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Evlil — KUresel Ozet

ABD’de tarim disi istihdam vyillik revizyonda 911 bin kisi asagi yonli glincellendi; bu durum
isglicti piyasasinda zayifliga ve istihdamda “tehlike sinyallerine” isaret etti. Ote yandan, ABD
UFE verisi beklentilerin fazlaca altinda -0,1% gelmesi enflasyonda yavaslama egilimi
desteklendi.

Avrupa’da %2 enflasyon hedefinin korunmasi ve kiiresel belirsizliklerin sirmesi nedeniyle
dezenflasyon sirecinin sona erdigi mesaji verildi; Avrupa Merkez Bankasi faizi %2,15
seviyesinde sabit birakti. Piyasalar, bu yil ECB’den faiz indirimi beklemiyor.

FED'in bagimsizligi eylil ayinda da sarsintidaydi. Cook v. Trump davasi Cook’un gorevden
alinmasini 6nleyici ihtiyati tedbir karariyla sonuglandi. New York Times, davay! “uzun vadeli
sonuglari olacak tarihi bir hukuki miicadele” olarak niteledi ve davanin nihai olarak Yiiksek
Mahkeme’ye tasinacagini dngordu.

Trump—Modi gorismesinde glimrik vergileri ve Hindistan’in Rusya petroli alimlari ele
alindu.

ABD endeksleri (S&P500, Nasdaq) faiz indirimi beklentileri ve teknoloji yatirimlariyla giicla
bir ralli yaparak rekor seviyeleri test etti.

Jeopolitik cephede israil-Katar gerilimi ve Polonya hava sahasinda Rus iHA krizi dikkat cekti.
Irak’in iki yili askin aradan sonra kuzeyden petrol ihracatina yeniden basladi. Gilinlik arzi
yaklasik 190 bin varil artirarak kiresel petrol piyasalarinda arz fazlasi endiselerini
glclendirdi.

ABD hiikiimeti, butce sikintilari nedeniyle 1 Ekim’de kapanma riskiyle karsi karsiya. Baskan
Trump, hiitkiimetin kapanmasini 6nlemek icin girisimlerde bulundu. Olasi bir kapanma, tarim
disi istihdam gibi kritik verilerin agiklanmasinda gecikmelere yol agabilir.

EylGl 2025’te dlinyanin ikinci en biyilk altin ve énemli bakir Gretim sahasi olan Grasberg
Madeni’nde yasanan trajik kaza, hem insan kaybi hem de (retim kaybi agisindan glindeme
oturdu. Yapilan agiklamalara gore, madenin 2026 yilindaki bakir ve altin Gretiminin yaklasik
%35 oraninda diigsmesi bekleniyor.
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Evlil — Yerel Ozet

. Para Politikasi Kurulu , politika faiz orani ylizde 43’ten yizde 40,5’e indiriimesine karar
vermistir. Kurul ayrica, Merkez Bankasi gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini %46’dan
%43,5’e, gecelik vadede borglanma faiz oraniniise %41,5'ten %39’a indirmistir.
° Orta Vadeli Program (OVP) agiklandi; yil sonu enflasyon tahmini %28,5’e yiikseltilirken
blylime tahminleri asagi yonlu revize edildi. Piyasalara etkisi nétr oldu.
. TUFE Eylil ayinda bir énceki aya gére %3,23 artis, bir dnceki yilin Aralik ayina gére %25,43 F-35 ve F-16 Ucaklar1 "5 .
artig, bir dnceki yilin ayni ayina gore %33,29 artis ve on iki aylik ortalamalara gore %38,36 Trum Erdogan Gorusme&
artis olarak gergeklesti. Blrlesmls Mllletlerp

e  Ekonomik giiven endeksi %1,7 artigla 97,9 seviyesine ciktl. pMIrum r ogan OrusmeSIPMI

