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HAFTANIN YORUMU ve BEKLENTILER

Global piyasalarda bu hafta

Global risk alma istahi basta ABD tahvil faizlerindeki yukselis ve petrol fiyatlarinin tekrar yUkselise gegcmesiyle hafif
zayifladi. Ancak ABD Hazinesinin tahvil alimlarini baslayacagini aciklamasi sonrasi risk istahi haftani son gunu
toparlandi. ABD borsalari ve Avrupa major endeksleri haftayl %0,85-%2,05 arasinda degisen dususlerle tamamladi.
ABD-iran arasinda gerilimin devam etmesi ve hen(z bir anlasma saglanamamasi ile tekrardan yUkselise gecen
petrol fiyatlari piyasalar Uzerinde kisa vadede negatif baskiyl devam ettirebilir. Yilsonuna kadar Fed'in bir adet faiz
artisi yapma olasiligi %80 alti olasilikla fiyatlanmaya devam ediyor. DXY Dolar endeksi haftayi %0,87 dususle deger
kaybl ile tamamladi. EM para birimleri DXY'deki deder kaybina paralel haftayi ortalama %1 civarinda deger
kazanciyla tamamladi. TL negatif ayrisirken, TL sepeti (0,5 usd + 0,5 euro) haftay1 %0,82 yUlkselisle tamamladi. ABD-
iran arasinda anlasma saglanamamasi ve Hirmuz bodazinin kapal kalmaya devam etmesi nedeniyle petrol
fiyatlarindaki yukselisin devami enflasyon endiseleriyle global risk istahini kisa vadede zayiflatmaya devam
edebilir. Bu hafta piyasalarin g6zt Jackson Hole toplantisinda Fed baskan ve diger blUyuk merkez bankasi
baskanlarinin agiklamalarinda olacak. Veri tarafinda ise ABD enflasyon i¢in dncu nitelikte olan PCE verileri takip
edilecek. Yurtdisi borsalardaki yukselisler yurtdisi fonlarda (FIB, FSH ve FBZ) kademeli olarak kar satis firsati ya da
pozisyon azaltmak icin degerlendirilebilir. Yeni alim igin ise guli¢lU kar satislari ve olasi sert duzeltmelerin
beklenmesi daha dogru bir yaklasim olacaktir.

Kiymetli Madenler

Altin Ons haftayi %5,20 yukselisle 4.603 dolar seviyesinden tamamlarken, gumus haftayi %6,65 yukselisle
tamamladi. Fed faiz artisi beklentilerinin kismen zayiflamasi ve DXY'deki zayiflama ile altin guclu tepki yukselisi
gerceklestirerek orta vadeli dusus trendini teknik olarak sonlandirdi. Fed faiz artisi beklentileri tekrar
guclenmedikce kisa vadede altinda geri cekilmeler yasansa da alim firsati olarak kullanilarak yukselis egiliminin
kademeli olarak orta vadede devami beklenir. Ancak Fed faiz artisi beklentilerinin tekrar guclenmesi altindaki
alimlar yerini yeniden sert satislara birakabilir. Petrol fiyatlarindaki yukselisin devami enflasyon endiseleri ve Fed
faiz artisi beklentileri yeniden guc¢lendirecedi icin kisa vadede altinda hizli yukselis sonrasi kar satislarini
tetiklenmesine neden olabilir. Teknik olarak ons altin orta vadeli dusus trendini yukari yonde kirarken kisa vadede
4.400 uzerinde tutundukga dususlerin alim firsati olarak degerlendirilmesi ve 4.750-4.770 araligini hedefleyerek
yukselisine devam etmesi beklenir. Mevcut teknik gérunum geri gekilmeler olsa da alim firsati olacagina ve kisa
vadeli yukselis trendinin korunacagina isaret ediyor. Kisa vadede 4.460 dolar seviyelerine gerileme yeni allm
firsati, 4.750 ve Uzerine yukselis trade amacl kar satis firsati olarak takip edilebilir.

