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BIST Nisan ayinda giicli pozitif ayrisirken, yeni tarihi zirvesini goruldii...

Nisan ayina 89.000 seviyesinden baslayan BIST-100 endeksi Referandum sonrasi belirsizliklerin ortadan
kalkmasiyla 95.196 seviyesi ile yeni tarihi zirvesini gérdu. BIST Nisan ayinda MSCI endeksleri igcinde hem
dolar bazinda hem TL bazinda gigli pozitif ayrisarak en iyi performans gésteren borsalardan biri oldu.
BIST teki glcli ylkselise karlilik artigi beklentisi ile yurtdigi benzerlerine goére gok diislik ¢arpanlarla iglem
goren bankacilik sektorl hisseleri énculik etti. Hollanda'da segimlerin piyasa dostu denilebilecek sekilde
sonuglanmasinin ardindan Fransa’daki referandumda AB yanlisi olan Macron’un ilk tur segimlerini, AB
karsiti olan Le Pen’in 6niinde tamamlamasi ve ABD’de beklentilerin altinda gelen son veriler ile Fed'in faiz
artinmlarimda acele etmeyecegi ihtimalini yiikseltmesi, Nisan ayi sonlarinda global risk alma istahini artiran
diger etkenler oldu.

Fed’in faiz artisi yaptigi Mart ayi toplanti tutanaklari bu yil icinde kademeli faiz artigina devam edebilecegine
iliskin agiklamalar olumlu algilanirken Fed'in 4,5 trilyon dolarlik bilangosunu kigiltmeye baglayabileceginin
tartisiilmasi olumsuz algilandi. Bu baglamda Mayis toplantisinda faiz artisi beklenmeyen Fed'in Haziran
ayinda faiz artigi yapmasinin yaninda bilangoyu nasil ve ne zaman kiigliltmeye baslayacagdinin ipuglari takip
edilecek.

TCMB Nisan ay! toplantisinda piyasanin degisiklik olmayacagi beklentisine karsin gec likidite penceresi
(GLP) faiz oranini 50 baz puan artirarak %12,25’e yiikseltirken, diger faizleri degistirmedi. PPK 6zetinde
iktisadi faaliyetin kademeli toparlanma sergiledigi ifadesi korundu. Enflasyonundaki ylksek seyrin fiyatlama
davraniglarina dair risk olusturdugu vurgulanirken, enflasyon gortinimiindeki bozulmayi sinirlamak igin
parasal sikilastirmanin giglendiriimesine karar verildigi belirtildi. TCMB’nin faizlerin sabit birakilmasi igin
ortam muisait olmasina karsin GLP faizlerini yikselterek enflasyonla miicadele konusunda kararl oldugu
gOsterirken, kisa vadede piyasanin kredibilitesini de kazanmis oldu.

Mayis ayinda yurtdisinda ekonomik tarafta Fed faiz karari ve toplanti tutanaklardaki ifadeler ile Fed
Uyelerinin ay icinde yapacag agiklamalar ve vergi reformuna iliskin ayrintilar dahil Trump politikalarina
iliskin gelismeler glindemdeki yerini koruyacaktir. Global tarafta takip edilecek bir diger konu ise Fransa
Cumhurbaskanligr secimlerinin ikinci turu olacak. ilk turda AB yanlisi Macron’un segimi énde tamamlamasi
piyasalarda kisa sureli ciddi bir ralli yasanmasina neden olmustu. AB karsiti gorusleriyle bilinen Le Pen’in
segimlerden galip gikmasi olasiligi basta Avrupa olmak Uizere piyasalarda ciddi bir satig baskisina be negatif
fiyatlamaya yol agacaktir. Mayis ayi igin genelde piyasalarda “Sat ve Git” olarak nitelendirilen ritliel gogu
zaman galismaktadir. Son dénemde BIST dahil bir cok énemli borsa endeksinin tarihi zirve seviyeleri test
etmesi Mayis ayi icinde borsalarda kar satiglarinin yagsanma riskinin yiksek oldugu isaret ediyor. Ancak
olasi bir satis dalgasinin yukselis trendlerini bozmadan kar satisi seklinde gelismesi beklenir.

Yurtigcinde YSK 16 Nisan referandum kesin sonuglarini agikladi. Bunun ardindan hemen devreye girecek
yasa nedeniyle Cumhurbagkani Erdogan’in AKP’ye 21 Mayis’ta yapilmasi beklenen olaganisti kurultayda
geri dénmesi ve bu kurultay 6ncesinde bir kabine degisikligine gidilmesi bekleniyor. Bu degisikliklerin
beklentiler dahilinde olmasi ve ekonomi ydnetiminde dnemli bir degisiklik beklenmemesi nedeniyle
piyasalara etkisinin sinirli olacagi disuiniliyor. Bununla beraber, referandum 6ncesi gerilen ve Avrupa
Konseyi Parlamenter Meclisi’nin Turkiye'nin tekrar siyasi izlemeye almasi ile ylksek seyrini halen koruyan
AB Iligkilerine yonelik gelismeler de piyasalar agisindan dnemini korumaya devam edecektir. Ayrica,
Suriye’deki gelismeler yakindan izlenemeye devam edilecek. Ekonomi tarafta ise TCMB’nin de dikkat ¢ektigi
gibi son dénemde hizli yiikselen enflasyon verileri takip edilecek. Onemli gériilmese de Mayis ayi basinda
S&P’nin Turkiye'nin kredi notuna iliskin yapacagi dederlendirme izlenecek.

Referandum sonrasi siyasi risklerin azalmasiyla birlikte Nisan ayinda pozitif ayrisan TL varliklar sinirli da
olsa Mayis ayinin ortalarina kadar bu egilimi devam ettirebilir. Ancak, 6zellikle BIST’te olusan kisa vadeli
ralli sonrasi kar satigl yasanma riskinin artmis olmasi ve Mayis ayi ritieli olan “Sat ve Git” beklentilerinin de
etkisiyle Mayis ay! iginde yurticinde kar satislari olusmasi beklenmektedir. Son 6 yilin BIST performansi
ortalamalarina bakildiginda bu beklentiyi teyit eder niteliktedir. Bu sene de benzer sekilde BIST’in Mayis
ayinin ilk yarisinda pozitif egilimini strdiirme c¢abasinda olmasi ancak tarihi zirve seviyelerde olmasi
nedeniyle ayin ikinci yarisinda kar satislariyla karsilasmasi yiiksek olasilik olarak degerlendiriimektedir.
Bununla beraber, hiikiimetin piyasalari canlandirmak ve blylimeyi desteklemek icin almis oldugu kredi
garanti fonu destegi, sektorel vergi indirimleri ve tesvikler sonucunda 6zellikle bankacilik ve ilgili sektorlere
yonelik kar beklentilerinde yapilan iyilestirmeler, déviz kurunda volatilitenin azalmasi ve yilsonu buyime
beklentilerinin revize edilmesi yasanabilecek kar satisi sonrasi piyasanin yeni tarihi seviyelere yonelmeyi
¢alisacagini disinlyoruz. Bu beklentilerin 1siginda portféyumuzdeki tahvil agirhdini %55, déviz agirhgini
%15 ve hisse senedi agirligini %30 olarak sabit tutuyoruz.

GEKINCE: Bu raporda yer alan bilgi ve yorumlar Seker Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Béliim(i tarafindan giivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan yararlanarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksiklilerden ve bu bilgilerin ticari amagl operasyonlarda
kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Seker Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




