ceklesme 12 aylik toplam agigin 37.8 milyar dolardan 36.0 milyar dolara gerilemesine ’ ' '

neden olacak. PEGASUS PGSUS 8135 16,38 4259989
* TCMB'ye gore emtia fiyatlari ve hizmet sektoriiniin zayif seyri risk teskil ediyor... DUSENLER

Gegtigimiz hafta igerisinde TCMB beklendigi tizere politika faizini %19.0’da sabit birak-

t1. Daha onceki degerlendirmesinde emtia fiyatlarindaki artigin hiz kestigine dikkat JANTSA JANTS 82,60 1526 119057,2

ceken TCMB bu ayki degerlendirmesinde emtia fiyatlarinda yeniden artis gézlendigini

belirtti. Ayrica yurt igi faaliyetin glicli seyrettigine deginen TCMB imalat sanayinin FENERBAHCE FENER 26,64 7,44 857529

giictine karsilik hizmet sektoriiniin zayif seyrinin iktisadi faaliyet tizerinde her iki yénde )

risk barindirdigina igaret etti. Onceki agiklamalarinin aksine ticari kredilerin yani sira ARGELIK ARCLK D e ke

bireysel kredilerde de daha iimh bir seyir gézlendigini belirtin TCMB bu gelismenin S POIVESTER R 3456 516 3497306

kalici olmasi durumunda diisen altin ithalati ve finansal kosullarda sikilagsmanin etki-
siyle cari agikta ongoriilen iyilesmeyi destekledigini belirtti. Metindeki en 6nemli reviz- TOFAS TOASO 28,62 485 773557
yonlar TCMB'nin politika faizinin sabit tutulmasina iligkin climlesinde yer alan siki pa-
rasal durusun korunmasi ifadesini metinden ¢ikarmasi ve enflasyon ve enflasyon bek-
lentilerindeki yiiksek seviyeler dikkate alinarak, Nisan Enflasyon Raporu tahmin patika-
sindaki belirgin diislis saglanana kadar para politikasindaki mevcut durusun sirdrle-
cegi ifadesinin eklenmesi. TCMB’nin siki parasal durusu metinden gikartip mevcut
durus ifadesine yer vermesi parasal durusun sikiligi ile ilgili bir belirsizlik olustururken
Enflasyon Raporu’ndaki patikaya isaret etmesi olasi bir gevsemenin Eyliil ayi civarina
denk gelebilecegini distindiriyor. Bizim bekledigimiz enflasyon patikasina gore Eyliil
Ekim aylan yilin en yliksek seviyelerini gérebilecedimiz aylar olacagi i¢in bu aylarda bir
faiz indiriminin finansal istikrar ve fiyat istikrarini tesis agisindan risk olusturacak bir
adim olacaktir.
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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.

UFE enflasyonu TUFE enflasyonuna baski yaratiyor....Gegtigimiz
hafta aciklanan 6nemli verilerden TUFE enflasyonu Nisan'da %1.68 ile
yillk bazda %16.19'dan %17.14'e yiikseldi. UFE enflasyonu ise %
31.20'den %35.17'ye yiikseldi. Uretici fiyatlarindaki yiiksek seyrin énii-
miizdeki aylarda tiiketici fiyatlari enflasyonunda baski yarattigini gére-
biliriz. TCMB Nisan ayinda enflasyonda tepenin goriilmiis oldugunu
disunuyor ancak maliyet baskilarinin 6zellikle kapanma sonrasi tiike-
tici fiyatlarina yansitilmasini bekledigimiz igin Nisan enflasyonunun
tepe oldugunu diisiinmiiyoruz. Oniimiizdeki aylarda maliyet baskilari-
na TCMB'nin para politikasinda gevseme hamleleri eklenirse yaz ayla-
rinin ardindan enflasyonda yeni bir tepe gorebiliriz. Bu haftaki PPK
toplantisinda TCMB'den herhangi bir faiz degisikligi beklemesek de
onlimiizdeki aylarda TCMB faizleri indirme yoniinde karar alabilir.
Piyasa kosullari uygun olmadan ve enflasyonda diistis gergeklesme-

den yapilacak bir faiz indirimi enflasyonla miicadeleyi oldukg¢a zora
sokacak, yilsonu enflasyon beklentimiz olan %15.5 lizerinde yukari
yonli risk olugsmasina neden olacaktir.

TCMB rezervlerinde diisiis siiriiyor....Merkez bankasi tarafindan agik-
lanan verilere gore 30 Nisan haftasinda briit doviz rezervleri 1,0 milyar
dolar azalirken altin rezervlerinde haftalik bazda 206 milyon dolarlik
artig gorildd. Bu veriler ile birlikte toplam rezervler 826 milyon dolar
azalarak 87,9 milyar dolar seviyesine geriledi. Genel toplamda ise
yilbasindan bu yana rezervlerde 5,4 milyar dolar diislis goriiliirken 52
haftalik toplam rezervler 1,6 milyar dolar yiikseldi.

Yurt digi yatinmei hisse pozisyonlarini artirdi...30 Nisan haftasinda
yurt disi yerlesiklerin hisse senedi pozisyonlarinda 30,5 milyon dolar,
devlet i¢ borglanma senetlerinde ise 33 milyon dolarlk artis gordld.
Bir 6nceki hafta hisse senedi pozisyonlari 104,5 milyon dolar artarken
tahvil piyasasindan 252,6 milyon dolarlik ¢ikis gergeklesmisti. Yilba-
sindan bu yana baktigimizda ise yurt digi yerlesiklerin hisse senedi
pozisyonu 1,9 milyar dolar azalirken DIBS ve OSTlerdeki pozisyonlari
siraslyla 600,5 milyon ve 42,1 milyon dolarlk artis gosterdi. 52 haftalik
toplam bazda sermaye ¢ikisi 2,3 milyar olarak gergeklesirken onceki
hafta bu rakam 2,6 milyar seviyesindeydi. TCMB verilerine gore yurtigi
yerlesiklerin ddviz mevduatlar gectigimiz hafta 2354 milyon dolar
azalarak 224,8 milyar dolar seviyesine geldi. Verilere gore gergek
kisilerin doviz mevduati 32,9 milyon dolar artarken tiizel kisilerin déviz
mevduatlarinda 268,3 milyon dolar diisiis yasandi. Parite etkisinden
arindinlmis verilere bakildiginda ise gergek kisilerin doviz mevduatlari
206 milyon dolar artarken tiizel kisilerin doviz mevduatlari 407 milyon
dolar azaldi ve genel toplamda yurt i¢i yerlesiklerin déviz mevduatla-
rinda 201 milyon dolarlk diislis gorildi.

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 danismanhgr hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhigi 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 Aragtirma Bélim( tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig 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 amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. hichir 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.