Milletler

e  CHP kurultay davasinin iptal edilmesiyle siyasi belirsizlik azaldi; bu gelisme piyasalara Siy: “ﬂf?.’ﬁfp\;ﬂ PMIF 35V6 F-16 Ugaklé\ﬂ
|’\||
PMI

olumlu yansiyarak BIST 100’de gliclii bir ralliye neden oldu. n

° Cari acik, yilin ilk 7 ayinda 21,2 milyar dolara ulasti.
PMI

Bme;mx; \1111

° Birlesmis Milletler konferansinda bir araya gelen Trump ve Erdogan iki Ulke arasindaki Bl}leslllls Mllletler PMIBLi}efﬁlL‘S Mﬂletlex TmmEldoganGomsme51
konulari konustu. Gériismede, ABD’nin Tirkiye’ye F-35 savas ugaklarinin satis yasaginin ; Pl\HSlya Gundem
kaldirilabilecegine dair umut verici sinyaller verildigi haberleri c¢ikti. Halkbank’in ABD’de
gorulen davasina yonelik olumlu beklentiler kuvvetlendi. Siyasi Gu 1Cchll“];) e

e F-16 Ugaklan

° Irak, iki yili askin bir aranin ardindan kuzey bolgesinden petrol ihracatina yeniden basladi.
Paris merkezli Uluslararasi Tahkim Mahkemesi'nin karari sonrasi Tirkiye ve Irak arasinda
karsilikh tazminatlar s6z konusu olurken, ihracatin kesilmesi Irak’a en az 22 milyar dolarhk
gelir kaybi getirdi.

° Kurum gortstimizi DIBS 5-10 yilliklarin puanini olumludan sinirli olumluya cekerken kalan
diger varliklar icin notlumuzu sabit tutuyoruz.
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EvlUl Varlik Getirileri

Hisse Senetleri 2025-06-30 2025-07-30 2025-08-29 2025-10-02 2023 YoY YBB Temmuz Agustos Eylul
SP500 6205 6363 6460 6715 24% 16% 23% 14% 2,5% 1,5% 3,9%
NASDAQ COMP 20370 21130 21456 22844 43% 22% 29% 18% 3,7% 1,5% 6,5%
DAX 23910 24262 23902 24423 20% 26% 19% 23% 1,5% -1,5% 2,2%
Russel200 2175 2232 2 366 2458 15% 7% 10% 10% 2,6% 6,0% 3,9%
EUROSTOXX 50 5303 5393 5352 5646 19% 8% 8% 15% 1,7% -0,8% 5,5%
MSCI EM 48 49 50 54 6% 15% 4% 29% 1,2% 2,1% 8,4%
MSCI CHINA 55 58 61 67 -14% 48% 15% 43% 5,1% 5,9% 9,3%
BIST100-USD 250 262 276 266 -14% -4% 10% -4% 4,7% 5,6% -3,6%
BIST30-USD 280 290 304 295 -15% -4% 12% -3% 3,5% 4,8% -3,0%
Nikkei 40487 40 655 43 378 44937 28% 13% 19% 13% 0,4% 6,7% 3,6%
SP500 - Enerji 649 671 686 676 -5% -1% 2% 3% 3,4% 2,3% -1,6%
SP500 - Saghk 1573 1562 1598 1670 0% -12% 1% 4% -0,7% 2,3% 4,5%
SP500 - Teknoloji 4 965 5237 5235 5679 56% 23% 36% 23% 5,5% 0,0% 8,5%
SP500 - Gida ve icecek 864 853 865 835 -8% -1% 0% 5% -1,3% 1,4% -3,5%
SP500 - iletigim 378 379 400 420 54% 34% 39% 23% 0,2% 5,7% 4,9%
SP500 - Ulagtirma 1021 1002 1039 1060 10% 2% -1% 8% -1,8% 3,6% 2,1%
SP500 - Medya 1555 1563 1654 1754 66% 35% 41% 24% 0,5% 5,8% 6,1%
FX 2025-06-30 2025-07-30 2025-08-29 2025-10-02 2023 YoY 2024 YBB Temmuz Agustos Eyliil
Dolar Endeksi 96,88 99,82 97,77 97,85 -2% -4% 7% -10% 3,0% -2,0% 0,1%
EUR/USD Parite 1,18 1,14 1,17 1,17 3% 5% -6% 13% -3,2% 2,5% 0,2%
Japon Yeni 144,03 149,51 147,05 147,26 8% 1% 11% -6% 3,8% -1,6% 0,1%
Tahvil Getirileri 2025-06-30 2025-07-30 2025-08-29 2025-10-02 2023 YoY YBB Temmuz Agustos Eyliil
SOFR Getiri Endeksi 120 120 121 121 5,2% 4,7% 5,4% 3% 0,4% 0,4% 0,4%
ABD 7-10Y Tahvil 96 95 96 97 0,6% -1,3% -4,1% 4% -1,0% 1,4% 0,5%
ABD IG Tahvil 110 109 110 112 5,0% -1,5% -3,5% 5% -0,5% 0,7% 1,7%
ABD HY Tahvil 97 97 98 98 5,3% 0,7% 0,8% 2% -0,4% 0,7% 0,1%
GOU Dis Borglanma 93 93 94 95 5,3% 2,3% 0,0% 7% 0,2% 1,4% 1,1%
GOU ig Borglanma 25 25 25 25 4,6% 2,1% -8,8% 10% -1,8% 1,9% 0,2%
Faizler 2025-06-30 2025-07-30 2025-08-29 2025-10-02 2023 YoY YBB Temmuz Agustos Eylul
ABD 10Y Tahvil 4,23 4,37 4,23 4,08 0,00 0,37 0,69 -0,11 0,03 -0,03 -0,03
ABD 5Y Tahvil 3,80 3,96 3,70 3,67 -0,16 0,03 0,53 -0,16 0,04 -0,07 -0,01
ABD 2Y Tahvil 3,72 3,94 3,62 3,54 -0,18 -0,28 -0,01 -0,17 0,06 -0,08 -0,02
ABD 10Y Tahvil BE 2,28 2,42 2,41 2,33 -0,12 0,25 0,17 0,00 0,06 0,00 -0,03
ABD 5Y Tahvil BE 2,31 2,51 2,52 2,40 -0,23 0,47 0,24 0,00 0,09 0,01 -0,05
ABD 2Y Tahvil BE 2,45 2,70 2,75 2,58 -0,29 1,08 0,52 0,02 0,10 0,02 -0,06
Almanya 10Y Tahvil 2,61 2,71 2,72 2,70 -0,55 0,45 0,34 0,14 0,04 0,01 -0,01
Almanya 2Y Tahvil 1,86 1,95 1,94 2,01 -0,36 -0,42 -0,32 -0,03 0,05 -0,01 0,04
Kaynak: Bloomberg
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Emtia Getirileri

