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Subat — Kiresel Ozet

Devam eden tarife kararlari, ateskes gorlismeleri ve yikselen enflasyon
beklentileriyle global piyasalardaki oynaklik Subat ayinda artti.

Beklentilerin (zerinde aciklanan Ocak TUFE, faiz indirim beklentilerinin
otelenmesine ve ABD endeksleri Gizerinde satis baskisina neden oldu.

Avrupa’da zayif blylimeye ek olarak tarife aciklamalari Subat ayinin dikkat
ceken basliklarindan oldu. ABD hiikiimeti Avrupa’dan ithal edilen otomobiller
basta olmak tzere bircok Uriine %25 giimriik vergisi uygulanacagini acikladi.

S&P Global PMI verisindeki zayif seyrin devami ve Atlanta FED GDP
modelinde 5.1 puanlik disus ile -%2,82 biylime tahminin olusmasi ile ABD
10 Yillhik Tahvil faizlerini %4,21 seviyesine kadar g¢ekildi.

Tarife cekincelerindeki artis ve blyimeye dair zayiflama beklentileri;: ABD

hisse senedi piyasalarinda satis baskini tetiklerken, basta altin olmak Uzere

degerli metallerdeki yeni rekor seviyelerin test edilmesini destekledi.

ABD Tahvilleri'nde gorisimizi «Olumlu»dan «Sinirh Olumlu»ya cekerken,

Eurobond ve Altin varhk gruplarinda «Olumlu» gorislerimizi koruyoruz.
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Subat — Yerel Ozet

TCMB, yilin ilk Enflasyon Raporu Sunumu’nda 2025 enflasyon tahminini
%21'den %24’e yikselterek piyasa beklentilerine yakinlasti. 2026 yil sonu
tahmini ise %12’de sabit tutuldu.

Ulke kredi risk primi Subat ayinda 244 seviyelerine kadar geriledi.

ISO 2025 Subat imalat PMI verilerinde vyeni siparisler yavaslamaya devam
ederken, Uretim, istihdam ve satin alma faaliyetleri diisliis gosterdi. Ocak
ayinda 48,0 olan PMI, Subat’ta hafif artis gostererek 48,3 diizeyinde

gerceklesti.

Sanayideki durgunlugun 4C24 bilancolarina yansimasi ile genel Uretim
hacimleri ve kapasite kullanimlarinda daralma olmazken, kar marijlarinda
ciddi baskilar goruldu.

Turkiye enflasyon beklentilerinin diismesi, yabanci yatirrmcilarin ilgisi ile yerli
tahvillerde primlenmeye sebep oldu. Mevcut degerlemelerden dolayi, Ocak
Strateji Sunumu’nda belirttigimiz «N6tr» tavsiyesini devam ettiriyoruz.
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Kuresel Piyasalar
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Ekonomilerde Enflasyon Belirsizlikleri Artti

Avrupa TUFE CinTUFE — ABD TUFE Awrupa Cekirdek TUFE  —— ABD Cekirdek TUFE Cin Cekirdek TUFE
7,00 7,00
5,00 9,00
6,00 6,00
7,00 7,00 5,00 5,00
4,00 4,00
5,00 5,00
3,00 3,00
3,00 3,00
2,00 2,00
1,00 1.00 Lo % -
Subat 22 Subat 23 24 Subat 25 - -
(1,00 (1,00 Subat 22 Subat 23 Subat 24 Subat 25
Kaynak: Bloomberg
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Tarifelerle Faiz Fiyatlamalari Otelendi, Gozler FED Projeksiyonlarinda
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Kaynak: Bloomberg

— B0 2Y1lik Enflasyon (Swap)
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Subat 22 Subat 23 Subat 24 Subat 25
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Varlik Getiriler;

