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Yurt DisiI Piyasalar

Gectigimiz hafta ABD ekonomisinin ucunclu ceyrek
bUyume verisi aciklanirken, yilliklandirilmis buylime
%3,3’luk  piyasa beklentisinin  Uzerinde, %4,3
seviyesinde gerceklesti ve risk istahini destekledi.
Enflasyon cephesinde ise FED’in yakindan izledigi
kisisel tuketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi yillik
bazda %2,8 artarak %2,9’luk beklentinin hafif altinda
kaldi ve enflasyon gorinumune iliskin algiyr sinirli
olcude iyilestirdi.

Buna karsin, buyumenin gucld seyrini korumasi ile
dezenflasyon sinyallerinin ayni anda gelmesi, faiz
indirim patikasina iliskin beklentileri netlestirmek
yerine daha karmasik bir tablo ortaya koydu. FED
cephesinde de soylemlerin ayristigr goruldu: Miran,
indirimlerin  gelmemesi halinde resesyon riskinin
artabilecegini vurgularken; Hammack ve Williams,
enflasyonda daha ikna edici bir iyilesme gorulene
kadar temkinli “bekle-gor” yaklasiminin uygun olacagi
mesajini verdi.
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Ote yandan Baskan Trump’in FED baskanligina
iliskin aciklamalari, Fed bagimsizligina yonelik
hassasiyetleri yeniden gundeme tasidi.

Beklentilerden iyi gelen veriler ve Noel doneminin
sagladigl destekle birlikte S&P 500 endeksi haftay!
%1,34 yukselisle tamamlarken, Nasdaq %1,23
deger kazandi. HTJ- Hedef Portfoy Teknoloji
Degisken Fon bu endekslerle paralel sekilde
haftalik %1,23 getiri sagladi.

|I| HEDEFPORTFOY © O @ O checerportioy




Yurt ici Piyasalar

Gectigimiz hafta yurt ici piyasalar acisindan one cikan
basliklardan biri, TBMM’den gecen duzenleme ile
enflasyon duzeltmesinin  2025-2027 doneminde
uygulanmamasina yonelik haber akisi oldu. S0z
konusu karar, sirketler nezdinde operasyonel yukun
azalmasi acisindan olumlu degerlendirilse de,
uygulamanin ertelenmesinin yaratabilecegi vergisel
belirsizlikler ve finansal raporlama etkileri piyasada
tartisma konusu oldu.

Ote yandan 2026 yili icin asgari Ucret artisinin %27
olarak belirlenmesi, Ucret-enflasyon dengesi ve i¢
talep dinamikleri acisindan ekonomi yonetiminin
ongordugu patika ile uyumlu bir adim seklinde
yorumlandi. Ancak artisa ragmen asgari ucretin aclik
sinirinin altinda kalmaya devam etmesi, satin alma
gucune iliskin hassasiyetleri gundemde tuttu.
Jeopolitik haber akisi tarafinda ise Ankara’da Libya
Genelkurmay Baskanrnin da bulundugu ucak kazasi,
risk algisi ve haber akisi acisindan yakindan takip
edilen bir diger gelisme oldu.
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Son olarak Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Turk
lirasi likiditesini yonetmek amaciyla kullandigl API
portfoyunde tahvil alimlarini artirarak toplam
bayukligd 450 milyar TL'ye cikarmay! planladigini
acikladi.

Bu gelismeler cercevesinde BIST 100 -%0,32 diserken
HJB - Hedef Portfoy Birinci Degisken Fon
yatirnmcilarina haftalik %1,29 getiri sagladi.
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Tahvil

Gectigimiz hafta CDS priminin  kademeli olarak
gerilemesiyle birlikte tahvil tarafindaki alim istahi
devam etti. Asgari Ucretin %27 artmasi da piyasadaki
alis egilimini devam ettirdi.

CDS primi 205 seviyesine gerilerken,

2 yillik tahvil faizi: %37,51
5 yillik tahvil faizi: %33,59
10 yillik tahvil faizi: %29,75 oldu.

