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Subat — Kiresel Ozet

* ABD’de bilango sezonu beklentilerin belirgin izerinde tamamlandi. “Muhtesem Yedili” kar1 %27,2 artarken,
diger sirketlerde biyime %9,8 oldu. Yil basinda S&P 500 igin %8,3 (M7 %20, digerleri %4,4) kar blylmesi
beklenirken, gerceklesmeler tahminleri yukari itti. Buna karsin yiksek degerleme ve karhligin
surdurulebilirligi endiseleri stirerken, teknoloji dnclligiinde endekslerde satis baskisi gorildi.

» ABD’de tarim disi istihdam artisi beklentilerin belirgin tizerinde gerceklesirken, TUFE aylik bazda beklentinin
altinda kaldi ve yillik enflasyon mansette geriledi. Bu goriiniim faiz indirimi beklentilerini glclendirse de
veri sonrasi piyasalar yil geneline iligskin iki indirim fiyatlamasini korudu.

* FED’in yayimlanan toplanti tutanaklarinda enflasyonun hedefin {izerinde seyrettiginin vurgulanmasi ve

istihdam piyasasina yapilan atiflar, iletisimin sahin algilanmasina yol acti. oy Silancolar .
* Piyasalarin yakindan izledigi PCE verisinin beklentinin lizerinde gelmesi, enflasyon endiselerini canl tutarak Bilancol: ||.Bll.an(;QIarI CE o
tutanaklardaki sahin tonu destekledi. . l‘}l“%“l“Cl rlnl a I' ““[‘;‘l‘]:‘g“{'“
aporu
* ABD Ylksek Mahkemesi’nin bazi tarifeleri hukuka aykiri bulmasi, “tarife iadesi” olasiligini yeniden giindeme Ay Yeni V1l wl;um w maklary R pgﬁu R Hl Parife fadesi
tasidi. Olasi iade tutarina iliskin belirsizlik stirerken, Trump yonetimi mevcut kiresel tarifeyi artirarak ! ‘“'-‘-\I-‘ ‘ 1 lfl'“ "l Utdnakldrl ek
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Kongre onayl olmaksizin sinirli siireyle tarife uygulamasina imkan veren yetkileri kullanma egilimini
glclendirdi.

» ABD-israil blogu ile iran arasindaki niikleer program kaynakl gerilim sicak catismaya evrildi. Hiirmiiz
Bogazi’'nin kapanma ihtimalinin glindeme gelmesi enerji arzi endiselerini artirdi; petrol basta olmak lzere

PCE

emtia fiyatlarinda sert yikselisler gordldd. S o Isr 1ﬂ\lﬂ§SLkﬂ\LﬂikLH1L]&dralhhﬁﬁ
* Ay Yeni Yili tatili nedeniyle Subat’ta Asya’da piyasalarin islem giinleri azaldi ve bolgesel likidite zayifladi. Japonva Secimiy Viiksek Mahkeme Karart (YBikancolar® o i |,.1 ncolar
 Japonya’da secim sonuclarinin piyasa dostu politikalari destekleyen aday lehine netlesmesi belirsizligi \\\”“\"1] ; 5 K
azaltti. Reform ve buyime odakli politikalara devam beklentisi risk istahini desteklerken, Nikkei endeksi A “’1‘:1‘\5‘5Tarlfe ia\aé%lﬂl‘” e

rekor seviyelere yaklasti.

* Citrini’'nin yapay zeka temali raporu, Al dénusimuniin istihdam Gzerindeki etkilerine ve Al sirketlerinde
beklenen karlilik patikasina iliskin tartismalari yeniden alevlendirdi.

* Cin tarafinda biylimeyi desteklemek amaciyla konut finansman kosullarinin gevsetilmesine yonelik adimlar
one cikarken, yerel yonetim tahvil ihraglariyla altyapr harcamalarinin 6ne ¢ekilmesi tesvik edildi. Kur
cephesinde ise yuanin asiri degerlenmesini sinirlayan diizenlemelerle ihracat kanalina destek sinyali verildi.

* Donald Trump, Hirmiz Bogazi'ndan gegen deniz ticareti i¢in siyasi risk sigortasi ve teminat
mekanizmalarinin devreye alinmasi talimatini verdigini; gerekirse ABD Donanmasi’nin tanker gemilerine
refakat edebilecegini agikladi (3 Mart).
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Subat — Yerel Ozet