2024-11-29 2024-12-31 2025-06-30 2025-07-30 2025-08-29 2025-09-30 YBB Agustos
Baltic Dry 1354 997 1489 1995 2025 2134 -52% 114% 2% 5%
WTI Aktif Kontrat 68 72 65 70 64 62 0% -13% -9% -3%
Brent Aktif Kontrat 73 75 68 73 68 67 -3% -10% -7% -2%
Dogalgaz Aktif Kontrat 3 4 3 3 3 3 45% -9% -2% 10%
TTF Dogalgaz (EUR) 47 50 32 34 31 31 56% -38% -9% -1%
NYMEX Crack Spread 16 17 25 25 23 24 -28% 41% -9% 4%
Komiir Aktif Kontrat (Rotterdam) 127 117 110 109 100 97 22% -17% -9% -2%
Iron Ore Spot (Cin) (USD) 97 95 89 97 98,1 98 -28% 3% 1% 0%
Cin Sicak Haddelenmis Celik (USD) 488 476 447 491 483 475  -17% 0% -2% -2%
Tirkiye Sicak Haddelenmis Celik (USD) 603 570 545 555 565 545  -20% -4% 2% -4%
Bakir (LME) 9011 8768 9 869 9699 9902 10269 2% 17% 2% 4%
Aliminyum (LME) 2594 2552 2598 2601 2615,5 2681 7% 5% 1% 2%
Cinko (LME) 3103 2979 2752 2786 2819 2960 12% -1% 1% 5%
Nikel (LME) 15903 15328 15215 15021 15421 15235 -8% -1% 3% -1%
Kursun (LME) 2073 1952 2045 1992 1991 1989 -6% 2% 0% 0%
Ons Altin 2643 2625 3303 3275 3448 3859 27% 47% 5% 12%
Ons Giimiis 31 28,9 36,1 37,1 39,7 47 21% 61% 7% 17%
Kaynak: Bloomberg
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Endeksler Faiz Indirimiyle Ralli Yasad

——5P500 ——NASDAQ COMP — DAX
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ABD’de faiz indirim beklentileri S&P 500’0 yeni zirvelere tasirken, Avrupa’da ekonomik momentumun zayifligi ve ECB’nin temkinli durusu nedeniyle
DAX endeksi ayni donemde yatay kalarak kiiresel boga piyasasina eslik edemedi.

