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Veriler, enflasyonu desteklerken FED, bu durumun gegcici oldugu goriisiinde...ABD'de Nisan
ay! tiketici fiyatlari bir dnceki yilin ayni dénemine gore %4,2 artarak %3,6 olan piyasa beklen-
tilerinin Uzerinde gergeklesirken iretici fiyatlarinda ise aylik bazda %0,6, yillik bazda %6,2
artis kaydedildi. Bu veri &ncesi ekonomistlerin genel beklenti UFE’deki artigin aylik bazda %
0,3 yillik bazda ise %5,9 olmasi yoniindeydi. Gida ve enerji hari¢ ¢ekirdek enflasyon ise %
2,3'ltik beklentilere karsin Nisan'da %3 olarak gerceklesti. Beklenenden yiliksek agiklanan
veriler sonrasi enflasyon endiseleri bir kez daha giin yiiziine gikarken parasal genislemenin
son bulmasi ve beklenenden 6nce faiz artinm senaryolari yeniden giindeme geldi. Bu neden-
le veri sonrasi varlik fiyatlarl diigserken dolar endeksi giiglendi ve ABD 10 yillik tahvil faizleri %
1,68'leri gordl. Ancak FED'in beklenti yonetimindeki basarisi sayesinde bu hareketin sinirli
kaldigini soyleyebiliriz. Ciinkl pek ¢ok FED yetkilisi enflasyondaki olasi yiikselisin sebebinin
baz etkisi ve pandemi sonrasi olusan arz talep dengesindeki bozulma oldugu dile getirirken
bu durumun gegici olacaginin altini gizmisti. Ote yandan her ne kadar gelen verilerin gegici
oldugu sdylense de birgok tilkede beklentilerin izerinde gelen enflasyon verileri sonrasi kiire-
sel enflasyon dalgasi esiginde olabiliriz. Bu durum oniimiizdeki donemde faizlerin ylikselme-
siyle birlikte gelismekte olan llkelerden sermaye ¢ikisina sebep olabilir. Bu nedenle éniimiiz-
deki giinlerde kiiresel ¢capta enflasyondaki artisin devam etmesi, Tiirkiye gibi gelismekte olan
tlke kurlar agisindan baski yaratabilir.

Cin'de artan girdi maliyetleri enflasyon beklentilerini gii¢lendiriyor...Cin'de Nisan ayi Uretici
fiyatlari da bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %6,8 artis gosterirken bu veri dncesi Uretici
fiyatlarindaki artisin %6,5 seviyesinde gergeklesmesi bekleniyordu. Tiketici fiyatlari ise %
1,0’lik beklentilerinde hemen altinda %0,9 olarak gergeklesti. Hammadde ve emtia fiyatlarin-
daki yiikselis, kiiresel ticarette yasanan sikintilar, artan girdi maliyetleri Uretici fiyatlarindaki
artisa etki etmis gibi goriintiyor. Bu agsamada en biyiik soru Cin'in yiikselen maliyetlere karsi
ne kadar dayanikli olacagi ve artan girdi maliyetlerini deniz asiri llkelere ne kadar yansitaca-
g1. Oniimiizdeki dénemlerde iiretici fiyatlarindaki artisin diger iilkelere yansrtiimasi diinya
genelinde enflasyon beklentilerini artirarak kiiresel enflasyon dalgasini tetikleyebilir.

