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Yurt Digi Piyasalar

19 Mayis haftasinda jeopolitik gelismeler, ABD butgesi ve tarife haberleri 6ne ¢ikarken,
risk istah1 disuk seyretti ve makroekonomik veri gindemi geri planda kaldi. ABD
Disisleri Bakani Rubio’nun, iran ile nikleer anlagsmanin kolay olmayacagi yénindeki
aciklamalari ve israil’in iran’in nlkleer tesislerine yénelik olasi bir saldiri haziriginda
olduguna dair haberler, 6zellikle degerli metallere olan talebin yeniden artmasina
neden oldu. Ons altin, 3.250 $ direncini kirarak haftayi %4,8 ylkselisle 3.357 $
seviyesinde kapadi. Bu yukselisten olumlu etkilenen HAM - Hedef Portféy Altin Katilim
Fonu da bdylece yil basindan bugtne yatirimcilarina %39,31 getiri sagladi.

Bunlara ek olarak, ABD Bagskani Trump’in yeni vergi ve harcama tasarisinin revize
edilmis halinin yayimlanmasi, piyasalarda butge kaynakli ¢ekinceleri yeniden gindeme
tasidi. ABD tahvil piyasasinda yasanan satislar, 6zellikle 30 yil vadeli tahvillerin
getirisinin %5,15’e kadar yUkselmesine ve hisse senedi piyasalarinda risk istahinin
dusmesine yol actl. Haftanin son gininde, ABD’nin AB’ye %50 gumruk vergisi
uygulamasini 1 Haziran’da baslatacagl yonundeki haberler, satis baskisini artirdi. Ancak,
ABD Bagkani ile AB Komisyonu Bagkani Ursula von der Leyen arasindaki telefon
gorusmesi sonrasinda bu verginin 9 Temmuz’a kadar %10 seviyesinde tutulacagi
actklandi ve bu durum endiseleri bir miktar hafifletti.

Hafta sonunun bir diger 6nemli gelismesi ise Rusya’nin Ukrayna’ya dizenledigi flize ve
drone saldirilari oldu. Bu saldirilar, ateskes umutlarini azaltirken; ABD’nin, Rusya’ya
yonelik yeni yaptirimlari degerlendirdigi haberleri de gundeme geldi. Bu gelismelerin,
bu hafta petrol ve degerli metal fiyatlamalarina yon vermesi bekleniyor.

Bu hafta ABD'de birinci ceyrek GSYH verileri ve Almanya'nin Mayis ayi énct TUFE
rakami takip edilecek. Pazartesi gunu ise ABD piyasalari, Anma Gunu tatili nedeniyle
kapali olacak. Gegtigimiz hafta FED Uyelerinin agiklamalari, faiz indirimlerinin Eylal
ayina sarkabilecegi sinyalini verdi. Bu hafta, yine FED Uyelerinin konusmalari ve FOMC
tutanaklari Gzerinden faiz indirimi zamanlamasina dair ipuglari aranacak.

|=| HEDEFPORTFOY © O © O chederportioy




Yurt ici Piyasalar

19 Mayis haftasinda, yurt icinde hisse senedi piyasalari kiresel jeopolitik gelismelerin
etkisiyle saticili bir seyir izledi. BIST100 endeksi, sanayi sirketlerinin 6ncultgunde
haftayl %3,2 dususle 9.356 seviyesinde kapattl. Ekonomi yonetiminden, ekonomik
programin 6ngoruldtgu sekilde ilerledigine dair aciklamalar gelirken, haftanin en
6nemli gindemi TCMB Enflasyon Raporu oldu.

