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Yurt Digi Piyasalar

ABD’de bilanco sezonu buyUk olcude tamamlanirken Muhtesem
Yedili’de kar buyumesi %63 olurken -ki 2021/2C’den sonraki en
yuksek kar buyumesi- M7’yi hari¢ tuttugumuzda kar buyumesi
%17’lerde ve bu oran da 2021/2C’den sonraki en yuksek kar
buylmesine karsilik geliyor. Bu arada hatirlatmak gerekirse
2021/2C’de kuvvetli baz etkisi de gorduk. Bu ¢cercevede ABD’de
sirketlerin 2026/1C do6nemi icin guclu bilangco sezonu
tamamladigl belirtilebilir. Risk istahinin zaman zaman zayif
kaldigl, petrol fiyatlarinin 100 dolar Uzerinde seyrinin devam
ettigi ve tahvillere kuvvetli satislar oldugu bir ortamda risk
istahint belirli bir duzeyde tutabilen ana etken bilancolar oldu
diyebiliriz. Buna ABD - Cin gorusmeleri ardindan gerileyen ticaret
savas! endiselerini de ekleyebiliriz. S& P500 son sekiz haftadir
yukselirken Russell’da da yeni zirve gectigimiz hafta test edildi.
Piyasadaki esas sorun ise tahviller uzerinde devam eden baski. 2
ve 10 yillk enflasyon beklentilerinin sirasiyla 3,40 ve 2,50
bolgesinde yaptigl zirveden dususune karsin ozellikle 2 yillik ABD
tahvil faizi 4,12 ve 10 yillik ABD tahvil faizi ise 4,55 seviyelerinde
seyrediyor. Yeni Fed Baskani Warsh’un aciklamalari ise su
asamada Fed’den beklenen kurumsalligi tasiyor. CME verilerine
gore ise FED’den 2026 yilinda faizlerde degisiklik beklenmiyor.
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Mayis ayina dair oncu veriler ABD’de hizmet ve imalat
sektorinden karmasik sinyallere isaret ediyor. Her ne kadar
PMI’larda onemli bir degisiklik olmasa da ABD’de imalat sektorl
uretiminde 6nemli sigrama gorduk fakat bunun sebebi olarak daha
cok gecici stok yonetimi gerekcge gosteriliyor. Yine PM/I’lardan yola
ciktigimizda ABD igin ceyreklik kabaca %1’lik bUyume tahmin
edilebilir. Avrupa’da ise mayis ayl oncu verileri tam tersi bir
gorunume isaret ediyor. Birlesik endeks 31 ayin, hizmet endeksi 63
ayin ve imalat sektoru ise 3 ayin en dusugunde. Yine PMI’dan yola
cikarak Euro Bolgesi’nde ikinci ceyrekte %0,2’lik daralma tahmin
edilebilir.

S&P 500 endeksi gectigimiz haftayl %0,78 yikselisle ve NASDAQ
ise %0,80 yukselisle kapatti. HTJ- Teknoloji Degisken Fonu %0,16
getiri ile haftayr tamamladi.

Yurt ici Piyasalar

BIST 100 endeksinde 15.000 bdlgesi test edilirken kiresel risk
istahinda toparlanma ve iran - ABD savasinin sona erecegi, barisin
saglanacagl beklentileri etkili oldu. Kuvvetli bir bilanco sezonu
gecirmeyen BIST icin enflasyon beklentileri de hala yukari yonlu
hareketi sinirliyor. Yil sonu enflasyon beklentilerinin %30’lara
dogru yukseldigi bir ortamda gelisen tlke tahvillerine olan ilgisizlik
Turk tahvilleri uzerinde de baski yaratiyor. TL Uzerindeki baski ise
hala yuksek fakat faizi de ekledigimizde TL yil basindan bu yana en
yuksek getiri saglayan besinci para birimi konumunda. Yabanci
ilgisine bakarsak da mayis ayinin ilk iki haftasinda 70 milyon USD
hisse senedinden cikis, 183 milyon USD tahvil cephesine giris
izliyoruz.
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Mayis ayinda ekonomik guven endeksi reel kesim guvenindeki
lyilesme ile artis gosterse de savas oncesi donemin altinda.
imalat sanayinde kapasite kullanim orani ise sinirli da olsa
toparlaniyor fakat %75 esiginin altinda. Enflasyon beklentileri ise
mayIs ayinda piyasa oyunculari bazinda ayrisma yasiyor. Piyasa
katilimcilari beklentileri yukselirken reel kesim ve hane halki
beklentileri ise sinirli da olsa geriliyor. Yine de hanehalkinin 12 ay
sonrasinda dair enflasyon beklentisi %50’ye yakin seyrediyor.
Reel sektérun 12 ay sonrasina dair enflasyon beklentisi ise gegen
yilin ayni donemindeki %41’den %33,1’e gerilemis oldu.