Kaynak: Bloomberg
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Karlilikta Buyume Beklentileri Degerlemeleri Yuksek Tutuyor

SP500 F/K (1Y lleri) == === 5 Yillik Ortalama

DAX F/K (1Y lleri) == === 5 Yillik Ortalama
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S&P 500 endeksi, faiz indirimi beklentileri ve glicli bilango sezonu 6ncesi artan risk istahinin destegiyle yilin Gglinci ¢ceyregine boga piyasasi
egiliminde girdi. Endeksin 12 aylik ileriye donik F/K orani 23x seviyesinde bulunurken, bu seviye tarihsel ortalama olan 20x’in belirgin Gzerinde

Kaynak: Bloomberg seyretmeye devam ediyor. Degerlemelerdeki bu yliksek ¢arpan, 6zellikle teknoloji ve iletisim hizmetleri hisselerinde yogunlasmis durumda.
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Kaynak: Bloomberg

HUkUmet Kapanmasinin Tarihsel Olarak Etkisi Notr

Hiikiimet Kapanma Tarihleri Kapnma Siiresi
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endeksler tzerinde kalici bir baski yaratmadigi goruliiyor

ABD’de bitge tavani konusunda yasanan anlasmazlik, hiikimetin harcama yetkisinin gecici olarak durmasina ve kisa stireli bir ‘government
shutdown’a yol acti. Ancak tarihsel 6rneklere, 6zellikle 6nceki Trump déneminde yasanan kapanma siirecine bakildiginda, bu tiir gelismelerin



Gelismekte Olan Ulke Varliklarindan Cikis Oldu

Total Debt Flows (mir usd)

Total Equity Flows (mlr usd)

""""" 4 per. Mov. Avg. (Total Debt Hows (mlr usd))

““““““ 4 per. Mov. Avg. (Total Equity Flows (mlr usd))
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Eylil 0,00 1y
500 Eylif23
-2,00
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-20,00
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Mir USD Hisse DIBS
26.09.2025 -4,36 0,23
19.09.2025 4,79 1,26
12.09.2025 8,05 -1,04
5.09.2025 -9,41 -1,86
Net -0,93 -1,40

Kaynak: IIF
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Avrupa’nin Para Politikasindaki Durusu Dolar Endeksini Baskilayabilir

——DXY ——2Yil Faiz Farki —— EUR/USD Spekiilatif Pozisyonlanma
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Avrupa’da dezenflasyon sirecinin sona ermesi ve ECB’nin faizleri sabit birakmasi, FED’in ise indirim donglisiine girmesi faiz farkini euro lehine
daraltmaktadir. Bu tablo, hem DXY’deki zayiflama hem de spekiilatif pozisyonlardaki artisla birlikte degerlendirildiginde, EUR/USD paritesinde orta

vadede yiikselis egiliminin desteklendigini gostermektedir.
Kaynak: Bloomberg
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Jeopolitik Gerilimlerle Altin ve Brent Yukseldi

— Altin
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Altin, hem faiz indirim beklentilerinden hem de jeopolitik belirsizliklerden ¢ift yonli destek bularak yeni tarihi zirvesini test ederken; Brent petrol,
OPEC’in arz artisi karari sonrasinda ayi distsle tamamladi

Kaynak: Bloomberg
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Kiymetli Madenler lvmesini Strdurtyor

— Altin/Glims Para Arzina Gore Diizenlenmis Ons Altin*
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Altin/Gumus rasyosundaki gerileme gimustn altina kiyasla Ustlin performansini teyit ederken, orta vadede bu egilimin slrebilecegini gostermektedir.