TCMB, enflasyon beklentilerinde degisiklige gitmezken, don kaynakli gida enflasyonu
ve ¢ikti aciginin artirici etkilerinin; yonetilen ve ydnlendirilen fiyatlardaki dusurtcu
etkilerle dengelendigini belirtti. Baskan Karahan, kur geciskenligi ve enflasyonun ana
egilimi konusunda daha fazla veri gormek istediklerini ve risklerin dengelenmesi
halinde fonlama maliyetinin %46’ya indirilebilecegini a¢ikladi. 17 Haziran’daki bir
sonraki PPK toplantisina kadar verilerin izlenecegi ve gevseme surecinde, faizi sabit
tutarken kredi kosullarinda gevseme seceneginin de degerlendirildigi belirtildi.

Hafta sonunda ise TCMB, yurt disindan saglanan TL kredilere yonelik zorunlu karsilik
oranlarini artirdi. 1 aya kadar vadelerde %18’e, 3 aya kadar vadelerde %14’e
yUkseltilen bu oranlarin, offshore piyasalarda TL fazlasi olustugunda yurt ici gecelik
faizleri baskilamasini 6nlemek amaciyla yapildigi yorumlandi.

Eurobond piyasasinda Hazine'nin gerceklestirdigi 7 yil vadeli Eurobond ihraci 6ne
ciktl. 2032 vadeli ve dolar cinsinden yapilan ihracin %7,45 getiriyle sonuc¢landigi ve
toplam 2 milyar USD borg¢lanmaya karsilik 2,5 kat talep geldigi agiklandi.

Tahvil piyasasinda ise yabanci satiglarinin yerini alimlara biraktigi bir hafta yasandi.
TCMB rezervlerindeki toparlanma ve yabanci bir bankanin 5 yil vadeli DIBS’ler i¢in
“al” raporu yayimlamasi, olumlu bir katalizor etkisi yaratti. 5 yillik gosterge devlet
tahvilinin bilesik faizi %38,74’ten %38,44’e geriledi. 2 ve 10 yil vadeli devlet
tahvillerinde de yaklasik 62 baz puanlik bir disus izlendi. TCMB'nin yayimladigi
menkul kiymet istatistiklerine gére, 16 Mayis haftasinda yurt disi yerlesikler 1,9 milyar
USD tutarinda alim yapti. Bu da énceki haftalarda yasanan yabanci ¢ikislarinin
durulduguna isaret ediyor. Sabit kuponlu devlet i¢ bor¢clanma senetlerindeki “olumlu”
gorusumuzua koruyoruz. Bu gelismeler dogrultusunda hem hisse senetleri hem de
devlet tahvillerine yatirim yapan ve stopaj avantaji sunan HJB — Hedef Portféy
Birinci Degisken Fon, yatirimcilarina ay basindan bu yana %5,58 getiri sagladi.
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Para piyasalarinda, TCMB'nin net fonlamasinin negatife gecmesiyle repo faizleri
ortalama %48,01 seviyesinde gerceklesti.

HYV - Hedef Portféy Para Piyasasi Fonu ve HPH — Hedef Portféy Para Piyasasi
Katilim Fonu, haftalik bazda sirasiyla %53,84 ve %44,53 yilliklandirilmis getiri
sagladi.

Alternatif TL getirisi sunan HDA - Hedef Portféy Dérdiincii istatistiksel Arbitraj
Hisse Senedi Serbest Fon ise gecen hafta %52,90 yilliklandirilmis basit getiri
sundu. Stopaj avantaji da dikkate alindiginda, bu fonun mevduata gére sundugu
net getiri %62,23 seviyelerine ulasmaktadir. Bu nedenle uzun vadeli TL yatirimi
yapan yatirimcilarimiza arbitraj fonlarini 5nermeye devam ediyoruz.

Bu hafta yurt ici piyasalarda; Nisan ay! dis ticaret dengesi, birinci ceyrek GSYH
verisi, Hazine ve Maliye Bakanlig’’nin agiklayacagi ¢ aylik i¢ borglanma programi,
23 Mayis haftasinailiskin yurt disi yerlesiklerin menkul kiymet istatistikleri ve TCMB
rezerv gelismeleri dne ¢ikan basliklar olacak.

Hedef Portféy Arastirma
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