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sir)  Yurtdisi Piyasalar

* Gegtigimiz hafta ABD piyasalarin da yogun bir giindem ve haber akisi takip edildi. Hem jeopolitik riskin 6nceki haftalara kiyasla daha az hissedilir hale gelmesi, hem FOMC toplantisi ¢iktilari hem de gelen ABD datalari genel olarak
piyasalarin yonuni belirleyen faktorler oldu. Ozellikle israil'in Gazze seridinde halihazirda basladig kara operasyonunun beklenenden daha sinirli olarak gerceklesmesi globalde risk istahini haftaya baslarken arttiran faktorlerden biri
oldu. ABD verilerinde ise ISM Uretim datasinin beklenenden daha dusik gelmesi ekonomik aktivitede hafif bir duraganlasmayi isaret ederken FOMC toplantisi 6éncesi ABD piyasalarina destek oldu. FED' in FOMC faiz kararinin
beklentiler dahilinde gelmesi ancak FED baskani Powell" in soru cevap kisminda uzun vadeli artan tahvil faizlerinin finansal sikilasma tarafinda FED' in elini rahatlattigini séylemesiyle ABD tahvillerinden baslayan ve globale yayilan bir
tahvil rallisi gorduk. Powell yaptigl aciklamalarda genel olarak faiz patikasi hakkinda hala daha ekonomik aktivitenin kuvvetli oldugunu ve faiz artisi ihtimalinin masada oldugunu ancak finansal kosullarin sikiiginin altini ¢izdi. Son
donemde 6zellikle artan vade primi kaynakli uzun yillardir gérmedikleri kadar yuksek seviyeyi géren uzun ABD tahvillerinde hem beklenenden daha guvercin Powell agiklamalari hem de genel piyasa pozisyonlanmasi sebebiyle
toplantidan sonra ciddi alimlar goértlda. Toplantidan 6nce 5.10% seviyelerini test eden ABD 30 yillik tahvili hafta kapanisina dogru toplamda 35 baz puana yakin performans gostererek 4.75% seviyelerine yaklasti. 10 yillik ABD tahvili
ise hafta icinde 4.95% seviyelerinden 4.57% seviyelerine kadar dustu. Ayni zamanda arz tarafl beklentilerden daha dustk aciklanan ABD hazinesi bor¢lanma takviminin de tahvil performanslarina pozitif etki ettigi sdylenebilir. ABD
faizlerindeki kuvvetli ralli hisse senedi piyasalarina da yayildi. ABD S&P ve Nasdaq endeksleri 6nceki haftaki kayiplarinin aksine artan risk istahi ile birlikte haftayi sirasiyla %5.85 ve %6.5 deger kazanglariyla kapadilar.

» Avrupa piyasalari tarafinda ise gectigimiz hafta ABD tarafinda baslayan iyimserligin kuvvetli etkileri gozlemlendi. Hem faiz tarafinda hem de hisse senetleri tarafinda kuvvetli kazancglar goraldt. Alman 10 yillik tahvil faizi %2.85'i
gordugl haftayl %2.65 seviyesinden kapatti. ABD ekonomisinden farkli olarak yavaslamanin etkilerinin daha belirgin gértldugt Avrupa piyasalarinda Alman DAX haftayl %3.40 getiriyle, Fransiz CAC40 endeksi de haftayir %3.70
kazangla kapadilar. Eurozone Ekim ayi bilesik enflasyonu ise Sali giinti %0.3 beklenirken %0.1 aciklandi. Almanya tarafinda -%0.1 gelen 3. ¢eyrek buytme verisi Almanya ve Avrupa tarafinda ekonomik aktivitenin yavasladigini teyit
etti. Dunyanin geri kalaninda ise Japonya merkez bankasi gelismeleri kiresel piyasalarda ciddi etkili oldu. Ozellikle toplanti 6ncesi ¢ikan BoJ' un getiri egrisi kontroliint kaldiracag beklentileri global tahvil faizlerini etkilerken Yen' in
degerlenmesini sagladi. Ancak toplanti ¢iktilarinda BoJ' un getiri egrisi kontroliine devam edeceginin anlasiimasiyla Japonya tarafindaki pozitif hava etkisini yitirdi ve Yen' in kazanglarini geri vermesine sebep oldu. Her ne kadar getiri
egrisi kontrolUnin eskisi kadar siki olmayacagi anlasilsa da toplanti ¢iktilarinin glivercin olmasi 6zellikle Asya tarafinda beklentileri karsilayamadi. Cin tarafinda ise gectigimiz hafta gelen zayif PMI verileri ekonomik aktivitedeki
bozulmanin altini gizerken hafta basinda yasanan ufak capli likidite sikismasi da Cin piyasalarinin Cuma giintine kadar nispeten negatif seyretmesine sebep oldu. Ancak Cuma ginu hafta boyunca artmis olan global risk istahinin
etkileri gbzlemlendi ve Cin Hang Seng hisse senedi endeksi haftayi toplamda %1.53 ytkselisle kapadi. Cin tarafinda 6ntimuzdeki hafta dis ticaret dengesi ve enflasyon verileri takip edilecek. Temel olarak global piyasalarda FED
toplantisi sonrasi artan risk istahi dolar endeksinin de zayiflamasina ve diger tlke para primlerine karsi dolarin deger kaybetmesini sagladi. Brent petrol ise orta doguda hafifleyen jeopolitik gerginlik ve global aktivitenin yavasladigini
isaret eden veriler sonrasinda haftayi yaklasik %2 kayipla kapadi. Degerli metaller tarafinda her ne kadar jeopolitik riskin biraz térptlenmis olmasina ragmen hala daha bir ateskesin saglanamamis olmasiyla altinda kayiplar sinirli kaldi;
altin haftayr %0.6 kayipla kaparken gtiimus ise %0.3 ytkselisle kapadi.

