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Aktif Gindem

Genel Goriniim

Hafta icinde yurt icinde veri yogunlugu kuvvetli seyrederken hem Subat ayina dair 6nemli makro
ekonomik veriler hem de Nisan ayi PPK toplantisi piyasalarin takibinde oldu. Subat ayinda cari agik
beklentilerle paralel olarak 2.5 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Boylece 12 aylik kiimulatif cari acik 37.8 milyar
dolar oldu. Ayni dénemde issizlik orani da Ocak ayina gére 0.7 puan yiikselerek %13.4 seviyesine geldi. ilk
ceyrekteki glicli blylme goriinimuni teyit eden sanayi tretimi 2020 yilinin Subat ayina gore %8.8 oraninda artis
kaydetti. Mart ayinda merkezi yonetim biitce dengesi 23.8 milyar TL fazla verdi. 2020 yilinin ilk ceyreginde verilen
toplam 29.6 milyar TL bltce acig1 2021 ilk ceyreginde 22.8 milyar TL biitce fazlasi haline geldi. Nisan ay1 PPK
toplantisinda politika faizi %19 seviyesinde sabit birakilirken karar metninde degisiklikler 5ntiimiizdeki donemde ek
stkilasmalarin gelme ihtimalinin zayifladigina isaret ediyor. Ayrica bir dnceki toplantilarda gordigimiz
beklenen/gerceklesen enflasyon vurgusu kaldirilirken, gerceklesen enflasyonun lstlinde politika faizi vurgusu
eklendi. Bununla beraber 29 Nisan tarihinde yapilacak TCMB Enflasyon Raporu toplantisi beklenen enflasyon ve
faiz patikasi konusunda piyasalara daha fazla fikir verecektir.

Klresel tarafta veri yogunlugu nispeten zayif seyrederken ABD’deki ekonomik aktivite toparlanmasini
destekleyen veriler gelmeye devam ediyor. Bu noktada Mart ayinda %5.8 diizeyindeki beklentileri olduk¢a
asan (%9.8) perakende satislar yillik degisimi ile 700 bin seviyesindeki beklentilerin oldukca altinda kalan
(576 bin) haftalik issizlik maasi basvurulari verileri 6n plana ciktilar. ZEW tarafindan yapilan beklenti
anketine gore Almanya’da Nisan ayinda cari durum iyilesirken gelecege yonelik beklentilerde bir miktar
zayiflama goriliyor. Mart ayinda Cin’in Yuan cinsinden ihracati beklentilerin altinda kalirken (Beklenti
%28.6 YoY; Gerceklesme %20.7 YoY) ithalat tarafinda zit bir seyir gozlendi (Beklenti %17.6 YoY;
Gerceklesme %27.7YoY).
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e Dodviz Kurlari: Gegtigimiz hafta gelisen ekonomi para birimleri igin genel olarak pozitif bir hava
hakim olurken USD/TRY paritesi %1’in lzerinde deger kazanci ile 8-8.1 bandinda dengeli bir



hareket izledi. PPK toplantisi sonrasi kurdaki oynaklik artarken genel fiyatlamalar dolar endeksi ve
diger gelisen ekonomi para birimleri ile uyumlu seyretti. Kisa vadede “carry trade” potansiyeli
korunurken kuresel risk istahi bir stire daha TL igin destekleyici olabilir.

Dolar endeksindeki gerileme sonrasi G10 para birimlerinde de gelisen ekonomi para birimlerine
benzer bir seyir hakim olurken tamami haftayl kazangla gecirdi. Yeni Zelanda ve Avustralya
dolarlar pozitif ayrisirken Kanada Dolari zayif kaldi. EUR/GBP paritesi Nisan basindaki dizeltme
egilimine devam ederken Mart basindaki seviye test edildi.

