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Yurt DisiI Piyasalar

Gectigimiz hafta, yilbasi tatili nedeniyle kuresel piyasalar
kisa bir islem haftasi gecirdi. Jeopolitik cephede ise
gundem oldukca hareketliydi. Hafta sonu basina yansiyan
iddialara gore, ABD Baskani Trump’in Venezuela Devlet
Baskani Nicolas Maduro’ya yonelik bir mudahale plani
oldugu 6ne suaruldu. Bu gelismenin, Venezuela’daki petrol
sahalarinin kullaniminin artmasina ve dolayisiyla kuresel
petrol arzinin yukselmesine yol acabilecegi; bunun da
petrol fiyatlar Uzerinde asagi yonlu baski yaratabilecegi
degerlendiriliyor. Piyasa beklentilerinde olasi arz artisi
yaklasik gunluk 1,5 milyon varil seviyesinde telaffuz
ediliyor.

Makroekonomik tarafta ise son FOMC toplantisina iliskin
yayimlanan tutanaklarda, faiz oranlarinin bir sure daha
mevcut seviyelerde tutulmasi gerektigi yonundeki
mesajlarin one ¢ikmasiyla birlikte piyasalarda satis baskisi
artarken, risk istahinda zayiflama gozlendi.
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Hafta boyunca hem ABD hem de Avrupa’da PMI verileri
takip edildi. S&P Global verilerine gére ABD imalat PMI,
Aralik 2025’te 51,8 seviyesine gerileyerek Kasim ayindaki
52,2 seviyesinin altinda kaldi ve son bes aylik genisleme
doneminin en zayIf buylUmesine isaret etti. Yeni siparisler
yaklasik bir yil aradan sonra ilk kez dusus gosterirken,
tarifeler ve ticaret gerilimlerinin etkisiyle ihracat kalemi
yedinci ay ust Uste daralmaya devam etti. Buna karsin,
istihdam tarafinin gorece guclu seyrini korudugu
gozlemlendi.

Avrupa imalat PMI ise 49,2 olan beklentilerin altinda
kalarak 48,8 seviyesinde aciklandi ve daralma
bolgesindeki seyrini strdurdda.

Bu gelismelerin etkisiyle S&P 500 endeksi haftayi %1,03,
Nasdaq endeksi ise %1,52 dususle tamamlarken; HTJ -
Hedef Portfoy Teknoloji Degisken Fonu %0,09 getiriyle
haftayi yatay bir gérinumle kapatti.
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Yurt ici Piyasalar

Gectigimiz hafta yurt ici piyasalarda veri akisi ve Ucret
giindemi 6n plandaydi. ISO Turkiye imalat PMI, Aralik
ayinda 48,9 seviyesine yukselerek (Kasim: 48,0)
daralmanin hiz kestigine isaret etse de endeksin esik
deger olan 50’nin altinda kalmasi, sektordeki zayif
gorunumun surdidgunu gosterdi. Alt kirtlimlarda uretim
ve yeni siparislerdeki zayifigin daha 1limli seyrettigi
gorulurken, maliyet baskilarinin korunmasi dikkat cekti.

Ote yandan ITO Istanbul TUFE, Aralik ayinda aylik %1,23
artis kaydederken, yillik enflasyon %3768 seviyesinde
gerceklesti. Bu gorunum, dezenflasyon surecine ragmen
fiyatlama davraniglarinin halen kirilgan olduguna isaret
ediyor.

Hazine ve Maliye Bakanligi, Ocak—Mart donemine iliskin
ic borclanma stratejisini yayimladi. Buna gore Hazine,
sO6z konusu donemde 1 trilyon 626,5 milyar TL
tutarindaki i¢ borg servisine karsilik 1 trilyon 320,8 milyar
TL i¢ borgclanmaya gidecegini acikladi.
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Politik ve jeopolitik cephede ise Cumhurbaskani Erdogan,
ABD Baskani Trump ile 5 Ocak 2026 Pazartesi gunu
Ukrayna—-Rusya savasina iliskin ¢ozum arayislarinin ele
alinacagini belirtti. Gorusmeye iliskin mesajlar, risk primi
ve Dbeklentiler kanaliyla piyasa duyarliligi agisindan
yakindan izleniyor.

Bu gelismelerin etkisiyle BIST 100 endeksi haftayl %1,81
yukselisle tamamladi.

Bu gorunum altinda, yuksek faiz ortaminda likidite ve
istikrar arayan yatirimcilarin para piyasasi ve kisa vadeli
fonlara ilgisinin arttigi goérultyor. Ozellikle HKJ - Hedef
Portfoy Para Piyasasi Fonu aylik %4,17 getiri liderligi ile
mevcut makro konjonktlrde faiz  getirilerinden
faydalanmak isteyen ve portfoylerinde volatiliteyi
sinirlamay! hedefleyen vyatirrmcilar icin o6ne c¢ikan
seceneklerden biri olmaya devam ediyor.
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Tahvil

Tahvil piyasasinda alis egilimi devam etti. CDS primlerinin dusuk
seviyelerde seyretmesi ve dezenflasyon surecinin surmesiyle
birlikte 2, 5 ve 10 yillik tahvil faizleri sirasiyla %36,74, %32,92 ve
%28,90 seviyelerinde gerceklesti.

HJB - Hedef Portféy Birinci Degisken Fon, aktif olarak yonetilen
tahvil ve hisse senedi pozisyonlarinin katkisiyla son 1 yilda
%47,34 getiri sagladi.

Kiymetli Madenler

Altin 4531 ons/dolar ile zirvesini tazeledigi haftanin ardindan,
gecen haftaya sert dusus ile basladl. Haftanin geri kalan
gunlerinde yatay seyir izleyen altin, 4331 ons/dolar seviyesinden
haftayi kapatarak haftalik %4,4 dusus yasadi.

Hafta sonu ABD’nin Venezuela’ya mudahalesi ve Trump’in
Gronland’i almak istedigini yenilemesi, 6numuzdeki hafta altin
fiyatlarinda volatilitenin yuksek seyredecegine isaret ediyor.
GUmuUs tarafinda ise altin ile olan korelasyon nedeni ile benzer
hareketler goruldu. 78,46 seviyesinden basladigl haftayl 72,56
seviyesinden kapatarak haftalik%7,5 dusus gozlemlendi.

HAM - Hedef Portfoy Altin Katillm Fonu ise son 1 yilda %110
getiri ile tum altin fonlari arasinda liderligini surdurdu.
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Ajanda

Pazartesi: TUIK, Aralik ayina ait enflasyon verilerini
yayimlayacak.

Sali: Euro Bolgesi Aralik ayr HCOB hizmet ve bilesik PMI
verilerinin nihai okumalari izlenecek. TUIK, Aralik ayina iliskin
mevsimsellikten arindirilmis TUFE verilerini duyuracak.

Carsamba: ABD’de Aralik ay1 ADP 0Ozel istihdam verisi , ISM
hizmet endeksi, Ekim ayi fabrika siparisleri verileri de
aciklanacak.

Persembe: TCMB, 2 Ocak’ta sona eren haftaya ait yurt dis
yerlesiklerin  menkul kiymet istatistiklerini 14:30’da
aciklayacak.

Cuma: Cin’de Aralik ayi tuketici ve Uretici enflasyonu verileri
yayimlanacak. TUIK, Kasim ayi sanayi Gretim endeksi verisini
aciklayacak.
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