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GENEL DEGERLENDIRME

Dunya’da Gundem

BUyUmeye &ncU  gostergeler kiUresel ekonomik
aktivitede ivme kazancina isaret ediyor.

ABD’'de ekonomik veriler bUyUmeye iliskin guclU bir
goérinUm  sunarak  yumusak  inis  senaryosunu
desteklemeye devam ederken, ABD’'de enflasyon
Subat'ta aylk %0,4 ile beklentilere paralel, yillik artis
%3,2'ye yuUkseldi. Cekirdek enflasyon ise aylk %0,4 ile
beklentilerin Uzerinde artarak yillik %3,8'e geriledi.

Amerikan Merkez Bankasi Fed politika faizini beklentilere
paralel olarak %5,25-5,50 aralginda sabit tuttu. Karar
metninde, ekonomik gorunumun belirsiz oldugu ve
enflasyon risklerine karsi  dikkatli olmaya devam
edilecegdi vurgulandi. Fed projeksiyonlarnnda; 2024 yilina
iliskin bUyUme ve enflasyon tahminleri yukarn ve issizlik
tahmini asagr yonlu guncellenirken, 2024 vili i¢cin 75 baz
puan faiz indirimi dngorusu korundu.

Faiz indirimi baslangicina iliskin fiyatlama Haziran ve
sonrasl olarak devam ederken, 2024 yilinin tamamina
iliskin indirim beklentisi 75 baz puana gerileyerek Fed
projeksiyonlarna paralel hale geldi. Euro Bolgesi'nde
enflasyon Subat'ta %2,6'ya gerilerken, Avrupa Merkez
Bankasi ECB Uyeleri ilk faiz indiriminin Fed’'e gbre daha
erken gerceklesebilecegine yonelik yonlendirmelerde

bulundu.
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GENEL DEGERLENDIRME
Turkiye'de Gundem

Yurt icinde imalat PMI endeksi sinirh dususle 50 seviyesine
gerilerken, hizmet PMI endeksi 52,6 ile son 9 ayin en
yUksek seviyesine clkarak hizmet sektdorUnun ivme
kazandigini gosterdi.

TCMB, Mart toplantisinda, politika faizini 500 baz puan
artirarak %50 seviyesine yUkseltti. Piyasa beklentisi, politika
faizinin  degismeyecegi yonUndeydi. Karar metninde,
politika faizinin enflasyondaki bozulmay! dikkate alarak
artinldigr belirtilirken, aylk enflasyonun ana egiliminde
belirgin ve kalici bir dusUs saglanana ve enflasyon
beklentileri 6ngdrilen tahmin araligina yakinsayana
kadar sikki para politikasi durusunun sordUrllecegi mesaiji
verildi.

Ayrica, enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma
ongoérulmesi  durumunda  para  politikasi  durusunun
sikilastinlacagr ifadesi korunarak ilave faiz artislarna acik
kapi birakildl. Enflasyon Mart'ta aylk %3,16 artis ile
beklentilerin altinda gerceklesirken, villk artis %68,5'e
yUkseldi. Ticaret bakanhgr tarafindan aciklanan dncu
veriye gore dis ticaret acig Mart ayinda 12 aylik kimuolatif
olarak 92 milyar dolar seviyesine gerilerken, cari acik
Ocak’ta 37,5 milyar dolara geriledi. Cari acigin GSYH'ye
orani %3,4'e gerileyerek iyilesme egiliminin  devamina

isaret eftti.
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DOViz

ABD ekonomisi gUclU bUyUme goérinimu ile gelismis Ulke
ekonomilerinden olumlu aynsirken, faiz farklan da dolar
lehine bir gorinUm sunmaya devam ediyor. ECB’'nin ilk
faiz indirimini Fed’'e gdre daha erken gerceklestirebilecegi
yonundeki beklentiler guclenirken, Japon Merkez Bankasi
BOJ'un faiz artnrmina ragmen guvercin  bir durus
sergilemesi dolar endeksini destekledi.

Dolarin  gelismekte olan Ulke para birimlerine karsi
seyrinde gUclU gérunum Mart ayinda da devam etti.
Dolar endeksi yUkselirken yatmmcilar, gelisen Ulke
varliklarina karsi temkinli duruslarini koruyorlar.

BDDK verilerine gdére KKM'den cikis 31 haftadir devam
ediyor... Zirvenin gorulduogu 18 Agustos haftasindan bu
yana KKM 1,1 trilyon TL azaldi. 3 ay vadeli ortalama
mevduat faizi %60’'lara yukselirken, beklenen enflasyona
gore reel faizin yani TL mevduat faizi ile 2024 yl sonu
enflasyon beklentisi arasindaki farkin artmasi TL icin olumlu
bir gérinum sunuyor.

TCMB, PPK metninde, para politikasindaki kararl durusun
yurt ici  talepte dengelenme, Turk lirasinda reel
degerlenme ve enflasyon beklentilerinde dUzelme
vasitast ile aylk enflasyonun ana egilimini dusurecegini ve
dezenflasyonun vyilin ikinci yansinda tesis edilecegini
vurguladi.
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HiSSE

Enflasyona iliskin endiseler azalirken, Fed Uye konusmalari
temkinli fakat guvercin tonda seyretti. Ekonomik veriler
bUyUmeye iliskin gUuclU bir gérunUm sunarak risk istahini
destekledi. Bilanco sezonu geride kalirken, yapay zeka
sirketleri karlilik artislar ile endeksi yukan tasidi. S&P500
endeksi Mart ayinda teknoloji devlerinin énciligunde
%3,1 yUkselerek yeni rekor seviye olan 5254 seviyesine
cikti.

