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YURT DISI PIYASALAR »

Kiresel piyasalarda hafta boyunca risk istahi dalgali bir seyir izledi. ABD-iran
savasinin anlasmayla sonuclanmasi jeopolitik risk primini azaltirken Kevin Warsh'in
en son yapilan FOMC toplantisindaki sahin tutumuyla beraber ylkselen reel ABD
faizleri ve guclu dolar risk istahini bakilamaya devam etti. Ozellikle yari iletken ve
teknoloji hisselerinde gortlen satis baskisi, NASDAQ ve Asya teknoloji endeksleri
uzerinde negatif etki yaratti. Ote yandan beklentilere paralel gelen PCE verisi de kisa
vadede Fed kaynakli baskinin bir miktar hafiflemesine destek oldu. Veri sonrasi
temmuz ayina yonelik faiz artirrmi ihtimali %40 seviyesinden %3’e gerileyerek
piyasalarda kismi rahatlama yaratti. Biz bu noktada piyasa tarafindan fiyatlanan
enflasyon beklentilerinden yola ¢ikarak ABD’de tahvil piyasasinda baskinin azalmasini
bekliyoruz.

Haftanin ilerleyen bdoliminde ise Micron Technology (MU) beklentilerin oldukca
uzerinde gelen finansal sonuclari yari iletken hisselerinde kisa streli bir toparlanma
yaratarak risk istahini destekledi. Bu gelisme, hafta icinde gorilen teknoloji kaynakl
satis baskisinin bir kisminin geri alinmasini sagladi. MU’nun gelecek beklentilerinin de
piyasa ongorulerini asmis olmasi gectigimiz haftaki ilimh havayi destekledi.

Hafta genelinde jeopolitik cephedeki iyilesme ve faiz artirrmi beklentilerindeki gerileme
destekleyici olurken gucli Dolar, sahin Fed iletisimi ve cip sektorindeki oynaklik
piyasalarin yukari yonli hareketini sinirladi. Bu nedenle kiresel piyasalarda yon
arayisinin surdugu, teknoloji hisseleri ve Fed beklentilerinin fiyatlamalar acisindan
belirleyici olmaya devam ettigi bir hafta geride kaldi. Piyasanin faiz beklentilerini bu
hafta aciklanacak ABD istihdam verileri de sekillendirecektir.
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YURT iCi PIYASALAR »

Yurt i¢i piyasalarda savas sonrasi ana gosterge kuskusuz enflasyon beklentileri olacak.
Bu hafta acgiklanacak haziran ayi enflasyonu 6ncesinde piyasa beklentileri ortalama 1,0
puanlik aylik enflasyon gerceklesebilecegi yoninde. Bu beklentiler iceride getiri
egrisinde topyekdn asagi yonlu bir hareket getirmis oldu. 5 yillik CDS primindeki dusts
ise simdilik sinirli. Tahvil faizlerinde haziran ay1 basindan bu yana yaklasik 500 puanlik
diisiis takip ettik ki bunu da yine enflasyon beklentileriyle sekillendiriyoruz. BIiST
cephesinde goérinim daha sakin ve 15.000 ataklarinin zayif kaldigini gortyoruz.
Bunda temel Uc¢ gerekce olarak; 1. Ana direnclerde olmamiz nedeniyle yukari egilimi
sinirh gordyoruz. 2. 2026/2C donemine dair belirli sektorler haricinde kuvvetli bir ciro +
FAVOK buyumesi ongoralmiyor. 3. Enflasyon beklentilerinde gerileme gorebiliriz
(Hedef Portfoy 2026 tahmini %28,71) fakat enflasyonda asagi yonlu riskleri hala sinirli
goruyoruz. Ana endeks sirketlerinde ise iskonto stirmekte. Simdilik bu iskontoyu kayit
altina almakla birlikte yukari egilimin giclenmesi icin sirketlerin beklentileri ve daha
onemlisi enflasyon beklentilerinin daha o6ngorulebilir olmasini 6nemli kosul olarak
goruyoruz.

Veri akisinda ¢ 6nemli bashgimiz var; 1. Nisan ayinda finansal kesim disindaki
firmalarin net dbviz pozisyonu yaklasik 205,6 milyar dolar acik seklinde. Dolar/TL'de
%1,5'lik bir yikselis kabaca yaklasik 3 milyar dolarlik bir ek yukamltlik getiriyor ki
ortalama kur artisi son U¢ ayda %1,6'larda gerceklesti. Kisa vadeli yukamlaltklerin
orani ise %36’larda 2024 ve 2025 yilina gbre daha saglkh bir dizeyde. 2. Sektorel
guven endekslerinde kayda deger bir toparlanma henlz gorilmus degil fakat insaat ve
hizmet sektoril icin gelecek beklentilerinde iyilesme var. Ekonomik given endeksi
altinda yer alan tuketici guven endeksindeki iyilesme ise olumlu fakat henliz savas
oncesi donemin Uzerine yerlesmis degiliz. Bu da tuketim aliskanlklarindaki
normallesmenin henidiz saglanmadigini gosteriyor. 3. Yabancinin son haftalardaki
cikisinin ardindan 19 Haziran ile biten haftada 465,7 milyon dolarlik giris kaydedildi.
DIBS tarafinda ise son iki haftalik toplam giris yaklasik 768,5 milyon dolar diizeyinde.
DIBS ve BIST tarafina olan ilgi tanminlerimize paralel.
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SABIT GETIRILI VARLIKLAR »

ABD-iran hattindaki yumusamayla savas primi hizla geri cekildi, Brent petrol yiizde 8,5
duserek yeniden 73 dolar bandina indi. Bu gelismelerle Turkiye’nin CDS’i geriledi,
TCMB’nin net rezervi bir haftada 7 milyar dolar artti ve yabanci yatirrmci yeniden alici
tarafa gecti. Gegctigimiz hafta DiBS’lere 339,7 milyon dolar giris oldu. Bu ¢ergevede tiim
vadelerde faizler dustu. Sirasiyla; 2, 5, 10 yillik tahvil faizleri %36,90, %34,23 ve
%30,70 seviyelerinde.

