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Jeopolitik Belirsizlikler Golgesinde Strateji: TL
Varliklar ve Kontrolli Risk Istahi

Mayis ayinda kiresel piyasalarin giindeminde jeopolitik riskler ve enerji fiyatlar1 yer
almaya devam etmektedir. ABD-iran hattinda siiregelen belirsizlikler ve Hiirmiiz Bogazi’na
yonelik arz riskleri, petrol fiyatlarinin yiiksek seviyelerde kalmasina neden olurken, bu
goriinim ktresel enflasyon beklentileri lzerinde yukari yonli baski olusturmaktadir. Bu
cercevede, gelismis lilke merkez bankalar1 Orta Dogu’daki catismalarin ekonomik
etkilerine dikkat cekerek nisan ayinda politika faizlerini sabit tutmayi tercih etmistir.

Jeopolitik risklere ragmen dénem doénem gliclenen ateskes beklentileri ve 6zellikle ABD
teknoloji sirketlerinden gelen birinci ceyrek guiclii finansal sonuclar, kiiresel risk
istahindaki bozulmayi sinirlamaktadir. Nitekim ABD hisse senedi piyasalari, nisan ayinda
jeopolitik gelismeleri ikinci planda birakarak gliclii sirket karliliklarina odaklandi. Nasdaq
endeksindeki yiikselis; agirlikli olarak teknoloji sirketlerinden gelen beklenti lizeri karlilik
performansi ve vyapay zekd temali blyiime hikdyesinin yeniden fiyatlanmasiyla
desteklenmektedir.

Kiymetli madenler tarafinda ons altina yénelik orta-uzun vadeli pozitif goriunim
korunmakla birlikte, kisa vadede dalgali bir seyir 6ne c¢ikmaktadir. Kiiresel tahvil
getirilerindeki yiikselis, gliclii dolar temasi ve petrol fiyatlarindaki artisa bagli olarak
giiclenen enflasyonist endiseler, altin fiyatlari iizerinde baski olusturmaktadir. Ozellikle
enerji fiyatlarinin yiiksek seyrini korumasi, enflasyonla miicadele kapsaminda merkez
bankalarimin daha temkinli bir politika durusunu strdirme veya ilave sikilasma adimlari
atma olasiligini giindemde tutmaktadir. Diger taraftan, jeopolitik riskler ve merkez
bankasi alimlar1 altin fiyatlari icin destekleyici zemin olusturmaya devam etmektedir.

Yurt icinde tiiketici enflasyonu nisan ayinda aylik %4, 18 ile piyasa beklentilerinin lizerinde
gerceklesti. Orta Dogu’da artan jeopolitik gerilimlerin etkisiyle yurt ici enerji fiyatlari
aylik bazda %14,40 oraninda artis gosterirken, bu gruptaki son iki aylik yiikselis %20
seviyesine yaklasti. Boylelikle yillik enflasyon, 2025 yili Ekim ayinin ardindan yeniden %32
seviyesinin lizerine cikarak %32,37 diizeyine ylkseldi. TCMB, enflasyon gorinitimiinde
belirgin ve kalici bir bozulma olmasi durumunda para politikasi durusunun ilave sekilde
sikilastirilabilecegini vurgulamayi stirdiirmektedir. Bu cercevede, beklentilerin lizerinde
gerceklesen enflasyon verisi ve yiiksek seyrini koruyan petrol fiyatlar1 nedeniyle, faiz
indirim beklentilerinin yilin son ceyregine dtelenebilecegini degerlendiriyoruz. TL cinsi
sabit getirili varliklar, hem dolar hem de enflasyon karsisinda reel getiri potansiyelini
koruyarak yatirimcilar acisindan cazip kalmaya devam edecektir.