° TCMB Baskani Karahan’in Enflasyon Raporu sunumunda 2026 yil sonu enflasyon tahmin araligini 200’er
baz puan yukari ¢cekerek %13-%19’dan %15-%21’e giincelledi ve dezenflasyonu vurguladi. Bu iletisim,
erken faiz indirimi beklentilerini disirirken fiyatlamalarda daha temkinli bir ¢izgiyi destekledi.
. TUFE, aylik bazda %2,96 artarken yillik enflasyon 4 ay sonra yiikselerek %31,53 seviyesinde gerceklesti;
cekirdek TUFE daha ilimh bir gériinim sergilese de enflasyon goriinimiine iliskin temkinli durusun
korunmasina neden oldu.
. Endeks agirligi yiksek sirketlerin beklentilerin lizerinde finansal sonuclar agiklamasi, yerel risk istahini
destekleyen baslica unsurlardan biri oldu. Subat ayinda bilanco aciklayan sirketlerin tamami
incelendiginde, yillik bazda net kar artisi agiklayanlarin orani %39, ceyreklik bazda net kar artisi e \Il s s I»“H“M
aciklayanlarin  orani ise %43 seviyesinde gerceklesti. Beklentisi bulunan sirketler 6zelinde : Sekiontlerle Parale 1071 -- Bilango Déncini @
degerlendirildiginde ise sirketlerin %22’si beklentilerin izerinde finansal sonug agikladi. 5 Vilkselis 1 al’l(;O DO ml" 4 2.06

)
\llm((s'\nmlm Bant Giincellemesi iekler \\\ || H

. TUIK verilerine gére Tiirkiye ekonomisi 2025’in son ¢eyreginde yillik %3,4, ceyreklik %0,4 biyiirken, \ /l g-d
Bant Giincelleme SI

Morgan Stz mh\ R wn I

n Stanley p

2025 yilinin genelinde %3,6 bliyiime kaydetti. Bu performansla Tlrkiye, G20 Ulkeleri arasinda en hizh Beklentilerle Paralel TUFE () . o5
> : kS ic /2 Yu Kseliso, s
blylyen ekonomiler siralamasinda ilk 5 iginde yer aldi. 0> LUK . S /0 Z 0()
. Morgan Stanley raporunda Borsa Istanbul’daki yilbasindan bu yana %25 yiikselisin makro zeminle : 0/ 1 7 )
0 5— /0
uyumadigini ve bunun siirdirilebilir olmadigini belirterek, endeks tizerinde baski unsuru olarak not etti. %> 96
° JPMorgan, Orta Dogu’daki savasin risk primini artirmasiyla TCMB para politikasina iliskin beklentilerini - ,‘“”fg,\[ _ 2
glncelledi; 12 Mart PPK igin faiz indirimi beklentisini geri ¢ekti. Banka, 2026 sonu politika faizi tahminini “ LI"”“ S BCl\l(J] [11C1“1L I) lLl l L I—* I*

%30’dan %31’e, 2026 sonu TUFE tahminini %24’ten %25’e yiikseltirken, 2026 cari agik tahminini 29 B viiksels [ SHedet F YR ll AT o

milyar dolardan 35 milyar dolara (GSYH’nin yaklasik %2,1’i) revize etti. "’f.B t Gunce emeSI !
. ABD-iran geriliminin tirmanmasiyla endeks 14.500 seviyelerinden diizeltme siirecine girerken, kiiresel “"ml\\:fl?( (,k\l‘l d\.(ﬂkl 1 Lll‘“

jeopolitik risklerin yerel piyasalara daha belirgin yansidigi gorildi. Petrol ithalatgisi konumundaki st b

Turkiye acisindan ise yikselen enerji fiyatlari, enflasyon goriinimiine yonelik algida yukari yonli riskleri

artirdi.
. Orta Dogu’daki savasin yarattigi risklere karsi TCMB, bir haftalik repo ihalelerini askiya alarak agirlikh

ortalama fonlama maliyetini gecici olarak 300 baz puan artirdi ve %40 seviyesine tasidi. Ayrica TCMB,

Tirk sirketlerinin kur riskinden korunma ihtiyaglarini desteklemek amaciyla Tirk lirasi uzlasmali vadeli

doviz satim islemlerini devreye aldi.(2 Mart)
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Varlik Getiriler;