HJB - Hedef Portfoy Birinci Degisken Fon, aktif
yonetilen tahvil ve hisse senedi pozisyonlarinin etkisi
ile birlikte yilbasindan beri %50,98 getiri sagladi. Ayni
dénemde BIST100 %13,38 getiride kald..
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Kiymetli Madenler

Altin ve gumus piyasalarl, Aralik ayinin son
haftasinda klresel para politikasi beklentileri,
jeopolitik riskler ve kur cephesindeki gelismelerin
etkisiyle gucld bir ivme sergiledi. FED’in gorece
genislemeci durusunu teyit eden gelismeler,
kiymetli metallere olan talebi belirgin sekilde
artirdi.

Altin, hafta boyunca alicili bir seyir izleyerek 4.339
ons/dolar seviyelerinden basladigl haftayr 4.531
ons/dolar seviyesinden kapatti ve haftalik bazda
%4,4 oraninda deger kazandi. Ozellikle FED’in faiz
indirimi sonrasinda alimlarin hizlanmasi ile birlikte
ABD-Venezuela petrol blokaji ve Nijerya’daki
askeri operasyonlar gibi jeopolitik gelismeler,
guvenli liman talebini gaclendirdi.
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Gumus cephesinde ise altinla olan guclu
korelasyon korunmakla birlikte daha yuksek
volatilite dikkat cekti. GUmus, haftaya 67,20
ons/dolar seviyesinden baslayip 78,46 ons/dolar
seviyesinden kapanis yaparak haftalik bazda
%16,7°lik bir yukselis kaydetti. Yil genelinde
olaganUstl bir performans sergileyen gumuste;
bes vyildir suregelen yapisal arz acigl, gunes
enerjisi ve elektrikli araclar kaynakli yogun
endustriyel talep ile ABD’nin gumusu kritik
mineral kapsamina almasi temel belirleyiciler
olmaya devam ediyor. Ayrica Cin’in 1 Ocak 2026
itibariyla devreye alacagi ihracat kisitlamalari ve
Elon Musk’in endustriyel arz risklerine iliskin
aciklamalari, yilin son haftasinda fiyatlari yukar
yonlu tetikleyen unsurlar arasinda one cikti.

HAM - Hedef Portféoy Altin Katilm Fonu, 1
yilllkk %121 getiri performansi ile tim altin
fonlari arasinda liderligini korumaya devam
ediyor.
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Ajanda

Pazartesi: ABD Kasim ay! bekleyen konut satislari verisi
yayimlanacak.

Sali: TUIK Kasim ayi is glcU istatistikleri ile Aralik ayi
Ekonomik Guven Endeksi verilerini aciklayacak.

Carsamba: FED toplanti tutanaklari aciklanacak. Ingiltere,
Fransa, ispanya, Japonya ve Hong Kong’da hisse senedi
piyasalari; ABD’de tahvil piyasalari yarim gun islem gorecek.
Cin’de Aralik aylr imalat ve imalat dist PMI verileri
aciklanacak. TUIK Kasim ayi Dis Ticaret Dengesi verilerini
yayimlayacak.

Persembe: Yeni yilin ilk guninde Turkiye’de ve dunyada
finansal piyasalarin buyuk bolumu isleme kapali olacak.
(ITO) istanbul’da perakende fiyat hareketlerinin géstergesi
olan ITO Istanbul Tuketici Fiyat Endeksi’nin Aralik ayi
gerceklesmelerini aciklayacak.

Cuma: iSO ve S&P Global tarafindan yayimlanan Turkiye
imalat PMI verisinin Aralik ayina iliskin sonuclari saat
10:00°’da aciklanacak. Euro Bolgesi’nde HCOB imalat PMI
verisinin nihai okumasi izlenecek. ABD’de Aralik ayr S&P
Global imalat PMI verisinin nihai sonuclari aciklanacak.
TCMB, 26 Aralik ile biten haftaya ait yurt disi yerlesiklerin
menkul kiymet istatistiklerini yayimlayacak.
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