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Yurt Digi Piyasalar

Devam eden ateskes ortaminda iran ile ABD arasinda
gectigimiz hafta sonu yapilmasi planlanan gorismenin ABD
tarafindan iptal edilmesi ardindan iyimserlik azalsa da anlasma
beklentisi devam ediyor. Piyasa su asamada ateskes ortaminin
bozulmamasini ve Hirmuz Bogazi’ndaki ABD ablukasinin kalkma
beklentisini satin aliyor. Bu ortamda iki unsur gozden kaciyor
olabilir; ilki ABD’de uzun vadeli enflasyon beklentilerinin
%2,5’lara yaklasmis olmasi ve ikincisi ise FED’de yeni Baskan
olmasi beklenen Warsh’un su anki faiz — enflasyon ortaminda
FED’in ebilanco buyuklugunden rahatsizigini dile getirmesi
olmakta. Dolar talebini belli fiyatlamalarda gucli okuyoruz.
Bunda 1,18’lere gelen EUR/USD paritesinin Avrupa’da bozulan
veri akisiyla geri cekilmesinin de etkisi olmaktadir.

Veri akisinda gectigimiz hafta Almanya ve Euro Bolgesi’nde
beklenenden daha zayif ZEW guven endeksleri, Euro’ya
1,18’lerden satis getirdi. ZEW anketinden One ¢ikan basliklarda
uzun vadeli enerji arz krizi, otomotiv sektéorune iliskin zayif
beklentiler ve zayif hukumet tesvikleri kaygilari one c¢ikiyor.
Sadece bununla degil ve kimya, ilag, celik ve metal sektoru igin
de guven endeksleri negatif gorunumu koruyor.
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PMI’larda ise iran savasinin etkileri somutlasiyor; Avrupa’da,
iran savas! enflasyon ve blyUumede kirilma yaratacak endisesi
ile beklentiler kotulesirken PMI verisinden vyola c¢ikarak
hesaplanan buylime ise 1C’de %0,1’lik daralmaya isaret ediyor.
ABD’de ise imalat sektorunde siparisler artarken arz problemi
ve fiyat artislari yasanmadan siparislerin 6ne c¢ekildigi
belirtiliyor.

S&P 500 endeksi gectigimiz haftayr %0,55 ve NASDAQ ise
%2,37 yukselise kapatti.
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Yurt ici Piyasalar

Turk varliklarindaki fiyatlamada risk istahini temelde iran - ABD
savasl uzerinden okusak da iki soru isareti hala ¢ozulebilmis degil,
Tum dunyada oldugu gibi iceride de enflasyon beklentileri
yukseliyor. TCMB anketine gbére en son hanehalki enflasyon
beklentileri (12 ay sonrasi) 1,67 puan yukselerek %51,56’ya
yUkselmisti. Buna ek olarak reel sektor enflasyon beklentisi ise
0,80 puan artisla %33,70 aciklanmisti. ikinci énemli nokta ise
TCMB’nin rezervlerindeki azalmanin ne ol¢ude telafi edilebilecegi;
Buradaki rakamlar net rezervlerin 58,4 milyar dolara yukseldigini
ve swap hari¢ net rezervlerin ise 39,7 milyar dolara yukseldigine
isaret ediyor. Son iki haftalik artis yaklasik 21,4 milyar dolar. Bu
artista son iki haftadir yurt disi yerlesiklerin net hisse ve tahvil
alimlari etkili oldu. Gectigimiz hafta hisseye 579 milyon dolar
tahvile ise 243 milyon dolar giris oldu. Bunu g6z onunde
bulundurdugumuzda TCMB de gectigimiz hafta faizleri sabit
biraktl ve su an fonlamada kullanmasa da %37 olan 1 hafta repo
faizini degistirmedi. Hatirlatmak gerekirse TCMB 1 Mart itibariyla
1 hafta vadeli repo ihalelerine ara verdigini belirtmisti ve
fonlamayr %40 olan gecelik bor¢c verme faizi Uzerinden
yurutecegini belirtmisti. Su da belirtilmeli ki net fonlama su anda
negatif ve bu cercevede TCMB’nin faizi %40 olarak 6ne surmesi
sinyal etkisi yaratarak piyasa faizlerini yonlendirebiliyor. CDS’te
normallesme sUrerken 5 yillk prim 240 puana yakin, 2034
Eurobond faizi ise 4,80 (savas oncesi) — 5,70 (savasla birlikte)
hareketinden sonra haftaya %5,36’larda basliyor.
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Rezervlerdeki artisa ek olarak yabancinin Turkiye tahvil ve hisse
senedi tarafinda da ilgisi yeniden artti. Onceki iki haftada BiST’e
toplam yabanci girisi 1 milyar dolara yakin. Bilangco sezonu
baslarken 14.000-14.500 uzerinde tutunma istegi devam
etmekte. Temelde 1C finansallari, enflasyon beklentileri, kuresel
risk istahi ve ilk olarak da yine bunlarla iliskili olarak iran savasi
ana gundemimiz olacak.