Hisse Senetleri 2025-12-30 2026-01-30 2026-02-27 plork] 2025 YBB Ocak Subat

SP500 6896 6939 6879 24% 18% -1% 1% -1%
NASDAQ COMP 23419 23462 22 668 43% 21% -3% 0% -3%
DAX 24 490 24539 25284 20% 23% 3% 0% 3%
Russel200 2501 2614 2632 15% 17% 1% 5% 1%
EUROSTOXX 50 5796 5948 6138 19% 21% 3% 3% 3%
MSCI EM 55 59 63 6% 41% 6% 8% 6%
MSCI CHINA 61 62 59 -14% 33% -5% 3% -5%
BIST100-USD 261 318 312 -14% 14% -2% 22% -2%
BIST30-USD 284 348 352 -15% 14% 1% 22% 1%
Nikkei 50339 53323 58 850 28% 34% 10% 6% 10%
SP500 - Enerji 691 786 855 -5% 20% 9% 14% 9%
SP500 - Saghk 1816 1803 1864 0% 12% 3% -1% 3%
SP500 - Teknoloji 5733 5588 5365 56% 21% -4% -3% -4%
SP500 - Gida ve igecek 838 898 964 -8% 13% 7% 7% 7%
SP500 - iletisim 454 478 454 54% 40% -5% 5% -5%
SP500 - Ulagtirma 1093 1118 1190 10% 14% 6% 2% 6%
SP500 - Medya 1922 2024 1892 66% 43% -6% 5% -6%
Dolar Endeksi 98,24 96,99 97,61 -2% -11% 1% -1% 1%
EUR/USD Parite 1,17 1,19 1,18 3% 14% 0% 1% 0%
Japon Yeni 156,41 154,78 156,05 8% -2% 1% -1% 1%
Tahvil Getirileri 2025-12-30 2026-01-30 2026-02-27 2023 2025 YBB Ocak Subat
SOFR Getiri Endeksi 123 123 123 5,2% 5% 0% 0% 0%
ABD 7-10Y Tahvil 96 96 98 0,6% 4% 2% -1% 2%
ABD IG Tahvil 111 111 112 5,0% 3% 1% 0% 1%
ABD HY Tahvil 97 98 97 5,3% 2% -1% 1% -1%
GOU Dis Borglanma 96 97 98 5,3% 8% 1% 0% 1%
GOU i¢ Borglanma 26 26 27 4,6% 14% 1% 2% 1%
ABD 10Y Tahvil 4,12 4,24 3,94 0,00 -0,07 -0,07 0,03 -0,07
ABD 5Y Tahvil 3,68 3,79 3,50 -0,16 -0,14 -0,08 0,03 -0,08
ABD 2Y Tahvil 3,45 3,52 3,37 -0,18 -0,17 -0,04 0,02 -0,04
ABD 10Y Tahvil BE 2,23 2,34 2,26 -0,12 0,00 -0,04 0,05 -0,04
ABD 5Y Tahvil BE 2,25 2,56 2,45 -0,23 0,07 -0,05 0,14 -0,05
ABD 2Y Tahvil BE 2,29 2,84 2,82 -0,29 0,12 -0,01 0,24 -0,01
Almanya 10Y Tahvil 2,86 2,84 2,64 -0,55 0,20 -0,07 0,00 -0,07
Almanya 2Y Tahvil 2,12 2,09 2,00 -0,36 0,00 -0,04 -0,02 -0,04

Kaynak: Bloomberg
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Emtia Getirileri

2024-12-31 2025-12-31 2026-01-30 2026-02-27

Baltic Dry 997 1877 2148 2140 88% 14% 14% 0%

WTI Aktif Kontrat 72 57 65 67 -20% 17% 14% 3%

Brent Aktif Kontrat 75 61 71 72 -18% 19% 16% 3%

Dogalgaz Aktif Kontrat 4 4 4 3 1% -22% 18% -34%

TTF Dogalgaz (EUR) 50 28 40 32 -43% 11% 43% -22%

NYMEX Crack Spread 17 20 24 33 20% 64% 20% 36%

Komiir Aktif Kontrat (Rotterdam) 117 94 102 107 -19% 13% 8% 5%

Iron Ore Spot (Cin) (USD) 95 104 104 100 9% -4% 0% -4%

Cin Sicak Haddelenmis Celik (USD) 476 468 471 473 -2% 1% 1% 0%

Tiirkiye Sicak Haddelenmis Celik (USD) 570 555 573 583 -3% 5% 3% 2%

Bakir (LME) 8768 12423 13158 13344 42% 7% 6% 1%

Aliminyum (LME) 2552 2996 3144 3140 17% 5% 5% 0%

Cinko (LME) 2979 3118 3402 3317 5% 6% 9% -2%

Nikel (LME) 15328 16 646 17954 17 844 9% 7% 8% -1%

Kursun (LME) 1952 2011 2009 1962 3% -2% 0% -2%

Ons Altin 2625 4319 4894 5279 65% 22% 13% 8%

Ons Glimis 29 72 85 94 148% 31% 19% 10%

Kaynak: Bloomberg
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Gelen Satislar Degerlemeleri Dusurdd

SP500 F/K (1Y lleri) mmm=- 5 Yillik Ortalama DAX F/K (1Y lleri) mmm=m= 5Yillik Ortalama
------ 15td Dev +1Std Dev ===== -1 5td Dev +15td Dev
24,00 18,00
n\ 16,00
-r“wfrvm AN S e e
14,00
20,00
12,00
18,00
10,00
16,00 8,00
Subat 24 Subat 25 Subat 26 Subat 24 Subat 25 Subat 26

