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Yurt Disi Piyasalar

ABD’de Haziran ayimna iliskin TUFE verisi yillk %2,7 ile
beklentilerin hafif Uzerinde gerceklesirken, cekirdek enflasyon
%2,9 ile hedefe yakin seyrini korudu. Ayni dénemde UFE artisinin
durmasi ve perakende satislardaki %0,6’lik guclu artis, i¢ talepte
canliligin strdigine isaret etti. Issizlik maasi basvurularinin 221
bin kisiyle beklentilerin altinda kalmasi da istihdam piyasasinda
dayanikliigin korundugunu gosterdi. Sanayi Uretimi Haziran
ayinda aylik %0,3 artarak beklentilerin tGzerinde gelirken, ABD
bankalarinin ikinci ceyrek bilancolarinda pozitif strprizler dikkat
cekti. Bu gorinum, S&P 500’0 yeni zirvelere tasirken, Citi gibi
kurumlar gumuste ons basina 40 dolarin Uzerini hedeflemeye
basladi. Nitekim, gumus fiyati 37,59 dolarla 2011’den bu yana en
yuksek seviyesine ulastl.

Ote yandan, jeopolitik riskler de yeniden giindeme geldi. ABD
Baskani Trump, Avrupa Birligi ve Meksika’ya %30 oraninda
gumruk tarifesi uygulamay! gundeme tasirken, kucuk utlkelere
yonelik de %10’un Uzerinde ilave vergi planlari agiklandi. Buna
karsilik Avrupa Komisyonu, ABD menseli 84 milyar dolarlik Granu
hedef alan bir misilleme paketi 6nerdi.

Kuresel risk istahinin guclu kalmasiyla S&P 500 endeksi haftayi
6.312 puanla rekor seviyeyi test ederek 6.296 puandan
tamamladi. Bu olumlu piyasa atmosferinde, SOS - Saglik
Sektori Degisken Fonumuz %0,37 getiri HTJ — Teknoloji Sektori
Degisken Fonhumuz ise %3,08 haftalik getiri sagladi.
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Yurt ici Piyasalar

TUFE verisiyle birlikte 7 Temmuz haftasi %3,29 ylkselis gosteren
BIST100 14 Temmuz haftasinda %0,07 yatay pozitif bir seyir izled.i.
GYO sektoruu %4,2 artisiyla TCMB faiz karari éncesi hafta olumlu
ayrisan sektorlerin basinda geldi. Ayni donemde HNC - Hedef
Portféy Uciincii Hisse Senedi Fonu %1,52 ylkselis gostererek
BIST100 endeksinin Ustunde getiri sagladl. Bu hafta yurt ici
piyasalarin odagl Bu hafta yurt i¢ci piyasalarin ana gundemini,
TCMPB’nin faiz karari ile Moody’s ve Fitch’in Turkiye’ye yénelik
kredi notu aciklamalari olusturacak. TCMB’nin faiz indirim
beklentisi 250 baz puan civarinda konumlaniyor. TCMB’nin 300-
350 baz puan civarl bir indirime gitmesi yurt ici piyasalara
katalizor etkisi yapabilir.

Kiymetli Madenler

Fed baskaninin gorevden alinacagina dair spekulasyonlar guvenli
liman arayisini gecen hafta da canli tuttu. Yukselen DXY’a ragmen
3310 - 3376 USD bandinda seyreden ons altin fiyatlamalarinda bu
hafta gozler ECB faiz kararinda olacak. USDTRY’deki %0,57’lik
yukselisle birlikte gram altin da haftayl %0,23 yukselisle 4.354 TL
seviyesinden tamamladi. Ayni donemde HAM - Altin Katilim Fonu
%1,20°lik artisla haftayr pozitif kapatti. Altinla ilgili olumlu
gorusumuzu koruyoruz ve portfoylerde cesitlendirme amaciyla
altin bulundurulmasi onerimizi tekrarliyoruz.
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Tahvil

Tahvil piyasasinda gecen hafta ihale baskisinin da etkisiyle satis
yonla bir egilim vardi. Fakat haftanin son gunu yasanan 5 yillik
tahvillerdeki alislarin etkisi ile 5 yillik tahvilin bilesik faizi %36,4
seviyesinden haftayl kapadi. Tahvil piyasasinda bu haftaki en
onemli gelisme 24 Temmuz tarihindeki PPK toplantisi. Piyasa
beklentisi 250 baz puan seviyesinde, beklentinin Gzerinde bir faiz
indirimi gelirse tahvillerdeki alis yonu egilimin hizlanmasini
bekliyoruz. Hisse ve tahvil pozisyonunun etkisi ile HJB Hedef
Portfoy Birinci Degisken fonunun getirisinin olumlu ydnde
ayrisacagini dusunuyoruz.
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Ajanda (21 - 25 Temmuz)

Hafta, Cin Merkez Bankas’’nin Temmuz ay!i kredi faiz oranlarini
beklentilerle uyumlu sekilde (%3,50 ve %3,00) sabit tutmasiyla
basladi.

Carsamba gunu, ABD Hazine Bakanligi’'nin gerceklestirecegi 20
yillik tahvil ihalesi piyasalarin odaginda olacak

Haftanin veri akisi acisindan en yogun gunu olan Persembe’de,
yurticinde Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin (TCMB)
politika faizi karari ile brut rezerv verileri agiklanacak.

Yurt disinda ise Euro Bolgesi’nin Temmuz ayi1 6ncu PMI verileri,
Avrupa Merkez Bankasi’nin (ECB) faiz karari ve ABD’de imalat,
hizmet ile bilesik PMI verileri takip edilecek.

Haftanin son islem gununde ise yurt icinde, Temmuz ayina
iliskin kapasite kullanim orani verisi izlenecek.

Ek olarak, yurtici ve yurt disinda 2025 yili ikinci gceyrek
finansal sonuclarinin aciklanmaya baslamasiyla birlikte
bilangco donemi de resmen baslamis bulunuyor.

Hedef Portféy Arastirma
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