Ote yandan, para arzina gore diizeltilmis ons altinin hala 2011 zirvesine yeni yeni yaklasmis olmasi, altinin reel degerini korudugunu ve mevcut

seviyelere ragmen yikselis icin alan biraktigini ortaya koymaktadir.
Kaynak: Bloomberg

|=| HEDEFPORTFOY 13



&

Yurt ici Piyasalar

|=| HEDEFPORTEOY



Evldl Ayinda Oynaklik Yuksek Seyretti

Hisse Senetleri 5/30/2025 6/30/2025 7/30/2025 8/29/2025 10/2/2025 YBB Temuz Agustos Eylul
BIST 100 9020 9949 10619 11 288 11083 12,7% 6,7% 6,3% -1,8%
BIST 30 9940 11161 11774 12 423 12 276 14,1% 5,5% 5,5% -1,2%
BIST Banka 12 077 15 369 15976 16 217 15521 6,6% 3,9% 1,5% -4,3%
BIST Sigorta 54 468 56 903 62 761 61 769 58373 -12,2% 10,3% -1,6% -5,5%
BIST Sinai 11776 12 377 13 508 14 695 14 251 9,2% 9,1% 8,8% -3,0%
BIST Holding 8423 9232 9967 10 849 10 769 20,8% 8,0% 8,8% -0,7%
BISTGYO 3744 4326 4 876 5293 5549 54,7% 12,7% 8,5% 4,9%
BIST Kimya 9 865 10534 11924 13 349 13517 17,2% 13,2% 12,0% 1,3%
BIST Gida ve igecek 10317 10617 11 423 12 012 11 168 -2,9% 7,6% 5,2% -7,0%
BIST Elektrik 494 519 588 650 634 23,7% 13,3% 10,5% -2,5%
BIST Teknoloji 18 807 21124 24 330 25194 28134 101,8% 15,2% 3,6% 11,7%
BIST iletisim 2465 2523 2431 2467 2584 11,1% -3,6% 1,5% 4,7%
BIST Ulastirma 34 702 36436 36 785 41 260 38843 14,4% 1,0% 12,2% -5,9%
BIST 100-30 15 879 16 616 18 327 19 869 19176 8,6% 10,3% 8,4% -3,5%
BIST Temettiu - Tum 9786 10847 11 670 12 153 12 215 13,6% 7,6% 4,1% 0,5%
FX & Emtia 5/30/2025 6/30/2025 7/30/2025 8/29/2025 10/2/2025 Temuz  Agustos Eyliil
USDTRY 39,20 39,81 40,60 41,14 41,61 17,7% 2,0% 1,4% 1,1%
EURTRY 44,55 46,96 46,33 48,07 48,80  33,2% -1,4% 3,8% 1,5%
TL Sepet Kur 41,87 43,39 43,46 44,61 45,21 25,6% 0,2% 2,6% 1,3%
Altin/TL 129 142 131 632 133 077 141 885 160 828,00 73,1% 1,1% 6,6% 13,4%
Gﬁmﬁs/TL 1295 1439 1509 1634 1959,71 91,7% 4,8% 8,3% 19,9%
Repo Getiri 5/30/2025 6/30/2025 7/30/2025 8/29/2025 10/2/2025 Temuz Agustos Eylul
TL Ref Getiri 4 006 4160 4318 4482 4647 40,4% 3,8% 3,8% 3,7%
Katilim TL Ref Getiri 2487 2581 2678 2779 2880 39,3% 3,7% 3,8% 3,6%
Faizler 5/30/2025 6/30/2025 7/30/2025 8/29/2025 10/2/2025 YBB Temuz Agustos Eylul
TR 10Y Tahvil 33,52 30,93 31,84 31,23 30,87 0,06 0,03 -0,02 -0,01
TR 5Y Tahvil 38,36 35,48 36,08 35,68 36,08 0,09 0,02 -0,01 0,01
TR 2Y Tahvil 44,04 40,54 40,66 38,93 39,37  -0,03 0,00 -0,04 0,01
TR 10Y Tahvil BE* 28,31 25,03 25,62 24,90 24,33 0,02 0,02 -0,03 -0,02
TR 5Y Tahvil BE* 32,91 29,27 29,61 29,08 29,23 0,04 0,01 -0,02 0,01
TR 2Y Tahvil BE* 38,37 33,96 33,97 32,17 32,36 0,11 0,00 -0,05 0,01
TR 10Y Eurobond 7,77 7,36 7,18 6,92 6,72 -0,09 -0,02 -0,04 -0,03
TR 5Y Eurobond 7,06 6,52 6,38 6,06 5,83 -0,13 -0,02 -0,05 -0,04
TR 2Y Eurobond 6,05 5,70 5,56 5,25 4,91 -0,10 -0,02 -0,06 -0,06
TR 5Y CDS 322 290 276 264,60 256,53 -0,02 -0,05 -0,04 -0,03
Kaynak: World Gold Council
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BIST 100 260 Seviyelerine Indi

