Portfoy x Piyasa | HAFTALIK GORUS
Yurt Disi Piyasalar

Gecen hafta kuresel piyasalarin odaginda FED’in faiz karari
yer aldi. Beklentilere paralel olarak 25 baz puanlik faiz indirimi
gerceklesti. Karar metninde onemli bir degisiklik olmamakla
birlikte, bilanco kic¢ultme hizinin yavaslatilacagina dair
sinyaller dikkat cekti. Bununla birlikte, FOMC uyeleri
arasindaki gériis ayriliklari yeniden gindeme geldi. Uye
Miran, onceki toplantilarda oldugu gibi 50 baz puanlik indirim
yonundeki tutumunu korurken; Schmid faizlerin sabit kalmasi
gerektigini savundu. Bu durum, kurul icindeki farkli para
politikasi bakis acilarini yansitirken, Schmid’in tutumu
“sahin” bir yaklasim olarak degerlendirildi.

ABD’de tuketici guveni Ekim ayinda uUcUncu ay ust Uste
gerileyerek Nisan’dan bu yana en dusuk seviyesine indi.
Conference Board verilerine gore Amerikali tuketiciler hem
mevcut ekonomik duruma hem de gelecege dair daha
temkinli bir tutum sergiliyor. GUven endeksindeki gerilemede
ekonomik yavaslama sinyalleri ve zayiflayan isgucu piyasasi
etkili olurken, bu tablo tuketici harcamalarinda olasi bir
yavaslama riskini gindeme getirdi. Ay ortasinda aciklanacak
Ekim TUFE (CPI) verisi, bu egilimin kaliciigi acisindan
belirleyici olacak.
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Avrupa cephesinde, ECB faizleri %2 seviyesinde sabit tuttu.
Ayrica Avrupa’da onemli bir yatirrm haberi 6ne cikti: Nvidia,
Deutsche Telekom AG is birligiyle Almanya’da 1 milyar avro
tutarinda veri merkezi yatiromi planliyor. Bu adim, Avrupa’nin
yapay zeka ve yuksek performansli bilgi islem kapasitesini
guclendirmesi bakimindan stratejik 6neme sahip goruluyor.
Haftanin bir diger onemli gelismesi, ABD Baskani Donald
Trump ile Cin Devlet Baskani Xi Jinping’in gériismesi oldu.
Gorusmenin olumlu bir atmosferde gectigi ve bircok konuda
uzlasi saglandigi aciklandi. Bu gelisme piyasalar acisindan kisa
vadeli bir iyimserlik yaratirken, FED’in temkinli mesajlari risk
istahini sinirladi.

Hafta sonunda S&P 500 endeksi %0,72, Nasdaq %2,2
yukseldi. ABD’li teknoloji devlerinin guclu bilangolarinin
destegiyle one cikan bu performansa paralel olarak, HTJ -
Hedef Portfoy Teknoloji Degisken Fon da haftayr %1,7
getiriyle tamamladi.
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Yurt ici Piyasalar

Gecen hafta, resmi tatil nedeniyle piyasalar sadece 3,5 gun
acik olmasina ragmen veri akisi yogundu. TCMB’nin sektérel
enflasyon beklentileri raporu yayimlandi. Buna gore:

e Piyasa katilimcilarinin yillik enflasyon beklentisi %23,26’ya
yukselerek 1,01 puan artti.

e Reel sektorin beklentisi %36,30’a gerileyerek 0,50 puan
dusta.

e Hanehalki beklentisi ise %54,39’a cikarak diger gruplardan
belirgin bicimde yuksek kaldi.

Reel sektordeki yatay seyir, uretim ve maliyet risklerinin
dengelendigine; piyasa katilimcilarindaki artis ise finansal
kesimin kisa vadeli fiyat baskilarini daha guclu hissettigine
isaret ediyor.

Dis ticaret acigi Eylil ayinda yeniden genisledi. TUIK
verilerine gore ihracat %2,8 artisla 22,6 milyar dolara,
ithalat %8,7 artisla 29,5 milyar dolara yukseldi. Boylece dis
ticaret acigl %33,8 artisla 6,9 milyar dolar oldu; ihracatin
ithalati karsilama orani ise %76,6’ya geriledi.
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Bankacilik sektord 2025’in ilk dokuz ayinda buyumesini
surdurerek aktif toplamini 43,6 trilyon TLye cikardi. Eylul
ayinda sektor net kéari aylik bazda %26 artti. Bu artista
ozellikle yerli 6zel bankalarin diger faaliyet gelirleri ve
hizmet gelirlerindeki yukselis etkili oldu. Net faiz
gelirlerindeki toparlanma da kar artisinin ana belirleyicisi
oldu.

Bu gelismelerle BIST100 endeksi haftayr %0,27 artisla
yatay kapatirken, HGV - Hedef Portfoéy Birinci Serbest Fon
hem hisse senedi hem tahvil pozisyonlarinin destegiyle
haftallk %1,56 getiri sagladi. Beklentiden iyi gelen
enflasyon verisi ve azalan siyasi tansiyon, HGV fonunun
getirilerini desteklemeye devam edebilir.
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Tahvil

Gecen hafta tahvil piyasasi, disen siyasi tansiyon ve enflasyon
verisi oncesi hafif alicili bir seyir izledi. Haftanin kapanisinda:

e 5 yillik tahvil faizi %36,56,
e 10 yillik tahvil faizi %32,19,
o 2 yillik tahvil faizi %40,01 seviyesinde gerceklesti.

Hafta basinda aciklanan %2,55’lik enflasyon verisi beklentinin
altinda geldi. Siyasi belirsizliklerin artmadigl bir senaryoda
tahvil piyasasinda alis egiliminin devam etmesi bekleniyor.

HJB - Hedef Portfoy Birinci Degisken Fon, BISTi geride
birakarak haftalik %0,66 getiri elde etti. Olumlu enflasyon
verisi ve azalan siyasi risk ortami, HJB fonunun performansini
destekleyebilir.

Kiymetli Madenler

Altin piyasasinda kredili pozisyon ¢éziilmeleri gecen hafta da
surdd. 3900 ons/dolar seviyesi altin fiyatlari icin destek
olustururken, Cin’in getirdigi vergi duzenlemesi fiyat uzerinde
baski yaratiyor. Buna karsin, ABD’nin Venezuela’'ya mudahale
olasiligl fiyatlari destekleyici bir unsur olarak dne c¢ikiyor.

Gumus fiyati haftayi 48,44’ten 48,37 seviyesinde tamamladi.
HAM - Hedef Portfoy Altin Katilm Fonu, son bir ayda %7,88
getiri saglayarak deger kazanmaya devam etti.
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