EMTIA »

Tahvil piyasasinda gortlen normallesme sinyallerine karsin degerli metallere olan talep
hala kuvvetli degil. Gectigimiz hafta altin ETF’lerinden ¢ikisin strdigunu izledik. Vadel
piyasalarda ise fonlarin net long pozisyonlarinda sinirli artis s6z konusu. Bu ¢ercevede
henliz tim goOstergelerle teyit edemesek de altinda dip tartismasini artik
yapabilecegimizi dusiunidyoruz. 4.100 ve 4.370 direncleri asilmasi teknik anlamda
rahatlama getirebilir. Altin icin ABD’de bir gosterge PCE iken Japonya’da da enflasyon
oldu. ABD’de daha ilimh bir enflasyon 6ne c¢iksa da Japonya’'da enflasyon etkisi ile
tahviller Gzerindeki baski korunabilir.

Petrol cephesinde Hirmiiz’deki normallesme hentiz gerceklesmis degil. Ozellikle hafta
sonu gerceklesen saldirilar ardindan bu hafta gemi gecislerinde aksama olabilir. Yine
de 73 dolara kadar gerileyen Brent petrolde savas oncesi seviyelere geldik.
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Pazartesi: TUIK Ekonomik Giiven Endeksini aciklayacak. BDDK mayis ayina
iliskin sektdr karlilik, tahsili gecikmis alacak orani ve sermaye yeterlilik rasyosu
verilerini yayimlayacak.

Sali: Cin imalat PMI verisi yayimlanacak. ABD'de haziran ayi Conference
Board tiiketici giiveni aciklanirken yurt icinde ise TUIK mayis ayi dis ticaret
istatistikleri ile mayis ayi issizlik verileri aciklayacak.

Carsamba: Turkiye ve Euro bdlgesi ve ABD haziran ayi imalat PMI
aciklanacak. Bunun yaninda Istanbul TUFE ve Euro bolgesi TUFE de
acliklanacak veriler arsinda. ABD’de 06zel sektor istihdamini gosteren ADP
istihdam verisini karsilayacagiz. Onemli bir bulusma ise ECB’nin Portekiz'de
duzenleyecegi ECB Merkez bankaciligi Forumu olacak. ECB, BOE, Fed
baskanlari bir araya gelecek.

Persembe: icerde menkul kiymet istatistikleri ve rezerv verileri yayimlanacak.
ABD’de tarim disi istihdam ve issizlik oranlari agiklanacak.

Cuma: Turkiye TUFE aclklanacak. Bloomberg anketi medyan beklentisi yillik
%32,10, aylik %0,99 tliketici fiyat endeksi artisi yasandigina isaret ediyor. Euro
bdlgesinde hizmet ve bilesik PMI aciklanacak.
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VERILER

Varlik Sinifi One Sl Fon Performans Benchmark Perfromans

Haftalik YBB Haftalik YBB
Yabanci Hisse Senedi 17,00% -1,95% 9,36%

Yerli Hisse Senedi HJB -3,43% 18,94% -3,13% 28,14%
Sabit Getirili HKJ 0,81% 23,06% 0,73% 18,70%

Kiymetli Madenler HAM -5,38% -2,25% -0,93% -4,08%
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Yasal Uyari ooy

Bu rapor, Hedef Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan piyasa gelismeleri hakkinda
genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum,
degerlendirme, veri, istatistik, sekil ve grafikler; raporun hazirlandigi tarih
itibariyla, guvenilir olduguna inanillan kamuya acik kaynaklar ile veri
saglayicilardan derlenmistir. S6z konusu bilgi ve verilerin dogrulugu, eksiksizligi
ve gincelligi garanti edilmemektedir.

Bu raporda yer alan vyatirim bilgi, yorum ve degerlendirmeleri yatirim
danismanhg! kapsaminda olmayip, bu raporda yer alan icerik herhangi bir getiri
taahhidi icermemekte ve herhangi bir sermaye piyasasi aracinin alim/satimina
iliskin teklif, cagri veya tavsiye niteligi tasimamaktadir. Yatirim kararlari, kisilerin
mali durumu ile risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak verilmelidir. Sadece bu
raporda yer alan bilgi ve degerlendirmelere dayanilarak alinacak yatirim
kararlari, beklentilere uygun sonuclar dogurmayabilir. Hedef Portféy Yonetimi
A.S. icerikte yer alan bilgi ve verilerdeki hata, eksiklik, gecikme veya
degisiklikler ile bunlarin kullanimindan dogabilecek dogrudan ve/veya dolayl
zararlardan sorumlu degildir.
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