——BIST100 ——BIST100/USD
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BIST 100 siyasi glindemi yogun eylil ayinda dolar bazinda 260 seviyesine geriledi. Yabanci yatirimci ¢ikislari ve enflasyondaki kira ve gida kaynakl
bozulma satis baskisini arttirdi. 3¢ kar beklentileri sinirli destek saglasa da siyasi taraftaki takvim kalici toparlanmayi geciktiriyor.

Kaynak: Bloomberg
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Yeni OVP’den Genislemeci Tahmin

OVP Degisimi
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Eylll ayinda agiklanan Orta Vadeli Program’da, 6nceki versiyona kiyasla kisa vadeli enflasyon beklentileri yukari yonli revize edilirken; issizlik ve cari agik

tahminlerinde asagi yonli glincelleme yapildi.
Kaynak: TCMB
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TUFE, Egitim Yilinin Baslamasiyla Birlikte Beklentilerin Uzerinde Artis Gosterdi

B Aylik TUFE Degisimi .

¥ TUFE ¥
10

[ ) Gida ve alkolstiz icecekler [ RRT
2 0,03 Alkollii igecekler ve tiitlin 0,00
8 [ Y7 Giyim ve ayakkabi | 02

W s Konut I osm
7

B oiss Ev egyasi | 012
6 B}

I o0 Saglk 0,02
5 o 2 Ulagtirma 1 044
4 01 Haberlesme 004

B oix Eglence ve kltlr 0,04
3

I 17,90 Egitim [
2

M o2 Lokanta ve oteller | 02
1 I I I [ PrT Cesitli mal ve hizmetler | 040

I 25 20 5 a0 5 0 5 10 15 20 25 25 20 5 00 50 5 0 15 200 25
Eylil 23 Eylil 24 Eylil 25 I Aylik degisim oranlan I Aylik etkiler

Eyliil ayinda TUFE, piyasa beklentisi olan %2,0'in lizerinde gercekleserek aylik bazda %3,23 artti; yillik enflasyon ise %33,29a yiikselerek piyasalarda
hayal kirikhgi yaratti. Alt kalemler incelendiginde, %17,9 ile egitim harcamalarindaki artis dikkat ¢cekerken, mevsimsellikten arindirilmis veriler gida,

icecek ve konut kalemlerinde fiyat yapiskanliginin siirdiigline isaret etti.
Kaynak: Bloomberg
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Kira ve Egitim Enflasyonu Faiz Indirim Beklentilerini Geri Cekti

TUFE TCMB Fonlama Maliyeti — = = TCMB Projeksiyon
75%
65%
55%
| W | A
40.50%
4% 39.00%
TR 37.00%
35% h
33.29%\ U
31.30%
32.95% 32.49%
25%
Arahk 23 Haziran 24 Arahk 24 Haziran 25 Aralhk 25

Kaynak: TUIK, Hedef Portféy Arastirma
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TUnin Dolar’a Karsi Kazanimlarinin Devamini Bekliyoruz

Aylik Getiriler
6,00%
5,03%
5,00%
4,36%
,88%
4,00% - 3,81% 3,77% 3,66% 85
3,35% 23%
3,00%
,06% ,04%
1,83% 98%
2,00% 2
: ,53% 1 57%
A% 7%
,08%
- I I I I
0,00%
Ocak Subat Nisan Mayls Haziran Temmuz Agustos Eyliil
ETLREF mTUFE m DOLAR/TL
Kaynak: Bloomberg
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Yuksek Ticari ve Bireysel Kredi Faiz Oranlari Dusmeye Basladi