Goldman Sachs, ABD hisselerinde kalici bir ylkselis baslamadan dnce piyasada ilave geri ¢cekilme gorilebilecegi uyarisinda bulunurken, JP Morgan da
piyasalarda olmasi gerekenden fazla iyimserlik olduguna dikkat ¢ekti. Mart ayinda endeks {izerindeki baskinin siirmesi halinde, ABD endekslerinde
degerlemelerin daha makul seviyelere dogru yeniden fiyatlandigi bir realizasyon gorilebilir. Avrupa sirketleri fiyatlama agisindan pozitif ayristigi icin
degerlemeler subatta yatay seyrederken marta girerken disti. Jeopolitik gerilimlerin klresel risk istahini azaltmasiyla iki tarafta da degerlemelerde asagi
Kaynak: Bloomberg yonli hareket olasihgi artiyor.
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Belirsizlikten Dolayi ‘Volatilite” Hissede de Tahvilde de Artt

—_VIX — MOVE
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Subat 23 Subat 24 Subat 25 Subat 26 Subat 23 Subat 24 Subat 25 Subat 26

Yiksek mahkemenin tarifelerin gegerliligi ilgili red karari sonrasinda birgok glimriik vergisinin iptal edilebilecegi beklentisi olusurken, Donald Trump’in buna
karsi gelistirdigi geri hamleler ve artan jeopolitik tansiyon; hem hisse piyasasinda (VIX) hem de ABD devlet tahvilleri tarafinda (MOVE) volatiliteyi yukari
tasidi.

Kaynak: Bloomberg
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Merkez Bankalari Faiz Indirim Donglsinde Duraksad

= B0 Faizi (Ust Band) = ECB Faizi FED Fonlama Faizi (Ust Band) = in 5 Yillik LPR (Sol) Cin Haftalik Faizi (Sag) Cin 1Yillik LPR (5ag)
5,50 5,50
5,50 5,50
4,50 4,50
4,50 4,50
3,50 3,50
3,50 3,50
2,50 2,50
2,50 2,50
1,50 ~ — 1,50
1,50 1,50
0,50 /_/—/ 0,50 0,50 0,50
%ubat 24 Subat 25 Subat 24 Subat 25 Subat 26
(0,50) (0,50) (0,50) (0,50)

ABD~iran geriliminin enerji fiyatlarini yukari gekmesi, kiiresel lgekte enflasyonist baskilari artirirken merkez bankalarinin daha temkinli bir durusa
yonelmesine neden oldu. FED’den mart 6ncesi iki faiz indirimi beklenirken, gerilimlerin artmasindan sonra 1,87 degere diserek daha az faiz indirimi

fiyatlandi.
Kaynak: Bloomberg
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PMI’larda Rekor Artis Goruldu

Avrupa Imalat PMI = = = Esik ABD ISM Hizmet PM| = = = Esik

Avrupa Hizmet PMI

ABD ISM imalat PMI Caixin Cin imalat PMI Caixin Cin Hizmet PMI

55,00 55,00 60,00 60,00

55,00
50,00 55,00
50,00
45,00 50,00
45,00
40,00 40,00 40,00 45,00
Subat 24 Subat 25 Subat 26 Subat 24 Subat 25 Subat 26

Cin’de devlet tesvikleri sanayide ivmeyi desteklerken, imalat PMI beklentilerin lizerinde kalarak aylik 4,4 puan artisla 56,7’ ye yiikseldi. Avrupa’da imalat PMI
50,8’e gikarak yeniden genisleme bdlgesine gecti. ABD’de ISM verileri hizmetlerde glicli seyrin slirdiglinii, imalatta ise daha sinirli ama 52,4 seviyesinde
pozitif bir genisleme oldugunu goésterirken; yeni siparislerdeki canlili§a karsin fiyat baskisinin tam séniimlenmemesi enflasyon kaliciligi riskini gindemde

tutuyor.

Kaynak: Bloomberg

|=| HEDEFPORTFOY 10




GOU’lerde Asya Ulkeleri Genelde Negatif Ayristi

Hisse Akimlan
Endonezya  Hindistan Tayland G.Amerika Brazilya  Filipinler Vietnam i Tirkiye Katar ~ Sri Lanka Pakistan S. Arabistan
6.02.2026 -68 1078 -7502 332 -82 568 23 -235 -3306 -14696 134 0 -16 -11 364
13.02.2026 -326 216 2221 1013 400 1111 23 114 6467 -2432 322 0 -10 -26 455
20.02.2026 123 340 -715 354 232 97 1 0 0 0 410 0 -1 -224 0
27.02.2026 313 922 -2844 14 123 998 72 -191 4837 7264 0 0 -2 -5 0
Toplam 42 2557 -8840 1712 674 2775 128 -312 7999 -9865 866 0 -29 -267 818
Tahvil Akimlan

Subat Endonezya Hindistan Tayland G.Amerika Macaristan Meksiika

6.02.2026 690 17 283 -120 -1090 -287

13.02.2026 -591 205 95 -43 276 1173

20.02.2026 -73 269 -233 -573 -31 69

27.02.2026 -112 109 -17 152 684 0

Toplam -86 600 128 -584 -160 955

Subat ayinda gelismekte olan lilkelere yonelik akimlarda, Asya hari¢ tutuldugunda pozitif gériinimin siirdigt goruliirken; 6zellikle Brezilya ve Tayvan’daki
girisler 6ne ¢iktl. Buna karsilik Cin ve Gliney Kore tarafinda, ABD ile korelasyonu daha yliksek endeksler izerinden daha belirgin ¢ikislar izlendi. Tahvil
tarafinda ise Meksika’ya girislerin gézlemlendigi dikkat ¢ekti. Mart ayinda kiiresel risk istahindaki zayiflamayla hisse tarafinda gikislarin artabilecegini, buna

