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Seker S5 Yatinm
BIST TL’deki deger kazancinin etkisiyle pozitif ayristi... -

Subat ayina 86.300 seviyelerinden baglayan BIST-100 endeksi ay iginde 86.000-89.583 arasinda hareket
ederken, ayl %1,37 yukselisle 87.478'den tamamladi. Bankacilik endeksi ayr %3,54 yuUkseligle
tamamlarken, BIST-100'deki aylik pozitif getiride belirleyici oldu. Subat ayinda basta ABD borsalari olmak
Uzere gelismis Ulke borsalari ylkselisini devam ettirirken, gelismekte olan Ulke borsalarinda da sinirli
yukseligler gorildi. ABD bagkani Trump’in politikalarina iligkin belirsizlik nedeniyle Fed’in faiz
artirrmlarinda acele etmeyecegi beklentisi “Trump Rallisi’nin Subat'ta da devam etmesine neden oldu. Fed
tutanaklari ve bazi Fed lyelerinin sahin tondaki mesajlari sonrasi Fed faiz artigi beklentilerinin artmasiyla
yukselis ay sonuna dogru momentum kaybetti. Son donemde benzerlerinden negatif ayrisan TL Subat
ayinda %4’e varan deger kazanciyla en fazla deger kazanan para birimlerinden biri oldu. Gelismekte olan
Ulkelere yonelik risk alma istahinin yikselmesi ve 6zellikle de TCMB’nin aldigi sikilastirici énlemler, TL'nin
deger kazancinda etkili oldu. Fitch’'in 26 Ocak’ta Turkiye’nin yatinm yapilabilir notunu disurmesi sonrasi
beklentinin ve negatif baskinin bitmesi de TL varliklari pozitif etkilendi.

Fed Subat ayi bagindaki toplantida beklentilere paralel faizleri %50-%75 bandinda oy birligiyle sabit birakti.
Enflasyonun son dénemde artti§i ancak halen uzun vadeli hedefi olan %2 seviyesinin altinda kaldigi ve
faiz oraninin bir stire daha uzun vadedeki seviyesinin altinda kalmaya devam edecegi belirtildi. Subat ayi
icinde yayinlanan Fed tutanaklarinda birgok Fed tyesi ekonomik goriiniim degismezse faiz artisinin yakin
zamanda yapilabilecegini soylerken, belirsizliklere ragmen (yelerin gogu yavas yavas faiz artinrminin
uygun olacagi gérusuni tekrarladi.

TCMB 24 Ocak'ta, faiz koridorunun Ust bandini %9,25 ve geg likidite penceresini %11,00’e ylkselttikten
sonra agirlikh ortalama fonlama maliyetini, geg likidite penceresini kullanarak %10,30 seviyesi lzerine
tasiyarak kisa vadeli sikilasmaya gitti. Toplanti sayisini azaltan TCMB’nin Subat ayinda toplantisi yoktu.

Mart ayinda yurtdisi piyasalarda ana giindemi ABD Bagkani Trump tarafindan agiklanacak olan vergi
reformu ve diger ekonomi politikalarinin olusturacagini distiniyoruz. Bu agiklamalar sonrasinda Mart ayi
toplantisinda faiz artigina gitmesi beklenmeyen Fed'den ve gelecek aciklamalar da piyasalar tarafindan
yakindan takip edilecek. Fed’in Mart artisi yapmasa bile Mayis ya da Haziran igin faiz artirm sinyali
vermesi, son iki ayda gug¢li performans gosteren ve tekrar fon akimi ¢eken gelismekte olan llkelerde satis
baskisi olusmasina neden olacaktir. Ancak, Fed’in bu yénde bir sinyal vermemesi ya da Mayis toplantisinin
pas gecilebilecegi yoniindeki bir mesaj, gelismekte olan ulkelere ydnelik risk alma istahini giglendirerek
devam ettirmesi beklenir. Bu durumdan en fazla yararlanacak olan ise goreceli olarak hala potansiyele
sahip olan TL varliklar olacaktir. Avrupa tarafinda ise Fransa Cumhurbaskanliina iligkin anketler
izlenecek. Ancak, piyasalara etkisinin sinirli olmasi beklenir.

Yurticinde ise gindem yeni Anayasa ve Cumhurbagkanhgi sistemine iligkin referandum anketleri olacak.
Ekonomik tarafta ise enflasyon ve diger makro verilerin yaninda TCMB faiz karari ve geg likidite penceresi
araciligiyla kisa vadedeli sikilasmanin devam ettirilip ettiriimeyecegi izlenecek. TCMB’nin kisa vadeli para
politikasina iligkin siki durusunu devam ettirmesi durumunda TL'deki deder kazanglari momentum
kaybetse de Mart ayinda genel olarak devam edebilir. Ayrica, Suriye’deki operasyonlar ve Jeopolitik riskler
arka planda izlenmeye devam edilecek.

Mart ayinda Fed’in Mayis’ta bir faiz artirimi igin agik sinyal vermemesi durumunda benzer egilimin bu yilda
devam etmesi ve BISTin TL bazinda tarihi zirve seviyelerini hedefleyerek yikselis egilimini devam
ettirmesini bekliyoruz. Ancak, son iki ayda gugcli performans gosteren BIST'te ay icinde kar satiglarinin
yasandiktan sonra BIST’in tekrar pozitif ydnde hareket etmesi beklenmektedir. Gelismekte olan ulkelere
yonelik risk alma istahinda giigli bir degisim olmadikga kar satislarinin kisa vadede alim firsati olugturmasi
beklenmektedir.

Bu beklentilerin 1s1ginda portfédyimuizdeki tahvil agirigini %55, doviz agirhgini %15 ve hisse senedi
agirhginit %30 olarak sabit tutuyoruz.
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