
 



 

Aktif Gündem 

Genel Görünüm 

Hafta içinde yurt içinde veri yoğunluğu kuvvetli seyrederken hem Şubat ayına dair önemli makro 

ekonomik veriler hem de Nisan ayı PPK toplantısı piyasaların takibinde oldu. Şubat ayında cari açık 

beklentilerle paralel olarak 2.5 milyar dolar seviyesinde gerçekleşti. Böylece 12 aylık kümülatif cari açık 37.8 milyar 

dolar oldu. Aynı dönemde işsizlik oranı da Ocak ayına göre 0.7 puan yükselerek %13.4 seviyesine geldi. İlk 

çeyrekteki güçlü büyüme görünümünü teyit eden sanayi üretimi 2020 yılının Şubat ayına göre %8.8 oranında artış 

kaydetti. Mart ayında merkezi yönetim bütçe dengesi 23.8 milyar TL fazla verdi. 2020 yılının ilk çeyreğinde verilen 

toplam 29.6 milyar TL bütçe açığı 2021 ilk çeyreğinde 22.8 milyar TL bütçe fazlası haline geldi. Nisan ayı PPK 

toplantısında politika faizi %19 seviyesinde sabit bırakılırken karar metninde değişiklikler önümüzdeki dönemde ek 

sıkılaşmaların gelme ihtimalinin zayıfladığına işaret ediyor. Ayrıca bir önceki toplantılarda gördüğümüz 

beklenen/gerçekleşen enflasyon vurgusu kaldırılırken, gerçekleşen enflasyonun üstünde politika faizi vurgusu 

eklendi. Bununla beraber 29 Nisan tarihinde yapılacak TCMB Enflasyon Raporu toplantısı beklenen enflasyon ve 

faiz patikası konusunda piyasalara daha fazla fikir verecektir.  

 

Küresel tarafta veri yoğunluğu nispeten zayıf seyrederken ABD’deki ekonomik aktivite toparlanmasını 

destekleyen veriler gelmeye devam ediyor. Bu noktada Mart ayında %5.8 düzeyindeki beklentileri oldukça 

aşan (%9.8) perakende satışlar yıllık değişimi ile 700 bin seviyesindeki beklentilerin oldukça altında kalan 

(576 bin) haftalık işsizlik maaşı başvuruları verileri ön plana çıktılar. ZEW tarafından yapılan beklenti 

anketine göre Almanya’da Nisan ayında cari durum iyileşirken geleceğe yönelik beklentilerde bir miktar 

zayıflama görülüyor. Mart ayında Çin’in Yuan cinsinden ihracatı beklentilerin altında kalırken (Beklenti 

%28.6 YoY; Gerçekleşme %20.7 YoY) ithalat tarafında zıt bir seyir gözlendi (Beklenti %17.6 YoY; 

Gerçekleşme %27.7YoY).  

 

 

 

 Döviz Kurları: Geçtiğimiz hafta gelişen ekonomi para birimleri için genel olarak pozitif bir hava 

hakim olurken USD/TRY paritesi %1’in üzerinde değer kazancı ile 8-8.1 bandında dengeli bir 

 



hareket izledi. PPK toplantısı sonrası kurdaki oynaklık artarken genel fiyatlamalar dolar endeksi ve 

diğer gelişen ekonomi para birimleri ile uyumlu seyretti. Kısa vadede “carry trade” potansiyeli 

korunurken küresel risk iştahı bir süre daha TL için destekleyici olabilir.  

 

Dolar endeksindeki gerileme sonrası G10 para birimlerinde de gelişen ekonomi para birimlerine 

benzer bir seyir hakim olurken tamamı haftayı kazançla geçirdi. Yeni Zelanda ve Avustralya 

dolarları pozitif ayrışırken Kanada Doları zayıf kaldı. EUR/GBP paritesi Nisan başındaki düzeltme 

eğilimine devam ederken Mart başındaki seviye test edildi.  

 
 

 Faiz Enstrümanları: Yurt içinde gösterge faizler %18 seviyesinin üzerinde kalmaya devam ederken 

getiri eğrisi yukarıda kalmaya devam ediyor. OIS eğrisine bakıldığında tüm tenorlarda bir önceki 

haftaya göre gerileme görülüyor. 1 ve 10 yıl aralığındaki fiyatlamalarda 50 ile 100 baz puanlık bir 

iyileşme görülürken kısa vade tarafında da 100 baz puana yakın fiyatlamalar gözlendi. Mevcut para 

politikası sinyallerinin devam etmesi halinde kısa tarafta riskler aşağı yönlüyken uzun vadelerde 

beklenen iyileşmenin gelmesi uzun sürebilir.  

 

Küresel tarafta ABD 10 yıllık tahvil getirileri gerilemeye devam ederken bu hareket dolar 

endeksinin de zayıflamasına sebep oldu. ABD getiri eğrisi bir hafta öncesine göre kısa vadelerde 

hafif yükselirken uzun vadelerde de hafif geriledi ve eğri yataylaşmış oldu. Buna karşın ABD’de 

makro ekonomik veriler kuvvetli aktivite toparlanmasını teyit edip uzun vadeli faizler üzerinde 

yukarı yönlü risk oluşturuyor. Avrupa tarafında ise 10 yıllıklar hafta içinde kısıtlı yükselirken 

Portekiz 10 yıllık tahvil getirilerinin diğerlerine nazaran bir miktar daha ayrıştığı görülüyor.  