Cin'de ekonomi yonetimi hisse senedi piyasalarni
rahatlatacak cesitli onlem ve tesvik paketleri acikladi.
MSCI Cin hisse senetleri endeksi Mart ayinda %1 deger
kazanirken, MSCI gelisen Ulkeler hisse senetleri endeksi
%2,2 yUkseldi.

Mevduat faizlerindeki yUkselis hisse senedi yatinmlarnnin
cazibesini azaltiyor... Ancak, kredi derecelendirme
kuruluslannin -~ TOrkiye'nin - notunu  ve  gériNUMUNU
lyilestirmeleri ve Merkez Banka'sinin kararli durusu yurt ici
hisse senetlerini destekliyor.

Ote vyandan, analistler Borsa istanbul icin  hedef
degerlerini yukar yonlU revize etmeye devam ediyorlar,
Yabanci yatinrmci bes haftalik satisin ardindan 429 milyon
dolar ile alma gecerek 8 Aralk'tan bu yana en gUclu
hisse alisini gerceklestirdi. Faizlerin seyri ve yatirmci ilgisi
Borsa istanbul icin yakindan takip edilecektir.
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ALTIN

ABD’de 10 vyillik reel faizler Mart ayinda ortaloma %1,88 ile
yUksek seyrini korurken, Dolar endeksi Mart ayinda %0,3
deger kazanarak 104,5 seviyesine yukseldi. Altin yUksek
reel faiz ve gUclU dolara ragmen yuUkselisini sOrdUrd0.
Mart'da %9 dolayinda deger kazanan altinin ons fiyat
2230 seviyesine cikti. Gram altin ise 2315 TL seviyesine
yUkseldi.

Fed Baskani Powell enflasyonun dnemli dlcUde gevsedigini
ancak hala yUksek oldugunu belirterek, bu yil bir noktada
faiz indirimine baslamanin uygun olabilecegini sdyledi.
Fed'in temkinli fakat gUvercin bir tutum sergilemesi altin
icin destekleyici...

Jeopolitik gelismeler altinin guvenli liman talebini artinrken,
ekonomi politikalarnna yonelik risk ve belirsizlikler de altini
portfdy cesitlendirmede on planda tutuyor. DUnya Altin
Konseyi'nin son raporu merkez bankalarinin altin alimlarinin
guclU seyrini devam ettirdigini  gosteriyor. Altin borsa
yatinm fonlarn sahipligi gerilerken, altinin spekulatif talebi
yatirmcli ilgisi acisindan yakindan takip edilecektir.
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FAiZ

Enflasyona iliskin endiseler azalirken, Fed Uye konusmalari
temkinli fonda kalmayi surdUrUyor. Fed Uyeleri enflasyon
tarafinda daha fazla iyi veriye ihtiyac oldugu, ancak
dezenflasyon surecinin  yavaslamaya ragmen dogru
patikada ilerledigi goérusunde. Fed projeksiyonlar bu vyil
icin Uc faiz indirimine isaret ederken, piyasalar ik faiz
indirrminin  Haziran ayinda gerceklesecegi ydonundeki
beklentilerini koruyor.

TCMB, Mart toplanfisinda, operasyonel cercevede
degisiklige giderek faiz koridorunu genisletti. Daha 6nce
politika faizi etrafinda -/+ 150 baz puan olan faiz koridoru -
/+ 300 baz puan olacak sekilde genisletildi. Boylelikle, %50
olan politika faizinin 3 puan Uzerinde ilave sikilastirmaya
imkdn taniyan bir cerceveye gecilmis oldu. Koridorun Ust
sinint - yilliklandinimis - bilesik  %69,8 faiz ile gerceklesen
enflasyona goére %2,8 reel faiz veriyor. Mart ayr Piyasa
Katiimcilan Anketi'ne goére yil sonu enflasyon beklentisi
%43'den %44'e yukselerek TCMB'nin %36 olan tahminin
Uzerinde gerceklesti.

YUksek borclanma ihtiyaci ve ic borc édeme takviminin
yogun olusu tahvil-bonolar Uzerinde baski unsuru olmaya
devam ediyor. Ote yandan TCMB'nin siki durusu ve kur
korumall mevduattan istikrarli cikis tahvil-bono piyasasini
destekliyor...
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NiSAN AYI FON DAGILIM ONERILERI
Onerilen Fon Dagilimlan

Fon Adi

Temkinli

Dengeli

Dinamik

Agresif

Hisse Senedi Grup EYF

10,0%

20,0%

30,0%

40,0%

Teknoloji Sektdr Yabancli
Degisken EYF

5.0%

10,0%

10,0%

BIST TemettU 25 Endeksi EYF

10,0%

10,0%

10,0%

Birinci Para Piyasasi EYF

10.0%

Ozel Sektdr Borclanma Araclar EYF

25,0%

Dis Borclanma Araclar EYF

15,0%

Altin EYF

Fon Performanslari (it 29.03.2024)

15,0%

Hisse Senedi Grup EYF

Teknoloji SektérU Yabanci Degisken EYF

BIST TemettU 25 Endeksi EYF

Birinci Para Piyasasi EYF

Ozel Sektdér Borclanma Araclar EYF

Dis Borclanma Araclar EYF

Altin EYF




ONERILEN FONLARIN DETAYI

AVO Ozel Sektor Borglanma Araglari EYF

Fon portféylne agirlikli olarak Tirk 6zel sektoru tarafindan ihrac edilen TL cinsi
borglanma araglari dahil edilir.
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