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Yurt DigiI Piyasalar

Ekonomik verilerin nispeten sakin seyrettigi ancak tarifelere iliskin gelismelerin
surddgu bir haftayi geride biraktik. Avrupa’da aciklanan bilesik satin alma
yoneticileri endeksi (PMI), faiz indirimleri sonrasi ekonominin yeniden
hizlanabilecegine isaret ederken; imalat PMI verisi toparlanma sinyalleri verse de
halen daralma boélgesinde kaldi.

ABD tarafinda ise PMI verileri, blUyUmenin énceki aylara kiyasla yavasladigina ve
imalat sektorunde daralma riskinin arttigina isaret etti. Bu gelismeler EUR/USD
paritesi acisindan olumlu degerlendirilebilir.

Gectigimiz hafta, siyasi aciklamalar makroekonomik verilerden daha belirleyici
oldu. Haftanin ilk yarisinda, FED Baskani'nin gérevden alinabilecegi sdylentileri
ve Cin’in, ABD ile tarifeler konusunda muzakere eden diger Ulkelere ydnelik
uyarilariyla birlikte ons altin 3.500 USD seviyesini test etti.

Haftanin ikinci yarisinda ise ABD Bagskani'nin FED Baskani Powell’a ve Cin
tarifelerine iliskin daha ilimli agiklamalarda bulunmasiyla altinda kar satislari
yasandi ve fiyatlar 3.260 USD seviyelerine kadar geriledi. Ancak tarife
belirsizlikleri strerken, ons altinda yeni rekor seviyelerin test edilme ihtimali
devam ediyor. Bu nedenle, portfoylerde riskten korunma amaciyla HAM Hedef
Portféy altin fonunda pozisyon bulundurulmasini é6neriyoruz.

Yurt disi hisse senetleri haftaya saticili baslasa da, Trump’in séylemlerindeki
yumusamanin ardindan teknoloji sirketleri dncultgunde toparlandi ve haftayi
%4,5 yukselisle kapatti.

Faiz indirimlerinin devam ettigi Avrupa’da ise toparlanan PMI verileri ve EUR/USD
paritesindeki yukselisin durmasi hisse senetlerine destek sagladi. Euro Stoxx 50
endeksi haftayi %4,4 artisla tamamlad..
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Ancak toparlanma umut verici olsa da, mevcut riskler karsisinda ABD ve Avrupa
hisse senetleri degerlemeleri yeterli iskontoyu sunmuyor. Bu nedenle temkinli
durusumuzu korumaya devam ediyoruz.

Yurt ici Piyasalar

Resmi tatil nedeniyle kisa suren haftada yurt icinde haftalik menkul kiymet ve
bankacilik istatistikleri takip edildi. TCMB faiz karari sonrasinda, yurt disi
yerlesiklerin hisse senetlerinde 269 milyon USD net alis yaptigl, devlet i¢
borclanma senetlerinde (DiBS) ise 970 milyon USD satisin sirdigi izlendi.

Bankacilik sektorinde ise yurtici yerlesiklerin yabanci para mevduati 195 milyar
USD’ye ulasirken, gercek kisilerin doviz mevduatinda 293 milyon USD, tuzel
kisilerin ise 2,1 milyar USD artis goruldu. Haftanin sonunda kredi
derecelendirme kurulusu S&P, Turkiye’nin kredi notunu "BB-" ve gorinumauanu
"Duragan" olarak sabit tuttu.

Yurt disi hisse senetlerindeki toparlanmaya paralel olarak BIST100 endeksi de
haftay1 %1,2 yikselisle 9.432 seviyesinde tamamladi.

Gelismekte olan ulke borsalarina gére BIST100 endeksinin iskontosu %69
seviyesine kadar yukselmis durumda. Bilango dénemiyle birlikte hisse
senetlerinde yasanan satislarin bir kisminin telafi edilebilecegini
degerlendiriyoruz.

Ancak, ABD borsalarinin seyri global risk istahi Gzerinde belirleyici olacagl i¢in
yurt ici hisse senetleri icin temkinli iyimserligimizi koruyoruz. Bu nedenle
portfoylerde Hedef Portféy EquityRT Hisse Senedi Fonu bulundurulmasini
6éneriyoruz.
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TCMB faiz karari sonrasinda para politikasina iliskin belirsizliklerin azalmasiyla
birlikte, TL cinsi hazine tahvillerinde getirilerin bir miktar toparlandigi goruldu.

2 yil vadeli gosterge tahvilin bilesik faizi %47,3, 5 yil vadeli tahvilin bilesik faizi
%40,0, 10 yil vadeli tahvilin bilesik faizi ise %34,7 seviyelerine geriledi. Piyasa
Katiimcilari Anketi'ne gére ortalama iki yillik enflasyon beklentisinin %21,5
oldugu dikkate alindiginda, iki yillik devlet tahvilinin %20'nin Uzerinde reel getiri
sundugu goruluyor.

Bu cercevede TL cinsi devlet tahvillerinde risk-getiri dengesinin hala cazip
oldugunu dusunuyoruz. Cazip TL getirisi icin HVK Hedef Portféy Bor¢clanma
Araclari Fonu degerlendirilebilir.

Para piyasalarinda ise repo faizleri ortalama %48,99 seviyesinde islem gordu.
HYV Hedef Portféy Para Piyasasi Fonu ve HPH Hedef Portféy Para Piyasasi
Katilim Fonu, sirasiyla haftalik bazda %54,14 ve %43,99 yilliklandirilmis getiri
sagladi. Piyasa Katilimcilari Anketi'nde 12 aylik enflasyon beklentisinin %25,56
seviyesinde olmasi ve politika faizi beklentileri dikkate alindiginda, %20’nin
uzerinde tahmini reel getiri imkani TL varliklarin cazibesini korumasina destek
oluyor.

Ajanda

Bu hafta yurt disinda, ABD teknoloji sirketlerinin bilangco sonugclari, Almanya'nin
Nisan ay! TUFE verisi, ABD'nin Mart ayi tarim disi istihdam ve kisisel gelirler
verileri ile imalat PMI rakamlari takip edilecek.

Yurt icinde ise birinci ¢ceyrek bilancolari, Mart ayi dis ticaret dengesi, Mart ay!
turizm istatistikleri, imalat PMI rakamlari ve 25 Nisan haftasina iliskin yurt disi
yerlesiklerin menkul kiymet istatistikleri 6ne ¢ikacak.

1 Mayis resmi tatili nedeniyle Turkiye ve Avrupa piyasalari kapali olacak.

Hedef Portféy Arastirma
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