—— 3 Aya Kadar Mevduat =—Ticari Kredi =——Konut ——Bireysel
90 90
80
80
70
70
60
60 50
40
50
30
40
20
30 10
Eylil 23 Eylil 24 Eyliil 25
Kaynak: Bloomberg
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Bilesik PMI Eylul Ayinda Daralma Bolgesinde Direnc Gosterdi

imalatPMI = = = Esik Avrupa imalat PMI &5 = RBilesik Endeks

54,00

52,00 45

50,00

= o
& =

0 = Sanayi Endeksi Hizmet Endeksi

i

48,00

46,00

44,00 o WA J | .
50 | . ] U v 'll I \/-\
45 i . V
Wit |

42,00 i -
30 B ) . .‘ ~ " -~

40,00 & = = =

Eylil 23 Eylil 24 Eylil 25
*{SO *SAMEKS

Eylil ayinda iSO Tiirkiye imalat PMI, 2025 yili boyunca gézlenen egilimle paralel sekilde zayif talep kosullarina isaret ederek 46,7 seviyesinde
gerceklesti. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis SAMEKS Sanayi Endeksi de bir 6nceki aya gore 1,9 puan diislisle 48,7 seviyesine gerileyerek
Kaynak: iSO, SAMEKS ~ sanayi Gretiminde sinirli yavaslamaya, buna karsin hizmet sektoériinde is hacminde toparlanma ve stok yonetiminde istikrar sinyallerine isaret etti.
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Rezervler Artmaya Devam Ediyor

Briit Rezerv —— UFE Bazli Reel Efektif Kuru — 1 Yillik Ort.

= Net Rezerv (Kamu Mev. Ekl.)

Swap Haric Net Rezerv (Kamu Mev. Ekl.) 110,00

200
105,00
150 100,00
95,00

100
90,00
85,00

50
80,00
0 ) ) 75,00

Eylil 23 Mart 24 Eylal 24 Mart 25 Eyliil 25

70,00

-50
65,00
-100 60,00

Eylil 23 Eylil 24 Eylil 25

Eylul ayi itibariyla Tlirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin briit rezervleri 182 milyar dolar, net rezervleri 76 milyar dolar seviyesine ylikselirken; swap
haric net rezervler 56 milyar dolar diizeyinde gerceklesti.

Kaynak: TCMB
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Evlal Ayinda PPF’lerden Eurobond ve Altina Gecis Yasandl

Yatirim ve Emeklilik Fonlari Akim Verisi

Endeks Adi Aylik Giris/Cikis YBB Giris/Cikis AuM (TRY)
Para Piyasasi (YF+EF) (40.726.625.384) (367.871.217.881) |  1.383.588.160.506
Hisse Senedi (YF+EF) 6.409.115.964 (4.815.343.127) 468.139.954.616
Eurobond (YF+EF) 161.069.882.075 738.466.859.959 | 2.665.071.172.219
Kiymetli Madenler (YF+EF) 36.495.658.012 83.114.350.227 895.077.328.637

Kaynak: Rasyonet
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Evlil Ayl Fon Akimlarda DIBS Pozitifken Hisse Negatifti

— DIBS Akim (12 Aylik Kiimiile) ——— Hisse Akim (12 Aylik Kiimiile) B DiBS Akim (Haftalik) M Hisse Akim (Haftalik)
22 000,00 22 000,00 3000 3000
2 500
18 000,00 18000,00 5 000 5 000
1500
14 000,00 14.000,00
1000 1000
AR T N AL
1598,68 oy '|||”|‘ ‘LI‘!:"H')'!””I' i M._ L| l!il |H|ll"' 'il i |i. I| i i
50000 00000 e var2a. ||| ‘ ‘ .f ba ‘ arJz‘ | &Vu’u 25
(1.000) (1 000)
2 000,00 2 000,00
(1 500)
2 000,0(5)\"“ 23 (i Eyl '|25{2 000,00) (2 000) (2 000)
/
1443,30 (2:500)
(6 000,00) (6 000,00) (3 000) (3 000)
Min USD DiBS Hisse Senedi
9/26/2025 416 159
9/19/2025 178 408
9/12/2025 588 (165)
9/5/2025 (780) (523)
Kaynak: Bloomberg Toplam 402 (122)
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Yogun Tahvil Ihrac Takvimi Arzi Arttiracak