Kaynak: IF karsin DIBS tarafinin gérece giiclii seyrini koruyacagini 6ngdriiyoruz.
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Turkiye, Subat Ayinda GOU’ye Gore Tekrar Iskontolu Kaldi

Endeks Savas Haftasi Subat 3ay 12 ay YTD
MSCI TURKIYE -3,32% -0,01%| 25,63% 42,27% 20,42%
MSCI Gelisen Pazarlar 0,19% 6,15% | 15,42% 47,69% 10,93%
MSCI EMEA -2,48% -0,31%| 12,67% 31,70% 6,81%
MSCI Dogu Avrupa -5,58% -4.89% | 7,81% 42,57% -1,07%
MSCI Dinya 0,34% -0,13%| 3,35% 19,39% 1,96%
e relad =\ arta o d d )
MSCI Gelisen Pazarlar 3,63% 6,16% | -8,12% 3,81% -7,88%
MSCI EMEA 0,86% -0,30%| -10,32% -7,43% -11,30%
MSCI Dogu Avrupa -2,34% -4,88% | -14,18% 0,22% -17,84%
MSCI Dinya 3,78% -0,12% | -17,74% -16,08% -15,33%

Turkiye’nin yilbasindan beri gliclii performansi, diger MSCI endekslerini geride birakmasi ve “cok hizli” yiikselmesi, yabanci kurumlarin bunu fazla iyimserlik
olarak adlandirmasina sebep olurken; Subat ayinda ve savas haftasinda Tirkiye'nin daha geri kalmasiyla birlikte bu endiselerin hafifledigi séylenebilir.

Kaynak: Bloomberg
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Nakite Donme Ihtiyaci ve Guvenli Varlik Talebi Dolari Yukari Tasidi

—DXY —— 2 Yil Faiz Farki
115 2,8
113 26
111 24
109
2,2
107
2
105
1,8
103
16
101
99 1,4
97 1.2
95 1
Subat 24 Subat 25 Subat 26

Jeopolitik gerilimlerin tirmanmasiyla risk algisi yiikselirken, yatirimcilarin giivenli liman varliklara yénelimi belirginlesti. ilk asamada likiditeye déniis
egiliminin 6ne ¢ikmasi ABD dolarini destekledi. 96 seviyelerinden toparlanan DXY Mart ayinda da yiikselisine devami igin alan bulundugunu

degerlendiriyoruz.
Kaynak: Bloomberg
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Jeopolitik Gerilimlerle Brent ve Altin Yukseldi

—Altin Brent
5300
20
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4700
4400 30
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2000 50
Subat 24 Subat 25 Subat 26 Subat 24 Subat 25 Subat 26

Brent, Mart ayina 80 dolarin altinda giris yapmasina ragmen ayin ilk giinlerinde 80 dolarin tizerinde kalicilik sagladi. ABD—iran gerilimi, petrol arzinda kesinti
riskine iliskin endiseleri artirarak Brent ve altin fiyatlarini yukari tasirken; Mart ay1 basinda Donald Trump’in tankerler icin sigorta/teminat mekanizmalarina

yonelik énerisi bu yiikselisi kismen sinirladi. Oniimiizdeki dénemde fiyatlama, gerilimin seyri ve siiresine bagli olarak sekillenecektir.
Kaynak: Bloomberg
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Altina Merkez Bankalari ve ETF’ler Uzerinden Talep Devam Ediyor

——ETF Altin Pozisyonlan Merkez Bankalari Altin Alimlari
» 110 Aylik Degisim (%) Rezervindeki Orani
é Avrupa Bolgesi
= - Tirkiye* 10,17 53%
Malesya 3,42 5%
Cek* 1,68 7%
100 Endonesya 1,51 9%
GCin* 1,24 10%
Sirbistan 0,92 24%
o El Salvador 0,29 7%
Mongolia 0,08 19%
Singapur 0,07 7%
20 Misir 0,06 41%
Malta 0,03
Katar 0,02 33%
.- Meksika - 0,01 7%
Kirgizistan - 1,07 76%
Kazakistan - 1,14 77%
%0 Bulgaristan - 1,90 68%
Rusya 47%
Subat 22 Subat 23 Subat 24 subat 25 Subat 26 *8 Ay list iiste alim yapan ulkeler (01.01.2026) |