 

 

 Hisse Senetleri: Hafta içinde küresel risk iştahı ve TL’deki değerlenmenin de etkisiyle BİST100 alıcılı 

bir seyir izlerken yükseliş özellikle Bankacılık tarafında kendisini gösterdi. BİST100 Lira cinsinden 

bakıldığında hala 50 ve 100 günlük hareketli ortalamalarının altında fiyatlansa da 1370-1450 



bandında destek bulmuş görünüyor. Dolar cinsinden bakıldığında 200 günlük hareketli 

ortalamasının etrafında fiyatlanan endeks bu bölgede destek bulmaya çalışıyor. Dolar cinsinden 

fiyatlandığı seviyeler 2020 Ağustos ve Kasım aylarında da önemli direnç seviyeleri olarak takip 

edildi.  

 

Küresel tarafta Nisan ayında yükselen risk iştahının etkisi devam ederken genel olarak kazançlı bir 

görünüm hakim oldu. ABD’de beklentilerin üzerinde açıklanan banka bilançoları görünümü pozitif 

etkilerken Avrupa’da da Euro Stoxx 50 ve FTSE 100 endeksleri kazanç sağladılar. VIX endeksi 17 

seviyesinin altında fiyatlanırken ABD hisse senetleri için de pozitif sinyal veriyor.  

 

 

 

 Emtia: Değerli metaller tarafında da pozitif bir seyir hakim olurken hem altın hem de gümüşte 

kuvvetli bir alım seyri görüldü. Ons altın 50 günlük hareketli ortalamasını kırıp 1765 dolar direncinin 

de üzerine çıkarken Şubat ayında sertleşen kayıplarını 1800 dolar seviyesinde geri alabilir. Gümüş 

tarafındaki teknik daha kuvvetli bir görünümüne işaret ederken 26 dolar seviyesinin üzerinde 

kalıcılık yeni bir yükseliş hareketini başlatabilir. Petrol varlıkları genel görünümünü teyit ederken 

ekonomik aktivitedeki toparlanma sinyallerinin de etkisiyle kuvvetli alım gördüler. Brent petrol 

haftanın son işlem gününde 67 dolar seviyesinin etrafında fiyatlanırken ham petrol de 60 doların 

üzerinde kalıcılık sağlamış gibi duruyor.  

 

Takip Edilecek Veriler 



Bu hafta yurt içinde takip edilecek önemli bir veri bulunmazken küresel tarafta ECB toplantısı ve Nisan 

ayı PMI verileri ön plana çıkıyor. Bu noktada piyasa fiyatlamalarındaki oynaklık artabilir. Küresel emtia 

fiyatlarındaki artış ve enflasyon beklentileri Rusya Merkez Bankası’nın para politikası toplantısında 25 

baz puan faiz artırması beklentilerini de beraberinde getirdi.  
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YASAL UYARI: Bu bültende/raporda yer alan her türlü veri, yazı, bilgi ve grafik Aktif Yatırım Bankası A.Ş. 

tarafından objektif, iyi niyetli ve güvenilir olduğuna inanılan ve kamunun erişimine açık bilgi kaynaklarından 

derlenmiştir. Söz konusu verilerdeki hata, güncellemeler veya eksikliklerden dolayı Aktif Yatırım Bankası A.Ş.’nin 

ve çalışanlarının hiç bir sorumluluğu bulunmamaktadır. Bu bültende/raporda yer alan bilgi, yorum ile tavsiyeler 

yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım Danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim 

şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile müşteri arasında imzalanacak Yatırım Danışmanlığı sözleşmesi 

çerçevesinde sunulmaktadır. Bu bültende/raporda yer alan analiz, değerlendirme ve yorumlar ise sadece genel 

bilgilendirme amaçlı olup, hiç bir şekilde belirli bir sermaye piyasası aracına yatırım yapılması yönünde 

kullanıcılara bir yatırım tavsiyesi niteliği taşımamaktadır. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler herhangi bir yatırım 

aracının alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu değerlendirme ve yorumlar mali 

durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Hiçbir şekilde yönlendirici nitelikte olmayan bu 

içeriğin, müşterilerin ve diğer yatırımcıların alım satım kararlarını destekleyebilecek yeterli bilgileri 

kapsamayabileceği dikkate alınmalıdır. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı 

verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve doğru 

olduğu garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. Tüm veriler, Aktif Yatırım Bankası A.Ş. 

tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya 

çıkabilecek gecikme ve hatalardan Aktif Yatırım Bankası A.Ş. sorumlu değildir. Bu bültenin/raporun tamamen 

veya kısmen çoğaltılması ya da içeriğinin Aktif Yatırım Bankası A.Ş.’den önceden izin alınmaksızın ifşa edilmesi 

kesinlikle yasaktır. Bu bültende/ raporda atıfta bulunulan yatırımlar ve işlemlerle ilgili bağımsız değerlendirmede 

bulunmak ya da araştırma yapmak tamamen müşterilerin ve yatırımcıların sorumluluğunda olup, hiçbir şekilde 

tavsiye teşkil ettiği düşünülmemelidir. Bu sayfalarda yer alan çeşitli bilgi ve görüşlere dayanılarak yapılacak ileriye 

dönük yatırımlar ve ticari işlemlerin sonuçlarından ya da ortaya çıkabilecek zararlardan ve kazanç 

yoksunluklarından Aktif Yatırım Bankası A.Ş. ve çalışanları sorumlu tutulamaz ve hiçbir şekilde ve surette Aktif 

Yatırım Bankası A.Ş. ve çalışanlarından talepte bulunulamaz. Bu bülten/rapor ile ilgili daha detaylı bilgi almak 

isterseniz Aktif Yatırım Bankası A.Ş. çalışanları ile görüşünüz. Aktif Yatırım Bankası A.Ş. tarafından 

yayımlanmıştır.  

 

  

 