BiST 100 endeksi haftayi %1,23 diisiisle kapatti.
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Sabit Getirili Varliklar

Ateskes surecinin sekteye ugramasina ragmen enflasyon
beklentilerindeki bozulmanin sinirli kalmasi ve gectigimiz haftaki
PPK toplantisinda politika faizinin artirilmak yerine %37°’de sabit
birakilmasi, piyasa tarafindan gorece guvercin bir ton olarak
algilandi. Bu cercevede 2 yillik tahvillerde bir miktar alim one
cikarken, savasin yaratabileceg8i enflasyonist baskilarin orta-uzun
vadede daha kalici olabilecegi endisesi 5 ve 10 yillik vadelerde
satisa neden oldu. 2,5 ve 10 yillk tahvil faizleri haftayr sirayla
%39,89, %34,74 ve %33,3 seviyelerinde kapatti.

HKJ-Hedef Portféy Para Piyasasi Serbest Fon haftalikta %0,84
getiri sagladi.

KSA-Hedef Portfoy Kisa Vadeli (TL) Serbest Fon haftalikta %0,78
getiri sagladi.

HVK-Hedef Portfoéy Birinci Bor¢clanma Aracglari (TL) Fonu haftalikta
%0,77 getiri sagladi.

Emtia

100 dolara yakin fiyatlanan petroldeki ralliye henlz vadeli
kontratlarda fonlar tam olarak katilmadi; CFTC verilerine gore
fonlarin WTI vadeli kontrattaki long pozisyon buyukligu artsa da
hala 2025’teki zirvesini asabilmis degil. Altin tarafinda ise ETF’lerde
son sekiz haftanin altisinda ¢ikis var. Boyle bir ortamda NASDAQ ve
S&P 500’Un zirve tazeledigi bir donemi geride birakiyoruz. Brent
petrol yeni haftaya 100 dolar uzerinde basladi ve ons altin ise 4700
dolar Uzerinde tutunmaya calisiyor.

Ons altin, haftay1 %2,57 duslisle, HAM-Hedef Portféy Altin Katilim
Fonu haftalik %2,18 diistisle kapatti.
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Haftalik Veri Takvimi

Pazartesi: iceride TAVHL 1C finansallarini ABD’de ise Verizon (VZ)
1C finansallarini aciklayacak

Sali: iceride ASELS ve AKBNK 2026/1C dénemi ve ABD’de ise Visa
(V) 2026/2C finansallarini agiklayacak. Sali gunu ayrica BoJ’un faiz
karari ile gune baslayacagiz.

Carsamba: iceride YKBNK, CIMSA, GARAN, THYAO ve CCOLAnIn
2026/1C donemi finansallari aciklamasi beklenirken ABD’de ise
Alphabet (GOOGL) 2026/1C, Microsoft (MSFT) 2026/3C ve Meta
Platforms (META) 2026/1C donemi finansallarini aciklayacak.
Carsamba gunu ayrica Fed’in iki gun suren toplantisindan gikacak
faiz kararini takip edecegiz. Turkiye’de Carsamba gunu Mart ayi
istihdam verilerini izleyecegiz. Carsamba gunu ayrica Fed icin yeni
baskan adayi olan Warsh i¢cin oylama gerceklesecek.

Persembe: iceride Mart ay! dis ticaret dengesi ve TCMB haftalik
menkul kiymet istatistikleri takip edilecek. ABD’de ise Mastercard
(MA), ELl Lilly (LLY) ve Caterpillar (CAT) 2026/1C donemi
finansallarini acgiklayacak. Veri akisinda ise Euro Bolgesi’nde
enflasyon, BoE ve ECB kararlari ile birlikte ABD’de 2026/1C donemi
blUyume verisini izleyecegiz.

Cuma: iceride 6nemli bir veri akisi yer almazken ABD’de Cuma
gunt Exxon Mobil (XOM) 2026/1C ddénemi finansallarini
aciklayacak. ABD’de ayrica imalat sektoru ISM verisini izleyecegiz.
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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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