Altin ETF’lerine Subat ayinda devam eden girisler ons altini desteklerken, en giincel veri olan Ocak ayinda da merkez bankalarinin net alici konumunu
korudugu goruliiyor. Ayrica merkez bankalari rezervlerindeki altin payini artirmayi siirdirmektedir. Bu ¢cercevede altin, kiiresel 6lgekte artan glivenli liman
talebinden ve merkez bankalarinin istikrarli alimlarindan destek almaya devam edecegini degerlendiriyoruz.
Kaynak: Bloomberg
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Kaynak: Bloomberg
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Hisse Senetleri 12/31/2025 1/30/2026 2/27/2026 YoY YBB Ocak Subat
BIST 100 11262 13 838 13718 42% 25,0% -2,6% -0,9%
BIST 30 12224 15128 15484 43% 29,7% -2,3% 2,4%
BIST Banka 16 540 20020 20287 34% 36,2% -9,9% 1,3%
BIST Sigorta 68 993 78 822 74 045 20% 4,9% 2,3% -6,1%
BIST Sinai 14013 16 799 16 668 37% 16,1% 2,4% -0,8%
BIST Holding 12962 15 565 13586 60% 13,0% -7,2% -12,7%
BISTGYO 5761 6238 6270 75% 6,2% 2,4% 0,5%
BIST Kimya 12791 15 402 14 540 37% 6,2% 7,1% -5,6%
BIST Gida ve icecek 12 458 14703 14 457 36% 21,3% -4,4% -1,7%
BIST Elektrik 661 714 716 52% 6,2% 1,9% 0,2%
BIST Teknoloji 28711 35977 38 227 148% 42,7% -6,7% 6,3%
BIST iletisim 2460 3034 3025 19% 19,5% 3,0% -0,3%
BIST Ulagtirma 34 500 38747 38112 3% 2,9% 7,4% -1,6%
BIST 100-30 20567 24 846 22672 38% 13,9% -3,2% -8,7%
BIST Temetti - Tum 12 461 15341 15218 43% 25,8% -3,0% -0,8%
USDTRY 42,96 43,49 44 20% 4,5% -2,1% 1,0%
EURTRY 50,52 51,57 52 37% 6,9% -3,9% 0,7%
Altin/TL 185952 213 090,56 232176 123% 37,8% -9,4% 9,0%
Gumiig/TL 3085 3 705,29 4125 263% 101,2% -33,5% 11,3%
TL Ref Getiri 5123 5288 5439 53% 13,2% -6,2% 2,9%
Katilim TL Ref Getiri 3173 3274 3367 51% 13,1% -6,1% 2,9%
Faizler 12/31/2025 1/30/2026 2/27/2026 YoY YBB Ocak Subat
TR 10Y Tahvil 28,96 29,50 30 0,09 -0,05 0,10 0,02
TR 5Y Tahvil 33,28 32,48 33 0,07 -0,08 0,09 0,03
TR 2Y Tahvil 36,84 34,68 36 -0,01 -0,09 0,09 0,05
TR 10Y Tahvil BE* 22,78 23,01 26 0,11 -0,01 0,15 0,13
TR 5Y Tahvil BE* 26,85 25,79 29 0,08 -0,04 0,13 0,13
TR 2Y Tahvil BE* 30,23 27,88 32 -0,01 -0,06 0,13 0,15
TR 10Y Eurobond 6,44 6,87 7 -0,07 0,02 0,04 -0,01
TR 5Y Eurobond 5,45 6,10 6 -0,10 0,06 0,04 -0,01
TR 2Y Eurobond 4,34 4,85 5 -0,16 0,04 0,08 0,01
TR 5Y CDS 204,16 219,99 235 -0,07 -0,04 0,20 0,07

Varlik Getirisi
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Endeks TL Bazinda Zirveden Dondu

= RBIST100 —BIST100/USD
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Subat 24 Subat 25 Subat 26 Subat 24 Subat 25 Subat 26

Ayin ikinci yarisinda endeks, 14.500 seviyesi civarinda kar realizasyonlarinin etkisi ve ABD—iran geriliminin tirmanmasiyla birlikte diizeltme siirecine girdi. Bu
donemde kiiresel jeopolitik risklerin yerel piyasalara yansimasi daha belirginlesirken; petrol ithalatgisi konumdaki Tilrkiye agisindan artan enerji maliyetleri
enflasyon beklentileri Gzerinde yukari yonli riskleri giiclendirdi.

Kaynak: Bloomberg
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Degerlemeler Endeks Icin Yukari Potansiyelini Isaret Ediyor

TR GOU iskontosu (FK) ~ ===== GOU iskontosu (FK) Ortalama (5Y) BISTIOOFK === BIST100 FK Ortalama (5Y)
----- GOU Iskontosu (FK) Ortalama (10Y) =====BIST100 FK Ortalama (10Y) MSCI EM FK (Sag)
-40% 14 14
Subat 23 Subat 24 Subat 25 Subat 26
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2
-80% Subat 23 Subat 24 Subat 25 Subat 26

Degerleme tarafinda BIST 100’tin gelismekte olan tlkelere kiyasla iskontolu gérinim{i siriyor.