Sanayi iiretimi verileri agilamayla destek bulurken gip kriziyle beklenti altinda kaliyor...
ABD’de sanayi Uretimi Nisan ayinda %1,0'lik beklentilere karsilik aylik bazda %0,7 artarak
beklentilerin altinda kaldi. Yeniden agilmayla birlikte sanayi tretimi 6zellikle giicli talep tara-
findan desteklenmeye devam ediyor. Ancak ¢ip ve yari iletken hammadde tedarikinde yasa-
nan sikintilar nedeniyle sanayi uretimi Nisan ayinda beklentilerin altinda kalmis gibi gorinu-
yor. Euro Bolgesi'nde sanayi Uretimi ise kapanmalar ve birgok sektorde faaliyeti engelleyen
kisitlamalar nedeniyle bir 6nceki ayki diistisiin ardindan Mart ayinda aylik bazda %0,1 artis
gosterse de %0,7’lik beklentilerin gerisinde kaldi. Yilik bazda sanayi uretimi ise baz etkisi
nedeniyle %10,9 artis gosterdi ancak piyasa beklentisi %11,7 artmasi yoniindeydi. Hizlanan
asllama programiyla birlikte artan talep sanayi sektori igin olumlu olsa da 6zellikle motorlu
tasitlar endiistrisinde yasanan arz sikintilari gériiniimii olumsuz etkiliyor. ingiltere’de ise
sanayi Uretimi Mart ayinda aylik bazda %1,8 yillk bazda ise %3,6 biyiiyerek beklentilerin
izerinde performans sergiledi. Veri 6ncesi piyasa beklentisi sanayi tiretiminin aylik %1,0 yillik
bazda ise %2,8 artmasi yoniindeydi. Asilama konusunda bolgenin en 6nde gelen tlkelerinden
olan ingiltere yeniden acgilmayla birlikte gelen giiclii veriler ile bunun meyvesini aliyor gibi
gorunuyor.
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* Bu hafta yurt digi piyasalarinda ne bekliyoruz?...Oniimiizdeki haftanin en énemli yurt
disi gelismeleri sanayi tretimi verileri, Euro Bolgesi ve Japonya GSYH biylimesi ve
éncii PMI verileri olacak. ilk olarak Pazartesi giinii TSI 5:00'de Cin Nisan ayi sanayi
Uretimi verisi yayinlanacak. Sanayi Uretiminin Nisan'da yillik bazda %9,8 biyimesi
beklenirken bir dnceki ay bu oran %14,1 seviyesinde gergeklesmisti. Sali giini saat
2:50 ve 12:00'de sirasiyla Japonya ve Euro Bolgesi GSYH biiylime verileri agiklanacak.
Japonya’nin 1G21'de yilliklandinlmis bazda %4,6 daralmasi beklenirken bir &nceki BIST 50 124730 1,04 -6,10
ceyrekte ekonomi baz etkisi nedeniyle %11,7 biiyimistl. Euro Bolgesi'nin ise gegtigi-
miz yilin ilk ¢eyredine gore %1,8 daralmasi beklenirken bdlge ekonomisi bir dnceki
ceyrekte %4,9 daraldi. Garsamba giini 7:30°da Japonya Mart ayi sanayi Uretimi verisi BIST SINAI 270086 1,01 15,41
yayinlanacak. Bu veri oncesi herhangi bir beklenti bulunmuyor ancak bir 6nceki ay
sanayi lretimi %2 daralmisti. Yine ayni giin saat 9:00'da ingiltere Nisan ayi enflasyon
verisi agiklanacak. Enflasyonun Nisan ayinda bir dnceki yilin ayni donemine gore %1,4 BiST BANKA 113827 1,89 26,03
artmasi beklenirken dnceki ay bu artis %0,7 oraninda gergeklesmisti. Cuma giinii veri
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akist acisindan haftanin en yogun giinii olacak. ilk olarak saat 2:30'da Japonya Nisan BIST TEKNOLOJI §558.59 Ul 485
enflasyon verisi agiklanirken bu veri ile.ilgili bir beklenFi bulunmuyor aqcak pir onceki VIOP 30 (Nisan) 152475 078 717
ay enflasyon yillik bazda -%0,2 seviyesinde gergeklesti. Yine ayni giin 6nci imalat ve

hizmet PMI verileri yayinlanirken Japonya, Almanya, Euro Bélgesi, Ingiltere ve ABD'de Gosterge Tahvil Faizi 17,94 0,00 19,92

sirasiyla 03:30, 10:30, 11:00, 11:30, 16:45'te aciklanacak. Japonya 6ncu imalat PMI igin
genel beklenti bulunmazken bir 6nceki ay 53,6 olarak gergeklesmisti. Almanya ve Euro .
Bolgesi igin 6nci imalat PMI'l sirasiyla 66,2 ve 62,9'dan 65,8 ve 62,4 seviyesine hafif 'En Gok Islem Goren Hisseler
gerilemesi beklenirken ingiltere icin 60,9 den 60,0’ye hafif bir diisiis beklense de PMI