2025 Yih Ekim Ay Ihrag Takvimi

lhale Tarihi ValGr Tarihi Itfa Tarihi Senet Tiri Vadesi ihrag Yéntemi
6.10.2025 8. 102025 17.06.2026 | Hazine Bonosu 8 Ay {252 Gin Ihale i Yeniden ihrag
7.10.2025 B.10. 2025 6.10.2027 | TLREFK'ye Endeksli Kira Serifikasi 2 ¥ f 728 Gin Dogrudan Salis

6 ayda bir kira odemeali

7.10.2025 8.10. 2025 2.10.2030 | Sabit Kuponlu Devet Takndli 57 { 1820 Gin Ihale / Ik ihrag
G ayda bir kupon ddemsali

13102025 15.10.2025 11.09.2030 | TUFE'ye Endeksli Devet Tabili 5 i {1782 Gin Ihale | Yeniden ihrag
& ayda bir kupon ddemseli

14.10.2025 15.10.2025 13.10.2027 | Sabit Kuponlu Davel Takhli 2 ¥l { 728 Gin Ihale / ik ihrag
G ayda bir kupon Gdemsali

14.10.2025 15.10.2025 5.08.2035 ||Sabil Kuponlu Denel Takwili 10 Yi { 3612 Gin Ihale | Yeniden ibrag
6 ayda bir kupan cdemeali

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
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Risk Primindeki DUsUsle Eurobondlar Alicili

Kaynak: Bloomberg
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Kurum Gorusleri

Varliklar Olumsuz Sinirh Olumsuz Notr Sinirli Olumlu Olumlu
Yurt ici Hisse Senetleri v
Yurt Disi Hisse Senetleri v
Eurobond v
ABD Tahvilleri v
Altin v
D6viz Mevduat v
5-10 Yil DIiBS v =
2-5 Yil DIBS v
Ozel Sektdr TL Tahvilleri v
TL Para Piyasasi v
|=| HEDEFPORTFOY 28



Fon Onerileri

Faizli

Fon isim Temkinli Dengeli Atak Agresif

HNC HEPEF PORTFQY UFUNCU HISSE SENEDI FONU 0 15 25
(HISSE SENEDI YOGUN FON)

HJB HEDEF PORTFQY BiRiINCi DEGISKEN FON 10 30 40 40

HAM HEDEF PORTFOY ALTIN KATILIM FONU 5 5 10 20

HTJ HEDEF PORTFQOY TEKNOLOJi DEGISKEN FON 0 5 10 15

KSA HEDEF PORTFOY KISA VADELI SERBEST (TL) FON 85 60 25

TOPLAM 100 100 100 100

Faizsiz

Fon isim Temkinli Dengeli Atak Agresif

HE] HEDEF PORTFOY IKINCI KATILIM HISSE SENEDI 5 20 40 60
SERBEST FON

HAM HEDEF PORTFOY ALTIN KATILIM FONU 5 10 15 30

HPH HEDEF PORTFOY PARA PiYASASI KATILIM FONU 90 70 45 10

TOPLAM 100 100 100 100
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HEDEF PORTFOY YONETIMI ARASTIRMA BIRIMI

ilkay Oztiirk, 0212 970 85 74 ilkay.ozturk@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; 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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o Tel: 0212 970 85 70 -
- B E-posta: i hedefportfoy.com.tr
baros : 3, 34746 Kat:20 ww ortfoy.com.tr

Atasehlrllstanb



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

TCMB 2025 Takvimi

PPK Ozet Enf. Rap. Fin. ist.

Oca.25 23 30

Sub.25 7

Mar.25 6 13

Nis.25 17 25
May.25 22 30
Haz.25 19 26
Tem.25 24 31

Agu.25 14

Eyl.25 11 18

Eki.25 23 31

Kas.25 7 28
Ara.25 11 18

Kaynak: TCMB
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