Hisse Senetleri 2024-12-31 2025-01-31 2025-02-28 2024 YBB Subat

SP500 5882 6041 5955 23% 1,2% -1,4%

NASDAQ COMP 19311 19627 18 847 29% -2,4% -4,0%

DAX 19909 21732 22551 19% 13,3% 3,8%

EUROSTOXX 50 4896 5287 5464 8% 11,6% 3,3%

MSCI EM 42 43 43 4% 3,3% 1,1%

MSCI CHINA 47 48 54 15% 14,3% 10,7%

BIST100-USD 278 280 265 10% -4,7% -5,4%

Nikkei 39 895 39572 37156 19% -6,9% -6,1%

SP500 - Saglik 1605 1711 1734 1% 8,1% 1,4%

SP500 - Teknoloji 4610 4474 4411 36% -4,3% -1,4%

WTI Petrol 72 73 70 0% -2,7% -3,8%

Brent Petrol 75 77 73 -3% -2,0% -4,7%

Altin 2625 2798 2858 27% 8,9% 2,1%

GUmis 29 31 31 21% 7,8% -0,5%

BBG Emtia Endeksi 99 102 103 0% 4,0% 0,4%

BBG Tarimsal Uriin Endeksi 57 60 58 -9% 1,7% -2,6%

BBG Endustriyel Metal Endeksi 140 142 145 -2% 3,4% 2,4%
Tahvil Getirileri YBB

SOFR Getiri Endeksi 117 118 118 5,4% 0,7% 0,3%

ABD 7-10Y Tahvil 92 93 95 -4,1% 3,1% 2,5%

ABD IG Tahvil 107 107 110 -3,5% 2,6% 2,0%

ABD HY Tahvil 95 97 97 0,8% 1,7% 0,4%

Gou Dis Borglanma 89 91 92 0,0% 3,4% 1,6%

GOU i¢ Borglanma 23 24 24 -8,8% 2,4% 0,4%

ABD 10Y Tahvil 4,57 4,54 4,21 0,69 -0,36 -0,33

ABD 5Y Tahvil 4,38 4,33 4,02 0,53 -0,36 -0,31

ABD 2Y Tahvil 4,24 4,20 3,99 -0,01 -0,25 -0,21

ABD 10Y Tahvil BE 2,34 2,43 2,37 0,17 0,03 -0,06

ABD 5Y Tahvil BE 2,39 2,60 2,63 0,24 0,23 0,03

ABD 2Y Tahvil BE 2,54 2,94 3,19 0,52 0,65 0,25

Almanya 10Y Tahvil 2,37 2,46 2,41 0,34 0,04 -0,05

Kaynak: Bloomberg Almanya 2Y Tahvil 2,08 2,12 2,03 -0,32 -0,06 -0,09
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Avrupa Hisseleri Ateskes Gortsmeleriyle ve Savunma Sanayi Harcamasi
Beklentileriyle Pozitif Seyretti
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Subat 22 Subat 23 Subat 24 Subat 25 Subat 22 Subat 23 Subat 24 Subat 25
Kaynak: Bloomberg
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Degerlemeler Tarihi Ylksek Seviyelerde
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Kaynak: Bloomberg
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Altin Yeni Zirveleri Test Ediyor

— Eriflasyona Gore Dizenlenms Ons Altin®

Para Arzina Gére Dizenlenmis Ons Alon*®

3,00 8,97 0,22
B,42
8,00 0,20 0,20
7,00 0,18
0,16
6,00
0,14 0,14
5,00
0,12
400
0,10
3,00
0,08
2,00 0,06
1,00 0,04
Subat 00 Subat 05 Subat 10 Subat 15 Subat 20 Subat 25 Subat 00 Subat 05 Subat 10 Subat 15 Subat 20 Subat 25
Kaynak: Bloomberg
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Subat Enflasyonu Beklentilerin Altinda Aciklandi

Cekirdek TUFE [C Endeks) ——TUFE ——0FE B Aylik TUFE Dedgimi
10
150,00 150,00 .
130,00 130,00 B
7
110,00 110,00
g
90,00 90,00 : 3,03
70,00 70,00 4
3
50,00 50,00 2,27
2
50,00 30,00 . ‘ | 1,09
10,00 10,00 - I - I
Subat 22 Subat 23 Subat 24 Subat 25 2/1/2022 2/1/2023 2/1/2024 2/1/2025
Kaynak: TUIK
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Subat Ayinda Rezervler Yatay Seyretti