Kiynah= Bleambarg, Aktd Bank

EUR/GBP paritesi toparlanma egilimi gésteriyor,

e Faiz Enstriimanlari: Yurt icinde gosterge faizler %18 seviyesinin tizerinde kalmaya devam ederken
getiri egrisi yukarida kalmaya devam ediyor. OIS egrisine bakildiginda tim tenorlarda bir 6nceki
haftaya gore gerileme goriliyor. 1 ve 10 yil araligindaki fiyatlamalarda 50 ile 100 baz puanlik bir
iyilesme goruliirken kisa vade tarafinda da 100 baz puana yakin fiyatlamalar gézlendi. Mevcut para
politikasi sinyallerinin devam etmesi halinde kisa tarafta riskler asagi yonliyken uzun vadelerde
beklenen iyilesmenin gelmesi uzun siirebilir.

Klresel tarafta ABD 10 yillik tahvil getirileri gerilemeye devam ederken bu hareket dolar
endeksinin de zayiflamasina sebep oldu. ABD getiri egrisi bir hafta 6ncesine gore kisa vadelerde
hafif yikselirken uzun vadelerde de hafif geriledi ve egri yataylasmis oldu. Buna karsin ABD’de
makro ekonomik veriler kuvvetli aktivite toparlanmasini teyit edip uzun vadeli faizler tzerinde
yukari yonli risk olusturuyor. Avrupa tarafinda ise 10 yilliklar hafta icinde kisith yiikselirken
Portekiz 10 yillik tahvil getirilerinin digerlerine nazaran bir miktar daha ayristig1 gorultyor.

Vpymph Becomdaig, dind Bpk
ABD 10 yuliklan hafif geriliyor.
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e Hisse Senetleri: Hafta icinde kiiresel risk istahi ve TL’deki degerlenmenin de etkisiyle BiST100 alicili
bir seyir izlerken yiikselis 6zellikle Bankacilik tarafinda kendisini gdsterdi. BIST100 Lira cinsinden
bakildiginda hala 50 ve 100 giinlik hareketli ortalamalarinin altinda fiyatlansa da 1370-1450



bandinda destek bulmus goériniyor. Dolar cinsinden bakildiginda 200 ginlik hareketli
ortalamasinin etrafinda fiyatlanan endeks bu boélgede destek bulmaya c¢alisiyor. Dolar cinsinden
fiyatlandigi seviyeler 2020 Agustos ve Kasim aylarinda da énemli direng seviyeleri olarak takip
edildi.

Klresel tarafta Nisan ayinda yikselen risk istahinin etkisi devam ederken genel olarak kazanclh bir
gorinlim hakim oldu. ABD’de beklentilerin Gzerinde agiklanan banka bilangolari goérinimi pozitif
etkilerken Avrupa’da da Euro Stoxx 50 ve FTSE 100 endeksleri kazang sagladilar. VIX endeksi 17
seviyesinin altinda fiyatlanirken ABD hisse senetleri igin de pozitif sinyal veriyor.
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e Emtia: Degerli metaller tarafinda da pozitif bir seyir hakim olurken hem altin hem de giimiste
kuvvetli bir alim seyri goriildi. Ons altin 50 glinlik hareketli ortalamasini kirip 1765 dolar direncinin
de lizerine cikarken Subat ayinda sertlesen kayiplarini 1800 dolar seviyesinde geri alabilir. Gimus
tarafindaki teknik daha kuvvetli bir gériinimiine isaret ederken 26 dolar seviyesinin lzerinde
kalicilik yeni bir yiikselis hareketini baslatabilir. Petrol varlklari genel gorinimiini teyit ederken
ekonomik aktivitedeki toparlanma sinyallerinin de etkisiyle kuvvetli alim gordiler. Brent petrol
haftanin son islem glinlinde 67 dolar seviyesinin etrafinda fiyatlanirken ham petrol de 60 dolarin
Uzerinde kalicilik saglamis gibi duruyor.