Kaynak: Bloomberg
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PMI Subat’ta 22 Ayin En Yuksek Duzeyinde Gerceklesti

imalat PMI = = = Esik

Avrupa imalat PMI o5 — Bilesik Endeks
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ISO endeksi Subat’ta 49,3’e yukselerek imalatta daralmanin Nisan 2024’ten bu yana en ilimli seviyeye indigine isaret etti. Talep ve yeni siparislerdeki
toparlanma sinyalleri Gretimdeki diislistin yavasladigini gosterirken, maliyetlerdeki yliksek seyir enflasyon gériinimiini temkinli kiyor. Sameks PMI’da
hizmet endeksinin 8,4 puan gerilemesi, emek yogun yapisi nedeniyle hizmet sektoriiniin artan personel giderlerinden daha fazla etkilenerek sanayi—hizmet
ayrismasinin belirginlestigine isaret ediyor.

Kaynak: Bloomberg
|=| HEDEFPORTEOY 20



Cekirdek TUFE’'de lyilesme Yasandi

Cekirdek TUFE (C Endeksi) ——TUFE ——UFE ——UFE ——TUFE
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Subat 24 Subat 25 Subat 26 Subat 24 Subat 25 Subat 26

Manset enflasyon dért ayin ardindan ilk kez yiikselerek yil sonu seviyesinin (izerine ¢ikti ve %31,53’e ulasti. Cekirdek TUFE’deki ilimli iyilesme ise temkinli
gorinimi korurken, dezenflasyon siirecine yonelik gliveni desteklemeye devam etti.

Kaynak: TUIK
|=| HEDEFPORTEOY 21



Subat Sonu Swap Fiyatlamalarinda 3 Ay Sonra 180 Bp Indirim Ongdruliyor

Alt Band

Haftalik Fonlama

Ust Band  ------- TL Ref —— 3 Aylik Faizin Gecelik Karsihgi ———3 Ay Sonraki 3 Aylik Faizin Gecelik Karsiligi
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Subat 24 Subat 25 Subat 26 Subat 24 Subat 25 Subat 26

Piyasa, TCMB’nin jeopolitik gelismelerin enflasyon dinamiklerine etkisini izlemek amaciyla faiz indirimlerine ara verme olasiligini daha gii¢li bigcimde
fiyatlamaya basladi. Nitekim Subat sonunda 3 ay sonrasina iliskin yaklasik 180 baz puan indirim beklentisi varken, Mart basinda bu indirimin boyutu daha da
daraldi.

Kaynak: TCMB, Bloomberg
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TL Getirilerde Yil Basindaki Bozulma Subat’ta Azalarak Devam Etti

Aylik Getiriler
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Temmuz Agustos Eylul Ekim Kasim Aralik Ocak Subat

ETLREF mTUFE m DOLAR/TL

Yilbasindaki Gcret artislarinin enflasyona etkisi Subat’ta da devam etmekle birlikte belirgin sekilde ivme kaybetti. Mevsimsellik kaynakli yliksek seyrin kalici
olmayacagi 6ngorulirken, mart ayinda enerji fiyatlarindan gelebilecek yukari yonli riskler nedeniyle TCMB’nin temkinli durusunu siirdiirmesi bekleniyor. Bu
cercevede, oniimizdeki donemde TL varliklar icin gériinimiin benzer kalmakla birlikte daha destekleyici bir zemine oturmasi muhtemel.

Kaynak: Bloomberg
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Yurt Disi Yerlesiklerden Guclu Girisler Devam Etti

——DIBS Akim (12 Aylik Kiimiile) Hisse Alam (12 Ayhk Kiimiile) B DIBS Akim (Haftalik)  ® Hisse Akim (Haftalik)
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Min USD DiBS Hisse Senedi
2/20/2026 (991) 410
2/13/2026 1314 322
2/6/2026 256 134
1/30/2026 722 455
Toplam 1300 1321

Kaynak: Bloomberg
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Yurt Ici Fon Akimlarinda PPF’lere Giris Oldu

Kaynak: Rasyonet

|=| HEDEFPORTEOY

Yatirnm Fonlan

Fon Turleri Ayuk Giris/Cikis YBB Giris/Cikis  AuM (TRY)

Katilim Fonlari (787.499.691) | (16.930.198.832) | 346.633.228.487
Fon Sepeti Fonlari 4.161.396.145 29.037.165.378 | 151.489.533.434
Degisken Fonlar 11.130.335.065 | 25.667.518.177 | 111.514.584.212
Karma Fonlar (10.826.135) 67.666.738 4.866.299.726
Kiymetli Madenler Fonlari 12.633.570.534 32.104.894.630 | 256.435.181.020
Para Piyasasi Fonlari 57.570.063.106 | 154.842.658.549 (1.493.341.379.023
Borclanma Araclari Fonlari (7.266.044.921) 3.931.224.388 | 183.772.487.899
Hisse Senedi Fonlar 8.008.340.360 10.380.924.535 | 189.546.160.158
Serbest Fonlar (105.835.030.901) | (61.789.724.739) |5.291.870.107.870
TOPLAM (20.395.696.437) | 177.312.128.823 |8.029.468.961.828