BiST 100 endeksi haftayi %3,89 diisiisle kapatirken HGM- Hedef
Portféy ikinci Hisse Senedi (TL) Fon (HSYF) haftalk %3,26
disusle endekse paralel performans sergiledi.

Sabit Getirili Varliklar

100 dolar Gzerinde tutunan Brent petrol, iran — ABD arasindaki
olasi anlasma icin henlUz elle tutulur bir iyimserlik olmadigina
isaret ederken Trump’in hafta sonu yaptigi aciklamalari petrol
fiyatlarinin ve enflasyon beklentilerinin gerilemesi adina olumlu
okuyoruz. Bu ortamda tahvil faizlerindeki gerileme ise nispeten
sinirli. Bunun arkasinda ABD’de yuksek butce aciklari, FED’in
enflasyonla mucadele icin bir sure daha yuksek faiz politikasini
koruyacagl beklentisi yer almakta. Asya ve Avrupa tahvillerine
gelen satislar ise gelisen ulke tahvillerindeki satiglarin devamini
getirebilecek guce sahip.
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HKJ-Hedef Portféy Para Piyasasi Serbest Fon haftalikta %0,83
getiri sagladi.

KSA-Hedef Portfoy Kisa Vadeli Serbest (TL) Fon haftalikta %0,80
getiri sagladi.

HVK-Hedef Portféy Birinci Borgclanma Araclari (TL) Fonu
haftalikta %0,76 getiri sagladi.

Emtia

ABD’de tahvil faizlerinin yuksek seyri ve DXY’nin son donemdeki
yukari egilimi degerli metallerin yukselisi 6nunde engel olmayi
surduruyor. 4500 Uzerinde tutunmaya calisan altin ve 75 dolari
asmaya calisan gumus icin faizlerdeki olasi gerileme kritik olacak.
Fonlar ise wvadeli kontratlarda altin ve gimus igin long
pozisyonlarint azaltmayi surduruyor. Baris gorusmelerinden
gelecek olumlu aciklamalarin degerli metaller ve sanayi metalleri
uzerinde pozitif etki yaratmasini bekleyebiliriz.

Ons altin, haftay1 %0,7 dususle kapatirken gimus %0,59 geriledi.
HAM- Hedef Portféoy Altin Katilm Fonu %2,2 gerilerken HCV-
Hedef Portfoy Atak Coklu Varlik Katilim Fonu %5,3 duslisle negatif
ayristi.

lI' HEDEFPORTFOY @ ° @ o @hedefportfoy




Haftalik Veri Takvimi

Pazartesi: Yurt disinda tatil nedeniyle ABD ve Avrupa’da piyasalar
kapali olacak ve 6nemli bir veri akisi yer almiyor. iceride ise mayis
ayl ekonomik guven endeksi takip edilecek.

Sali: Yurt icinde piyasalar Kurban Bayrami tatiline girecek ve sall
gind yarim gun tatil nedeniyle BIST yarim gin islem gorecek ve
haftanin geri kalaninda énemli bir veri akisi yer almayacak. ABD’de
ise sall gunu Mayis ayi tuketici guveni, Mart ay! konut fiyat endeksi
ve Chicago Fed’in Nisan ay! imalat sanayi guven endeksi takip
edilecek.

Carsamba: Avrupa’da onemli bir veri yer almazken ABD’de ise
carsamba gunu haftalik mortgage basvurulari ile Mayis ayi
Richmond Fed imalat endeksini izleyecegiz.

Persembe: Avrupa’da veri akisi sakin. ABD’de ise 2026/1C d6nemi
buyume verisi revize edilecek. Ayrica ABD’de dayanikli mal
siparisleri, issizlik maasi basvurulari ve yeni konut satiglari gibi
onemli veriler takip edilebilir. Gunun ana verilerinden biri ise
FED’in enflasyon gostergesi olarak izledigi PCE enflasyonu (Nisan)
olacak. Cekirdek PCE enflasyonu mart ayinda %3,3 gerceklesmisti.

Cuma: Almanya’da cuma gunu mayis ay! enflasyonu takip edilecek.
Beklentiler yillik enflasyonun %2,9 aciklanmasi yonunde. ABD’de
cuma gunu toptan esya stoklari verisi takip edilecek.
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Yasal Uyari:

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 hazirlandig tarih itibariyla, guvenilir olduguna
inanilan kamuya acik kaynaklar ile veri saglayicilardan derlenmistir.
S6z konusu bilgi ve verilerin dogrulugu, eksiksizligi ve guncelligi
garanti edilmemektedir.

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve degerlendirmeleri
yatirim danismanligl kapsaminda olmayip, bu raporda yer alan
icerik herhangi bir getiri taahhtdu icermemekte ve herhangi bir
sermaye piyasasl 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 yatirrm  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 dolayli zararlardan
sorumlu degildir.
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