Enysaks Bloomabeg, Alrd Bask . . .
Petrol enflasyon beklentileri ile yikseliyor.
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Takip Edilecek Veriler



Bu hafta yurt icinde takip edilecek 6nemli bir veri bulunmazken kiresel tarafta ECB toplantisi ve Nisan
ayl PMlI verileri 6n plana gikiyor. Bu noktada piyasa fiyatlamalarindaki oynaklik artabilir. Kiiresel emtia
fiyatlarindaki artis ve enflasyon beklentileri Rusya Merkez Bankasi’nin para politikasi toplantisinda 25
baz puan faiz artirmasi beklentilerini de beraberinde getirdi.

ieklenti Onceki
04/21/2021 09:00 ingiltere TUFE Yillik Deisimi Mart 0.9% 0.4%
04/22/2021 14:45 Euro Bilgesi ECB Politika Faizi Nisan 0.000% 0.000%
04/23/2021 09:00 ingiltere Perakende Satiglar Yillik Degigim Mart - 3.7%
04/23/2021 10:15 Fransa Markit imalat PMI Nisan 58.9 59.3
04/23/2021 10:15 Fransa Markit Hizmet PMI Nisan a4.1 48.2
04/23/2021 10:30 Almanya Markit/BME imalat P Nisan 65.7 66.6
04/23/2021 10:30 Almamya Markit Hizmet PMI Nisan 51.4 51.5
04/23/2021 11:30 ingiltere Markit imalat Sanayi PMI Nisan 50.8 58.9
04/23/2021 11:30 ingiltere Markit/CIPS HizmetPMI Nisan 58.0 56.3
04/23/2021 13:30 Rusya Politika Fairi Nisan 4.75% 4.50%
04/23/2021 16:45 ABD Markit imalat PMI Misan 60.0 59,1
04/23/2021 16:45 ABD Markit Hizmet PWI Misan 61.3 60.4
lletigim

Aktif Bank Ekonomik

L . AktifBank.EkonomikArastirmalar @aktifbank.com.tr
Arastirmalar Birimi
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YASAL UYARI: Bu bultende/raporda yer alan her turli veri, yazi, bilgi ve grafik Aktif Yatirrm Bankasi A.S.
tarafindan objektif, iyi niyetli ve gtvenilir olduguna inanilan ve kamunun erigsimine acik bilgi kaynaklarindan
derlenmistir. S6z konusu verilerdeki hata, glincellemeler veya eksikliklerden dolayi Aktif Yatirim Bankasi A.S.’nin
ve calisanlarinin hig bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu biltende/raporda yer alan bilgi, yorum ile tavsiyeler
yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligi sézlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Bu bultende/raporda yer alan analiz, degerlendirme ve yorumlar ise sadece genel
bilgilendirme amagl olup, hi¢c bir sekilde belirli bir sermaye piyasasi aracina yatinm yapilmasi yéninde
kullanicilara bir yatirim tavsiyesi niteligi tagimamaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler herhangi bir yatirim
aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu degerlendirme ve yorumlar mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu
icerigin, musterilerin ve diger yatinmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek vyeterli bilgileri
kapsamayabilecegdi dikkate alinmalidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum veriler, Aktif Yatinm Bankasi A.S.
tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya
cikabilecek gecikme ve hatalardan Aktif Yatirrm Bankasi A.S. sorumlu degildir. Bu bultenin/raporun tamamen
veya kismen gogaltilmasi ya da igeriginin Aktif Yatirrm Bankasi A.S.’den 6nceden izin alinmaksizin ifsa edilmesi
kesinlikle yasaktir. Bu biltende/ raporda atifta bulunulan yatirimlar ve islemlerle ilgili bagimsiz degerlendirmede
bulunmak ya da arastirma yapmak tamamen musterilerin ve yatirimcilarin sorumlulugunda olup, higbir sekilde
tavsiye teskil ettigi distinilmemelidir. Bu sayfalarda yer alan cesitli bilgi ve gortslere dayanilarak yapilacak ileriye
donldk yatinmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek zararlardan ve kazang
yoksunluklarindan Aktif Yatinm Bankasi A.S. ve galisanlari sorumlu tutulamaz ve higbir sekilde ve surette Aktif
Yatinm Bankasi A.$. ve calisanlarindan talepte bulunulamaz. Bu bilten/rapor ile ilgili daha detayl bilgi almak
isterseniz Aktif Yatirrm Bankasi A.$. calisanlan ile gorisuniz. Aktif Yatinm Bankasi A.S. tarafindan
yayimlanmigtir.