- . Hisse Son Haftalik Hacim
gligli durusunu strdiriyor. ABD tarafinda ise beklenti imalat PMI'In 60,5'den 60,4'e 13.05.2021 Kodu Kapans Degigim (%) 000'TRY
diisiis géstermesi yoniinde. Oncii hizmet PMI tarafina gectigimizde Japonya icin bek- _
lenti bulunmazken gegtigimiz ay 49,5 ile esik seviyenin altinda gergeklesmisti. Verinin GARSNIIDANKASNC 2N £58 S 0205405 5
Almanya'da 49,9'dan 52,0'ye, Euro Bdlgesi'nde 50,5'dan 52,0'ye, Ingiltere’de ise TURK

, - X X , , \ o . THYAO 13,39 356 9849190
61,0'den 62,0'ye yiikselmesi beklenirken ABD'de 64,7'den 64,6'ya hafif diislis bekleni- HAVAYOLLARI
yor. KARDEMIR D KRDMD 8,41 1,57 9579085
*  Cari agik baz etkisinin olumlu etkisiyle gegen seneye gore diisiik kalabilir...Gecgtigimiz PETKIM PETKM 6,41 770 9470100
haftanin 6nemli yurt igi verilerine bakacak olursak Mart ayinda cari agik 3.3 milyar
dolar ile 3.6 milyar dolar civarindaki piyasa beklentisinin hafif altinda kaldi. Boylece 12 KOZA ALTIN KOZAL 12590 278 7976192

aylik toplam agik 38.3 milyar dolardan 36.2 milyar dolara geriledi. Cari agigin gegen
senenin 5.4 milyar dolarlik agigina karsilik iyilesme gdstermesinde pandeminin baslan-
gici dolayisiyla birden azalan ihracat ve turizm gelirlerinde bu sene Mart ayinda baz
etkisi dolayisiyla yiiksek oranda artiglar goriilmesi etkili oldu. Mart ayinda ihracat ge- 'En Gok Yiikselen ve Dugen Hisseler

gen senenin ayni ayina gore %40.2 artarken turizm gelirleri %44.4 artis gosterdi. 12 Hisse & Haftalik Hacim
aylik toplam bazda turizm gelirleri 8.1 milyar dolardan 8.3 milyar dolara yiikseldi. Onii- 5.05:2021 Kodu Kapanis  Degisim (%) 000'TRY
mizdeki bu birka¢ ayda baz etkisinin cari dengeye olumlu yansimasini ve cari agigin
gegen seneye gore dislik kalmasini bekliyoruz. YUKSELENLER

. o ; R - KARSANK KARSN 436 1945 3369915

* Zayif gelen hizmet sektorii aktivitesine ragmen sanayi sektoriindeki biiyiime GSYH OTOMOTIV
biiyiimesini destekliyor.. Sanayi liretimi Mart ayinda gegen senenin ayni ayina gore % GEMAS DOKUM CEMAS 1,39 14,88 1232852
16,6 artarak %13,4'lik beklentinin tizerinde gergeklesti. Dayanikl tiikketim mallari Greti-
minin %30'a yakin artis gosterdigi Mart ayinda aramali Uretimi %18.75 artti. Yatirimin TEKNOSA TKNSA 816 1318 2172591
onci go§terge!er|nden sanayi mallan ur‘ethllml ve onun alt Kalemlerlndgn njakl'ne' ve EAETR AEEY T i e
techizat Uretimi sirayla %21.2 ve %34.6 biiyime kaydetti. Makine ve teghizat liretimi en
son 20171'in yaz aylarinda bu kadar yiiksek biiyiime gdstermisti. Aylik %16,6'lik artis TUPRAS TUPRS 98,60 752 4579119
Birinci ceyrekte sanayi uretiminin %12,4 blylimesine neden oldu. GSYH biiyliimesine
temel teskil eden takvim etkisinden arindirimamis sanayi uretimi blylimesi ise ilk DUSENLER
ceyrekte %11,1 olarak gergeklesti. Boylece zayif seyreden hizmet sektorii aktivitesine
ragmen sanayi sektoriindeki bliyime toplam GSYH buyiimesini ilk geyrekte %6,0'nin JANTSA JANTS 66,05 21,74 2171122
izerine tastyacak gibi goriintyor.
FENERBAHGE FENER 23,52 12,89 118 439,2
*  Sanayi, ingaat ve tarim sektorleri istihdama olumlu etkisi gelecek ay kapanmadan 5o