—— Net Rezerv {mir usd) ——Net Rezerv [ Swap Harig) (mir usd) ——Brijt rezerv {mir usd)
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Kaynak: TCMB
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Kurdaki Reel Degerlenmenin Devami Fiyatlaniyor

—— [JFE Bazh Red Efektif Kuru — 1 Yillik Ort. — 5 Ay Ik USDTRY Opsiyon Volkatiliesi —_— 3 Ay Sonraki 3 Ay
110,00 60,00 60,00
105,00
100,00 50,00 50,00
95,00
00,00 40,00 40,00
85,00
ED,00 30,00 30,00
75,00
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£5,00
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Subat 13 Subat 17 Subat 21 Subat 25 Subat 22 Subat 23 Subat 24 Subat 25

Kaynak: TUIK, Bloomberg
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Yurtici Fon Akimlari, Subat Ayinda Doviz ve Kiymetli Madenlere

Aylik Giris/Cikis

A

YBB Giris/Cikis

Endeks Adi AuM (TRY)

Para Piyasasi (YF+EF) (166,739,531,940) 54,309,732,927| 1,505,383,914,098
Hisse Senedi (YF+EF) (11,718,939,060) |  (15,705,917,627) |  369,446,894,346
Eurobond (YF+EF) 37,860,128,312 28,433,896,208 1,414,545,625,029
Kiymetli Madenler (YF+EF) 16,441,604,258 6,016,338,887 537,287,704,707

Endeks Adi Aylik Giris/Cikis YBB Giris/Cikis AuM (TRY) Endeks Adi Aylik Giris/Cikis YBB Giris/Cikis AuM (TRY)

Para Piyasasi Endeksi (176,662,152,439) 35,790,736,857 1,401,208,125,612 Degisken (3,682,439,967) (3,935,709,181) 155,983,756,019

Bor¢glanma Araglari Endeksi (22,093,561,032) 71,255,024,754 191,667,603,447 -

Hisse Senedi Endeksi (933,773,626) | (5,065,312,008) |  202,221,401,212 ||Pe"8e!i (Esnek & Karma) (980,453,556) | (2,745,763,018) 18,239,834,022
Hisse Senedi (5,922,355,895) (11,087,482,559) 104,508,541,186 Endeks + Hisse (10,785,165,434) (10,640,605,619) 167,225,493,134
Hisse Senedi-Endeks Hisse (869,368,588) (742,226,040) 18,776,957,817 || Endeks (804,027,618) (1,731,648,678) 13,302,589,424
Katilim-Hisse (60,558,944) (138,945,501) 7,745,422,032 || pisse (9,981,137,815) (8,908,956,940) 153,922,903, 711

Serbest-Hisse 5,918,509,802 6,903,342,092 71,190480176 || o1 Sepeti (428,238,893) (601,278, 686) 30,718, 682,158

Kiymetli Madenler Endeksi 3,571,882,052 (1,583,977,676) 85,813,621,147

Karma & Degisken Endeksi 95,604,314 2,603,782,646 65,745,677,247 || @MY Dis Borclanma (2,453,167,724) | (5,718,086,835) 78,078,494,942

Fon Sepeti Endeksi (555,891,893) (2,367,132,984) 65,838,361,837 Kamu I¢ Borglanma (TL) 4,405,230,018 15,367,777,826 43,092,650,031

Katilim Endeksi 6,246,279,851 16,562,376,845 184,063,877,520 | Para Piyasasi 9,922,620,499 18,518,996,070 104,175,788,485

Doviz -Eurobond Endeksi 40,314,296,037 34,151,983,042 | 1,336,467,180,087 | Standart 110,857,463 628,381,209 28,731,947,157
Dis Borglanma(Eurobond) (102,109,075) (1,794,179,044) 15,389,856,175 | Altin 12,869,722,206 7,600,316,563 451,474,083,559
Yabanci Borglanma Araglari 14,525,062 (111,704,508) 909,985,336

; o . Katki 4,294,597,417 6,210,057,392 155,283,058,105
Kira Sertifikasi (Déviz) (30,283,857) (64,026,123) 281,871,926 | —
Serbest-Déviz 40,432,163,907 36,121,892,718 1,319,885,466,650 | OSt 535,794,345 1,157,490,979 9,463,591,935

TOPLAM (150,017,316,735) 151,347,481,477 3,533,025,848,110 | TOPLAM 13,272,562,029 24,684,085,721 1,233,003,797, 613.