Jeopolitik risklerin belirgin sekilde arttigi mart ayinda, yerli yatirimci tarafinda gticlii bir
doviz talebi goriilmemesine ragmen, yabanci yatirimci cikislarina bagli olarak rezervlerde
gerileme yasanmisti. Nisan ayinda ise bu egilimin tersine dondiigii goriilmektedir. Hisse
senedi ve devlet ic borclanma senedi (DIBS) piyasalarina yeniden yabanci girisleri
gortiltirken, yabanci yatirimcilarin Tirk lirasi lehine aldigi pozisyonlar1 gdsteren swap
(carry trade) islemlerinde de artis dikkat cekmektedir. Bu gelismelere paralel olarak, mart
ayinda 10 milyar dolarin altina gerileyen net rezervler nisan ayinda yeniden 30 milyar dolar
seviyesine yaklasti. Ayni donemde kisa vadeli TL yatirim fonlarina yénelik ilginin yeniden
gliclenmesi, yurt ici piyasalarda Tiirk lirasi varliklara yonelik glivenin gliclii kaldigina isaret
etmektedir.
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Orta Dogu’daki savasin Tiirk imalat sektortii lizerindeki etkileri nisan ayinda daha belirgin
hissedilmeye baslandi. Tiirkiye imalat Satin Alma Yéneticileri Endeksi (PMI) 45,7 seviyesine
gerileyerek sektorde daralmanin derinlestigine isaret etti. Savasin ekonomik bliyiime
lizerindeki etkilerinin ikinci ceyrek itibariyla daha net gbzlenecegini degerlendiriyoruz.
imalat sektériinde artan enerji ve girdi maliyetleri enflasyonist baskilari giiclendirirken,
veni siparislerdeki zayif seyir dikkat cekmektedir.

Imalat PMI, kapasite kullanim oran ve reel kesim giiven endeksi gibi éncii gbstergelerde
gozlenen zayif goriiniim, ikinci ceyrek sirket bilancolarina yonelik artan belirsizlikler, risk-
getiri dengesinin yeniden degerlendirilmesini gerekli kilmaktadir. Bu cercevede, yurt ici
hisse senedi varlik sinifindaki agirlig1 azaltmak amaciyla; yurt ici ile yurt disi hisse senedi
piyasalarina tek fon tizerinden yatirim imkéni saglayan Kuveyt Tiirk Portféy Uciincii Katilim
Fonu’nu (KU3) fon dagilim tavsiyelerimize dahil ediyoruz.

Sekil 1. Fon Dagiim Onerileri
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Fonlara iliskin Bilgiler:

KLU Fonu: Kuveyt Tiirk Portfoy Para Piyasas1 Katilim Fonu

KUT Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Kiymetli Madenler Katilim Fonu
KPC Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Katiim Hisse Senedi Fonu

KTJ* Fonu: Kuveyt Tirk Portfoy Teknoloji Katiim Fonu

KU3* Fonu: Kuveyt Tiirk Portféy Uciincii Katiim Fonu

* KTJ Fonu %80’e kadar yabanci hisse tasinabilmektedir.
*KU3 Fonu, portfdyiiniin %49’una kadar yabanci hisse yatirimi yapma esnekligine sahiptir.
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Risk Seviyelerine iliskin Aciklamalar:

Gorece Diisiik Risk: Anaparadan kayip yasamay1 pek istemeyen, yatinm urinleri ile ilgili bilgi ve tecribesi
dusiik olan yatinmcilan ifade eder.

Orta Risk: Anaparadan bir miktar kayip yasamay1 goze alan, yatinm urinleri ile ilgili bilgi ve tecriibesi olan
yatinmcilan ifade eder.

Yiiksek Risk: Yiksek getiri hedefiyle yiksek riske girerek anaparadan biiyik bir miktar kaybetmeyi goze alan,
yatirim driinleri ile ilgili bilgi ve tecriibesi yiiksek olan yatinmcilar ifade eder.

Cekince Bildirimi:

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:
Burada yer alan yatinm iriinlerine dair bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirnm damsmanligi kapsaminda degildir. Yatirim damismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
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 karar
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu bilgiler dogrultusunda islem yapmayi kabul ettiginizi onaylayarak islemlerinize devam
edebilirsiniz.
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