SEKTOR ANALIZI

KURUMSAL YATIRIMCI ‘

Ak Enflasyonist endiseler ve tirmanan

jeopolitik riskler, emtia fonlarina
olan talebi besleyen baslica
etkenler olarak dne ¢ikmaktadr.

2026 yil, kiresel tarafta tum varlik siniflarinda oldugu gibi
emtia fiyatlarinda da son derece volatil bir baslangi¢ yapti. Bir
onceki yil yasanan kiymetli metallerdeki ralli, bu yilin basinda
yerini konsolidasyona birakti. Iran savasiyla birlikte petrol fiyat-
larindaki sert yuikselis enflasyon tahminlerini yukari cekerken,
buna paralel olarak kiiresel merkez bankalarinin faiz indirimi
beklentileri kademeli olarak geriledi; hatta kimi piyasalarda faiz
artisi senaryolari dahi tartisiimaya baslandi. Piyasa faizlerinin
yiikselmesiyle birlikte riskli varliklarda ciddi satis baskisi olus-
tu ve dolar endeksinin gliclendigi bir konjonktir ortaya cikti.
Bu satis dalgasina altin ve giimis basta olmak tzere kiymetli
metaller de eslik etti. Dolayisiyla enerji fiyatlarini disarida birak-
tigimizda, diger tim emtia kategorileri acisindan yila oldukca
olumsuz bir giris yapildigini séylemek miimkindir. Onuimuz-
deki donemde kiymetli ve sanayi metallerinin seyri, bliylik 6l¢li-
de savasin gidisatina bagli olacaktir. Mevcut gerilimin stirmesi
halinde enflasyon beklentileri daha yapiskan bir hal alacak ve
faiz indirimi beklentileri yil genelinde glindem disina cikabile-
cektir. Boyle bir senaryoda kiymetli ve sanayi metallerinin baski
altinda kalmay: strdurmesi kuvvetle muhtemeldir. Ote yandan
gerilimin hizla ¢c6ziime kavusmasi ve kalici bir baris ortaminin
piyasalar tarafindan fiyatlanmasi halinde riskli varliklara yéne-
lik talep yeniden canlanabilir; bu da enerji disi emtia fiyatlari
acisindan olumlu bir tablo olusturabilir.

Savasin devami enflasyon tahminlerini yukari cekerken buyu-
me tahminleri de asagi yonli revize edilecektir. Bu durum, talep
tarafindaki daralmayla birlikte dzellikle sanayi metallerindeki
asadi yonll baskiyi besleyen énemli bir etken olacaktir. Hirmuiz
Bodazi’ndaki lojistik tehditler ham petrol fiyatlarini yukari yon-
It tetiklerken, enerji maliyetlerindeki bu artis Gretim stirecinde-
ki tim emtialar Gizerinde enflasyonist bir baski yaratacaktir.

Kiymetli metaller cephesinde ise altin; hem giivenliliman talebi
hem de merkez bankalarininrezerv cesitlendirme stratejileri sa-
yesinde tarihi zirveleri test etmis olsa da savasin tetikledigi kii-
resel buytime kaygilari volatiliteyi artirmaktadir. Tarim emtiala-
r1, iklim degisikligi ve meteorolojik kosullara bagli dogasindan
kaynaklanan degiskenligini korumakla birlikte, savas kaynakli
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glibre maliyeti artislari ve lojistik aksamalarin kiiresel gida enf-
lasyonunu canli tutmasi muhtemeldir. Bu nedenle tarim emtia
fiyatlarinda da volatil bir dénemin bizi bekledigi gériilmektedir.

Emtia piyasalarindaki volatilite ve dedisen yatirimci egilimleri,
fon stratejilerimizde dinamik bir ¢esitlendirme ihtiyacini bera-
berinde getirmektedir. Mevcut fon portfoyuimuz agirlikl olarak
enerji, endistriyel metaller ve dederli madenler Gizerine yogun-
lasirken, tarim Urtinleri ve diger emtia gruplarinda da dengeli
bir pozisyon stirdiriilmektedir. Yakin vadeli projeksiyonlarimiz-
da mevcut portféy mimarisinde kokli bir revizyona gidilmesini
ongdrmemekteyiz. Geleneksel emtia varliklarindaki agirligimi-
z1 korumakla birlikte, teknolojik doniisimiin odaginda yer alan
nadir elementlerini de stratejik bir varlik sinifi olarak potansiyel
yatirim evrenimize dahil etmeyi degerlendirebiliriz.

Emtia fonlarina olan ilgi; makroekonomik beklentiler, kiiresel
konjonkturdeki degisimler ve yatinmcilarin getiri-risk dengesi
arayisina paralel olarak dinamik bir seyir izlemektedir. Mevcut
donemde emtia odakl yatirim araclarina ilginin oldukca ytik-
sek seyrettigi gozlemlenmektedir. Enflasyonist endiseler ve
tirmanan jeopolitik riskler, bu talebi besleyen baslica etkenler
olarak 6ne cikmaktadir.

Emtia fonlarina bakildiginda bu tablonun rakamsal karsihgi
acikca gorilmektedir. Emtia fon kategorisinde toplam y6neti-
len varlik blyiikltigu *2024’e kiyasla yaklasik %41 artisla 3,76
milyar TLyi asarken, yilbasindan bu yana sektore giren net akis
7,70 milyar TL ile mevcut yonetimdeki varlik buyukltgtntn iki
katina ulasmistir. Portféy optimizasyonu ve enflasyondan ko-
runma stratejileri cercevesinde emtiaya yonelik bu ilginin orta
ve uzun vadede canliligini korumasini beklemekteyiz.

*30/03/2026 Rasyonet verisine gére hesaplanmistir.
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