Kaynak: Rasyonet, TEFAS, Hedef Portfoy Arastirma
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Bilancolar Yurtici Piyasalari Negatif Etkiledi

Kaynak: Bloomberg
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Hisse Senetleri
BIST 100
BIST 30
BIST Banka
BIST Sigorta
BIST Sinai
BIST Holding
BIST GYO
BIST Kimya
BIST Gida ve igecek
BIST Elektrik
BIST Teknoloji
BIST iletisim
BIST Ulastirma
BIST 100-30
BIST Temettu - Tum

USDTRY

EURTRY

Altin/TL
Gumug/TL

TL Ref Getiri
Katilim TL Ref Getiri

TR 10Y Tahvil

TR 5Y Tahvil

TR 2Y Tahvil
TR 10Y Tahvil BE*
TR 5Y Tahvil BE*
TR 2Y Tahvil BE*
TR 10Y Eurobond
TR 5Y Eurobond
TR 2Y Eurobond

TR 5Y CDS

12/31/2024 1/31/2025 2/28/2025 2024 YBB Subat
93831 10 004 9 659 32% -1,7% -3,5%
10756 11122 10790 34% 0,3% -3,0%
14 555 14 937 15153 67% 4,1% 1,5%
66 509 65 880 61766 97% -7,1% -6,2%
13054 12 646 12 142 13% -7,0% -4,0%
8914 8 695 8517 34% -4,5% -2,0%
3588 3635 3587 46% 0,0% -1,3%
11536 11159 10 596 1% -8,2% -5,0%
11496 10803 10 647 30% -7,4% -1,4%
512 498 472 13% -7,8% -5,3%
13943 15231 15411 46% 10,5% 1,2%
2326 2709 2533 67% 8,9% -6,5%
33949 37304 36915 37% 8,7% -1,0%
17 660 17 212 16393 26% -7,2% -4,8%
10754 10906 10624 44% -1,2% -2,6%
35,35 35,74 36,47 20% 3,2% 2,0%
36,64 37,08 37,83 13% 3,2% 2,0%
92927 100218 104 306 53% 12,2% 4,1%
1022 1125 1137 46% 11,2% 1,1%
3310 3446 3565 64% 7,7% 3,5%
2067 2149 2223 60% 7,6% 3,4%
29,04 26,70 27,62 2,3 -1,4 0,92
33,10 30,30 31,32 4.4 -1,8 -2,80
40,56 38,16 36,89 0,9 -3,7 -2,40
23,88 21,71 23,59 -3,6 -0,3 -2,17
28,22 25,20 27,12 -1,8 -1,1 -3,02
29,15 27,30 32,52 -13,0 3,4 -1,85
7,41 7,26 7,27 0,3 -0,1 -0,15
6,68 6,64 6,68 0,2 0,0 -0,04
5,49 5,37 5,78 -0,8 0,3 -0,12
263 255 253,38 -20,9 -9 -8
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Borsa Istanbul Subat’i 265 Dolar Seviyesinden Kapatti

— BIST100 — BIST100,/USD
350
11000
300
000
250
T000
200
S000
3000 150
1000 100
Subat 22 Subat 23 Subat 24 Subat 25 2022 2023 2024 2025
Kaynak: Bloomberg
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Kisa Vadeli Eurobond’lardaki Satislarla Beraber...