Emeklilik Fonlari

Fon Tiirleri Aylk Giris/Cikis YBB Giris/Cikis AuM (TRY)

Altin (37.780.401) (262.002.347) | 313.014.734.941
Altin Katilim (286.266.536) | (1.410.844.943) | 826.501.155.800
Borglanma 268.767.826 92.796.588 | 43.089.303.844
Degisken (198.256.233) (252.487.556) 81.584.884.646
Hisse (360.701.023) (428.283.609) | 126.534.894.399
Standart BES 7.085.325 (53.090.466) 21.123.857.013
Standart Katilim (33.150.704) (17.898.802) 11.207.058.875
Kiyas Grup Disl (578.924.358) | (1.000.014.790) | 343.568.722.476
TOPLAM (1.219.226.104) | (3.331.825.925) (1.766.624.611.995
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Turkiye CDS Jeopolitik Konumundan Otard Yukseldi

= 10Y EUROBOND = 5 YIL EUROBOND 2 YIL EUROBOND —— G.AFRIKA CDS == MEKSIKA CDS = TURKIYE CDS BREZILYA CDS
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Subat 24 Subat 25 Subat 26 Ocak 24 Ocak 25 Ocak 26

ABD-iran geriliminin tirmanmasiyla Orta Dogu genelinde risk primi belirgin sekilde yiikselirken, Tiirkiye de bu fiyatlama dalgasindan etkilenmistir. Bu
cercevede Tiirkiye’nin 5 yillik CDS’i yeniden 250 baz puan seviyelerine yaklasarak Ulke risk algisinda kisa vadeli bozulmaya isaret ederken, Eurobond
getirilerinde de yukari yonli hareket gdzlenmistir. Bununla birlikte, Tlrkiye’nin gerilim slrecindeki uzlasi odakli tutumu, risk algisindaki bozulmanin

kalicihigina iliskin endiseleri sinirlayarak éniimiizdeki dénemde risk priminde kademeli normallesme ihtimalini desteklemektedir.
Kaynak: Bloomberg
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Kurum Gorusleri

Varliklar Olumsuz Sinirl Olumsuz 0 Sinirli Olumlu Olumlu
Yurt i¢ci Hisse Senetleri v h

Yurt Digi Hisse Senetleri v

Eurobond v

ABD Tahvilleri q v
Altin —— ./

Doviz Mevduat q V4
5-10 Vil DiBS v < C—
v

2-5YIl DIBS

Ozel Sektor TL Tahvilleri v h

TL Para Piyasasi v
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Fon Onerileri

Faizli
Fon isim Temkinli Dengeli Atak Agresif
HGM HEDEF PORTFOY iKiNCi HiSSE SENEDi FONU (HiSSE SENEDi YOGUN FON) 0 10 25 35
HAM HEDEF PORTFOY ALTIN KATILIM FONU 10 20 30 40
HIA HEDEF PORTFQY iSTATISTIKSEL ARBiTRAJ SERBEST FON 10 10 10 0
SOS HEDEF PORTFOY SAGLIK DEGISKEN FONU 0 0 10 15
KSA HEDEF PORTFQY KISA VADELI SERBEST (TL) FON 80 60 25 10
TOPLAM 100 100 100 100
Faizsiz

Temkinli Dengeli
HFI HEDEF PORTFOY iKiNCi KATILIM HiSSE SENEDI SERBEST FON 0 10 25 35
HAM HEDEF PORTFOY ALTIN KATILIM FONU 5 20 40 55
KVK HEDEF PORTFOY KATILIM iSTATiSTiKSEL ARBiTRAJ SERBEST FON 10 10 10 0
HPH HEDEF PORTFOY PARA PiYASASI KATILIM FONU 85 60 25 10
TOPLAM 100 100 100 100

|=| HEDEFPORTEOY
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HEDEF PORTFOY YONETIMI ARASTIRMA BIRIMI

Kivan¢ Manzakoglu, 0212 970 85 38 kivanc.manzakoglu@hedefportfoy.com.tr
Aleyna Derelioglu, 0212 970 85 64 aleyna.derelioglu@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; igerik, 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*)] forml ile hesaplanmaktadir. Fonlarin ihrag tarihlerine izahnamelerinde yer verilmektedir. (*Mevduat stopaj orani tim dénemler i¢in %17,5

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

TCMB 2026 Takvimi

TCMB  Finist. PPK Ozeti Enf. Rap.

22 29
12
12 18
22 30
22 14
11 18
23 30
13
10 17
22 30
27 12
10 17
Kaynak: TCMB
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