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Yurt Disi Piyasalar

Gectigimiz hafta kuresel ve yerel piyasalari etkileyen gelismeler
karisik bir tablo sundu.

ABD’de Agustos ayl UFE rakami aylik bazda %0,1 diserek surpriz bir
gerileme gosterdi ve uretici fiyatlarinda daha ilimli bir gérinum
sundu. Cekirdek TUFE ise %3,1’de sabit kalarak beklentilere paralel
gerceklesti. Is glcl piyasasi revizyonu ise 911 binlik asagi yonli
duzeltmeyle son 20 yilin en buyuk revizyonu oldu; 6zellikle hizmet ve
perakende sektorlerinde zayifliga isaret etti.

Avrupa tarafinda ECB faizleri %2,15’te sabit birakti ve dezenflasyon
surecinin sona erdigini belirterek siki para politikasi mesaji verdi.

Jeopolitik gelismelerde, israilin Katar'daki Hamas hedeflerine
saldirisi ve Polonya hava sahasinda Rus iIHA’sinin disUrilmesi petrol
fiyatlarini yukari cekti. WTI 63,2 dolara, Brent 67 dolara yukseldi.
Ayrica ABD’de Trump’in, Fed Baskani Lisa Cook’u gorevden alma
girisimi yargl tarafindan engellendi ve para politikasi bagimsizlig
yeniden tartisma konusu oldu.

ABD endeksleri, deflasyonist veriler sonrasi artan eylal ayi faiz
indirim beklentileriyle haftayl pozitif tamamladi. S&P500 %1,31,
NASDAQ %1,54 ve Russel2000 %1,76 yukseldi. Buna karsin

HTJ — Hedef Portféy Teknoloji Degisken Fon haftayl %1,22 getiriyle
kapatti.

|=| HEDEFPORTFOY © O © O chederportioy




Yurt ici Piyasalar

Gectigimiz hafta aciklanan veriler ve politik gelismeler piyasalarin
yonunu belirledi.

TCMB, piyasanin 200 baz puanlik indirim beklentisinin tzerine ¢ikarak
politika faizini 250 baz puan indirdi. Bu karar BIST-100’de gun igcinde
%1’in Uzerinde yUkselise yol agsa da belirsizlikler nedeniyle yukselis
satis firsati olarak goérulda.

Temmuz sanayi tretimi yillik %5 artarken, 3 aylik ortalama %6,2 ile son
37 ayin zirvesine ulasti. Aylik %1,8’lik daralma gorulse de orta vadeli
uretim egilimi guclu kaldi. Giyim sektoru zayif kalirken, metal Grunleri
ile cam ve ¢cimento One ¢iktl.

HukUmetin acikladigl Orta Vadeli Program (OVP), enflasyonla
mucadeleyi vurgulayarak piyasalara ongorulebilirlik sundu. Ancak yil
sonu enflasyon tahmininin %17,5’ten %28,5’e cikarilmasi piyasa
tarafindan nétr karsilandi.

Haftanin son islem gintnde aciklanan 6demeler dengesi, yilin ilk 7
ayinda cari acigin 21,2 milyar dolara yukseldigini gosterdi. Hizmet
gelirleri olumlu katki saglasa da dis ticaret ve birincil gelir kalemleri
acigI buyuttu. Finansmanda dogrudan yatirimlar ve bor¢lanmalar giris
saglarken, toplam finans hesabi acik verdi. Temmuz’da ise rezervlerde
dikkat cekici bir artis kaydedildi.
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Piyasa Katilimcilari Anketi’nde yil sonu enflasyon beklentisi %29,9’a
ciktl. Ancak 12 ve 24 ay sonrasi beklentilerin sirasiyla %22,3 ve %16,8’e
gerilemesi uzun vadede iyilesme sinyali verdi. Doviz tarafinda yil sonu
beklenti 43,85 TL'ye duserken, 12 ay sonrasli beklenti 48,96 TLye
yukseldi.

Genel olarak kisa vadede enflasyon kaygilari surerken, uzun vadede
iyilesme; dovizde ise kisa vadede rahatlama, orta vadede yukari yonlu
beklenti one ¢ikiyor.

BIST 100, i¢ siyasi belirsizlikler nedeniyle kiresel borsalardan negatif
ayrisarak haftalik %3,33 deger kaybetti.

Tahvil

Gectigimiz hafta Hazine’nin dlzenledigi 2 ve 5 yil vadeli sabit kuponlu
tahvil ihaleleri izlendi. ihaleler sirasiyla %41,12 ve %37,63 ortalama
bilesik faizle sonuc¢landi. Hafta basindaki mahkeme kararinin ardindan
tahvil piyasasi guclu alimlarla acildi. Yarinki 10 yillik hazine ihalesi
oncesinde uzun vadeli tahvil %32,20 seviyesinden islem goruyor.
Gecen haftaki satislari firsat bilerek tahvil pozisyonunu artiran HJB -
Hedef Portféy Birinci Degisken Fon, aylik bazda borsadan olumlu
ayrismaya devam ediyor.

TCMB’nin 250 baz puan faiz indirimi sonrasi politika faizi %40,50
seviyesine gerilese de TCMB piyasa katilimcilari anketindeki enflasyon
beklentileri hala TL yatirimlari 6n planda tutmaya devam ediyor. Bu
nedenle KSA - Hedef Portfoy Kisa Vadeli Serbest fon dnerimizi
korumaya devam ediyoruz.

|=| HEDEFPORTFOY © O @ O chederportioy




Kiymetli Madenler

Gectigimiz hafta tarife gelismeleri ve FED’e dair beklentilerle kiymetli
madenler yeni rekor seviyelere ulasti. Yil sonu vadeli kontratlarda
Fed’in 2,8 faiz indirimi yapacagina dair fiyatlamalar géruldu.

Ons altin su anda 3.640 dolar, gimus ise 42,17 dolar seviyesinden
islem goruyor. HAM - Hedef Portféy Altin Katilim Fon ise cesitli altin
urunlerindeki firsatlari degerlendirerek gecen hafta %3,87 getiri elde
etti ve altini (%1,8) geride birakmaya devam ediyor.

Ajanda

Pazartesi: Agustos ayina iliskin merkezi yonetim butce dengesi
istatistikleri

Sali: Agustos konut satislari, konut satis endeksi, ABD perakende
satislar

Carsamba: ingiltere TUFE, Euro Bélgesi TUFE, ABD konut
baslangiclari ve insaat izinleri, Fed faiz karari

Persembe: BOE faiz karari, PPK 6zeti, haftalik menkul kiymet
istatistikleri

Cuma: Japonya TUFE, BOJ faiz karari
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