75 R R

® 1249 USD Turkey Sovereign Curve Last Mid YTM 14:49:39
------- oo % 1249 USD Turkey Sovereign Curve 1M Mid YTM

1v 2y 3y 4y 5y 6V 7v 8y oy 10V

Kaynak: Bloomberg
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Turkiye Eurobond’lari Tekrar Cazip Seviyelere Geldi

__________________________________ G

Y Y3y 4IY Y Y ?'Y S‘r’ Y 16\‘ ltli‘r’ 2(:'!\" 25Y

Kaynak: Bloomberg
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Kurum Gorusleri

Varhklar Olumsuz Sinirli Olumsuz Sinirli Olumlu Olumlu

Yurt ici Hisse Senetleri v

Yurt Disi Hisse Senetleri v

Eurobond v

ABD Tahvilleri v€ @  —_— (V)

Altin Vv

Doviz Mevduat v

5-10 Y1l DIBS v

2-5YIl DiBS v

Ozel Sektor TL Tahvilleri v

TL Para Piyasasi v
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Fon Onerileri

Fon Isim Dengeli Atak Agresif

NNF 1. Hisse Senedi Fonu 10 25 35
HJB 1. Degisken Fon 10 20 30
HAM Altin Katilim 10 20 30
HEH Algo Everest ist. Arbitraj 30 20 5
KSA Kisa Vadeli Serbest Fon 40 15 -
TOPLAM 100 100 100]
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HEDEF PORTFOY YONETIMI ARASTIRMA BIRIMI

ilkay Oztiirk, 0212 970 85 74 ilkay.ozturk@hedefportfoy.com.tr

Sima Nubihar Celik, 0212 970 85 88 sima.celik@hedefportfoy.com.tr

Aleyna Derelioglu, 0212 970 85 64 aleyna.derelioglu@hedefportfoy.com.tr
Serhat Aksoy, 0212 970 85 52 serhat.aksoy@hedefportfoy.com.tr

YASAL UYARI: Yatirim fonlarinin gegmis donemlere iliskin getirileri, gelecek donem getirileri icin gosterge degildir.

Bu rapor, Hedef Portfoy Yonetimi A.S.”nin yoneticisi oldugu yatirim fonlari hakkinda bilgilendirmek amaci ile hazirlanmistir. Belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup, belirli bir sermaye piyasasi aracina yatirim yapilmasi
niteligi tasimamaktadir, ayrica alim/satima iliskin bir tavsiye olarak yorumlanmamalidir. Higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu igerigin, musterilerin ve diger yatirimcilarin alim/satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri
kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu raporda yer alan her turll bilgi, veri, istatistiki sekil, grafik ve bilgiler, mevcut piyasa kosullari gcercevesinde Hedef Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan objektif ve gtivenilir olduguna inanilan ve kamunun erisimine acik bilgi kaynaklarindan ve/veya
veri dagitim sirketlerinden elde edilerek derlenmistir. Bu dogrultuda, s6z konusu verilerdeki hata, giincellemeler, gecikmeler veya eksikliklerden dolayl Hedef Portféy Yonetimi A.S.’nin ve ¢alisanlarinin ve ortaklarinin higbir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.

Paylasilan bilgiler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu raporda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirlii maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgtinci kisilerin ugrayabilecegi her tirli dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan dolayi Hedef Portfoy Yonetimi A.S. ile bagli kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.

NOT: Agiklanan donemsel ve mevduat eslenigi getiriler, bireysel yatinmcilar icin gosterge amacli olup, fon getirilerinin mevduat Grtiniintin faiz ile karsilastiriimasi icin yapilan bir hesaplamadir. Mevduat karsiligi yilliklandiriimis getiriler [(Fonun

dénem getirisix365/ (d6nem giin sayisi)x((100-fon stopaj orani)/(100-TL aylik mevduat stopaj orani*)] formli ile hesaplanmaktadir. Fonlarin ihrag tarihlerine izahnamelerinde yer verilmektedir. (*Mevduat stopaj orani tim dénemler icin %15
olarak alinmustir.)
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Tel: 0212 970 85 70
E-posta: i hedefportfoy.com.tr
wWWw ortfoy.com.tr



https://twitter.com/HedefPortfoy
https://www.instagram.com/hedefportfoy/
https://www.linkedin.com/company/hedefportf%C3%B6y/posts/?feedView=all
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