Borsa Istanbul

BIST-100 endeksi haftay1 %2,42 yukselisle 14.1514 seviyesinden tamamladi. Bankacilik endeksi haftayi %0,02
yukselisle tamamlarken, sinai endeks haftay1 %4,43 yukselisle pozitif anlasma ile tamamladi. Endeks bilanco
aciklamalarinin cogunlukla beklenti Uzeri gelmesiyle bilango donemi sonrasi ylkselis egilimini guglendirdi. TCMB
normallesme adimi atarak ara verilen bir hafta vadeli repo ihalelerine tekrar geri donecegini aciklarken, piyasa
fonlamasinin %40'dan, %37'ye gerilemesi bekleniyor. Bu hamle sonrasi TCMB’'nin 6numuzdeki toplantilarda
yeniden faiz indirimine baslayacagi beklentisi olusacagi icin BIST'in bankacilik ve mali sektér hisseleri
onculugunde yukselisini guclendirerek devam ettirmesi beklenmektedir. Ancak petrol fiyatlarindaki yukselisin
devam etmesi ve jeopolitik risklerin tirmanmasi yUkselislerin zaman zaman satis firsati olarak degerlendirilerek
endeksteki volatilitenin faiz indirimleri baslayana kadar devam etmesi beklenir. Petrol fiyatlarindaki olasi
gerilemeler ise TCMB faiz indirimi beklentilerini gug¢lendirecegdi icin mali kesim hisseleri dnculiugunde endeksteki
yukselisin gu¢ kazanarak endeksin yeni zirve seviyelere yonelmesini saglamasi beklenmektedir. Bilancolarin genel
olarak beklentiler Uzerinde gelmesi sonrasi en kétunun geride kalmis olabilecegi beklentileriyle endekste olasi
dususlerin alim firsati olarak degerlendirilerek endeksin yillsonuna kadar yeni zirve seviyeler test ederek yukselis
egiliminin dalgali da olsa devam ettirmesi beklenmektedir. Bu nedenle endekste olasi dususlerin hisse agirlikli
fonlarda yeni alim firsati olmaya devam edecegini dustinuyoruz. Yilin genelinde BIST'in TL varlklar icinde getiri
olarak 6ne c¢ikan tarafta olacagini disunuyoruz. Endeks kisa vadeli dusus trendini yukari ydonde kirarken, kisa
vadede 14.200 Uzerinde tutundukca geri cekilmeler olsa da alim firsati olarak degerlendirilerek yukselis trendinin
devam etmesi ve 15.200'ler ilk hedef olmak Uzere yUkselisin devami etmesi beklenmektedir. Kisa vadede 14.300 ve
altina gerilemeler yeni alim firsati, 15.200 Uzerine dusuk hacimli yukselisler ise kisa vadeli kar satis firsati olarak
takip edilebilir.

TL Varliklarda Dagilimlar ve Fon Tercihleri

TL varliklar icinde PPF'ler dusuk risk profiline sahip yatirrmcilar i¢in yuksek faiz ortaminda kisa vadede en iyi
seceneklerden biri olmaya devam ediyor. TCMB'nin tekrar haftalik repo faizine geri dénmesi ve faiz indirim
beklentilerinin gliclenmesi sonrasi BIST'in TL varliklar icinde tekrar 6n plana ¢cikmasi beklenmektedir. Kisa vadede
BIST'teki gerilemeler hisse agirlikl fonlarda (FPH-FSG-FID) agirlik artirmak icin degerlendirilebilir. Tahvil
faizlerinde TCMB faiz indirimi beklentileriyle gerilemeler yasanmasi beklendigi icin orta vade icin (6 ay Uzeri) tahvil
fonlarinda kademeli olarak pozisyon artirilabilir. TCMB net rezervlerinin gu¢li olmasi nedeniyle kurlardaki yukselis
egiliminin enflasyon altinda kalmaya devam etmesi beklenir. Bu nedenle yurtici déviz bazl sabit getirili
enstrimanlarin TL bazli olarak 2026 yili genelinde TL bazli risksiz getirili enstrimanlarin altinda performans
gostermeye devam etmesi beklenir. Ancak portfoylerde doévizli varliklara bir miktar yer vermenin (FIB ve FSH gibi)
cesitlendirme agisindan dogru olacagini dustnUyoruz. Yurtdisi borsalarda dalgalanmalar devam etse de yukselis
trendinin orta vadede devam etmesi beklenir. Kisa vadede yurtdisi borsalardaki yukselislerin yurtdisi fonlarda kar
satisi firsatl ya da pozisyon azaltmak i¢in kullanilabilecegini distnUyoruz. Degerli metallerde ise ylkselis kademeli
olarak devam edebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu bulten yalnizca dahili kullanim amaciyla hazirlanmistir.