otiirii bozulabilir...Mart ayinda issizlik orani bir ay onceki %13,2'den %13,1'e gerilerken, AKSA AKSA L e SR
istihdam orani 0,8 puanlik artigla %44,3'e yiikseldi. Salgin nedeniyle hizmet sektdriinde- AT =TT 641 710 947 010,0

ki zayifliga kargin sanayi sektoriindeki giiglii hareketlilik bu sonuca yol agmig gibi gori-

niyor. Mart ayinda sanayide istihdam 480 bin artarken, hizmet sektori istihdami 27 NETAS NETAS 23,00 -6,66 26 593,0
bin azaldi. insaat ve tanm istihdami bu bir aylik dénemde 81K ve 15K artig gosterdi.

Oniimiizdeki ay tam kapanmanin etkisiyle istihdam piyasasi verilerinde hafif bir bozul-

ma gorebiliriz ancak sanayi sirketlerinin faaliyetine devam ediyor olmasi bu etkiyi sinir-

layacaktir.
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Bu hafta yurt igi piyasalarda ne bekliyoruz?...Haftanin en 6nemli
gelismesi 17 gunlik tam kapanma sonrasi kisitlamalarin nasil gevse-
tilecegi olacak. Piyasa acgisindan ¢ok belirleyici bir veri bulunmamakla
birlikte haftanin en onemli verileri Pazartesi agiklanacak merkezi yo-
netim bitce dengesi, Persembe aciklanacak merkezi yonetim borg
stoku ve Cuma agiklanacak tiiketici gliven endeksi. Pazartesi 11:00'de
aciklanacak merkezi yonetim bitcesi gegen sene Nisan'da 43.2 milyar
TL agik vermis, faiz disi denge 26.1 milyar TL agik vermisti. 2018 ve
oncesinde Nisan ayinda biitce hesaplarina giren kamu bankasi ve

TCMB karlar gegen sene Ocak ayinda, bu sene de Mart ayinda bitge-
ye girdigi i¢in Nisan ayinda bu etkiyi gormeyecegiz. Ancak ekonomik
aktivitenin canli olmasi gelir ve tiiketim Uzerinden alinan vergilerin
gegen seneye nazaran daha kuvvetli gergeklesmesine neden oluyor.
Persembe 17:00'de agiklanacak merkezi yonetim bor¢ stoku Mart
itibariyle 1.95 trilyon lira seviyesinde bulunuyor. Bunun 1.1 trilyon lirasi
ic bor¢ 838.8 milyon lirasi dis borg niteliginde. Cuma agiklanacak
tlketici glveni ise talep kosullari ile ilgili bir sinyal verecek. Mayis
tliketici gliveni ile ilgili bir beklenti bulunmazken Nisan ayinda tiiketici
gliven endeksi mevsimsellikten arindirimis bazda %7.5 distsle
80.2'ye arindiriimamis bazda benzer bir disusle 80.3'e gerilemisti.

Dinamik Menkul Degerler A.S.
Arastirma

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

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

E-posta: arastirma@dinamikmenkul.com.tr

Burada yer alan yatirim 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 danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde 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 B6liimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iliskin 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. 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.