Yurtici Piyasalar

* Yurtiginde 6nceki hafta beklentiler dahilinde arttirilan politika faizi sonrasinda gectigimiz hafta gdzler TCMB baskani Erkan’in yapacagi enflasyon sunumundaydi. Sunumda TCMB 2023 yil sonu enflasyon beklentisi orta
noktasini %58 den %65'e, 2024 yil sonu enflasyon beklentisi orta noktasini da %33’ ten %36'ya cikardl. 2023 yil sonu enflasyon beklentisinin OVP ile uyumunun saglanmasi, yani OVP seviyesine ¢ekilmesi olumlu
algilandi. Cikti acigl beklentisi tarafinda ise projeksiyonlarin negatife cekilmesi 2024 icin baytmenin OVP’ de ongoérulenden TCMB nezdinde daha dustk beklendigini ortaya koydu. Bu gelisme ise piyasada olumiu
algilanarak TCMB tarafinda buydmeden vazgegcmek pahasina enflasyonla micadeledeki kararliligin alti gizildi. Baskan Erkan’in soru cevap kismindaki yorumlari ise yine piyasa tarafindan olumlu algilandi. Enflasyonun ise
onumuzdeki Mayis ayinda %70 - %75 araliginda tepe yapmasinin beklendigi 6ngéraldt. Cuma glni gelen tuketici enflasyon verisinin ise %4.13 beklenirken %3.43 gelmesiyle yillik enflasyonu %61.53" ten %61.36" ya
geriletti. Cekirdek enflasyon mansetin Gizerinde kalmaya devam ederken (retici enflasyonu tarafinda da dusts gozlemlendi. TCMB hafta icerisinde zorunlu karsiliklarda yaptigi degisiklik ile piyasadaki fazla TL likiditeyi
cekerek ¢zellikle son zamanlarda dismeye baslayan mevduat faizlerini destekleyici hamle parasal aktarim mekanizmasinin saglikli isleyisi icin gerekli bir adim atmis oldu. Borsa istanbul endeksi ise haftay! yatay
kaparken, endeksin hafta icinde 7500 seviyelerinin altini test etmesi ancak 7500’ Gin altinda bir kapanis gergeklestirmemesi hisse senedi piyasasini destekleyici unsur oldu. Dolar TL' de ise 6nceki haftalara paralel olarak

hafif yukari bir seyir izlendi. Global risk istahinin arttigi haftada Ttrkiye 5 yillik CDS primi benzer tlkelerden daha iyi performans géstererek haftayi 366 seviyesinden kapatti. S\ . A
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% Giincel Seviyeler

Varlik Sinifi Gecen Hafta Giincel Seviye

BIST 100 7,706.41 7,705.99 -0.01%
Gosterge Tahvil 34.63% 37.60% 297 bps*
Uzun Tahvil 29.44% 30.25% 81 bps*
USDTRY 28.1948 28.4069 0.75%
Gram Altin (TL) 1,820.70 1,823.46 0.15%
Ons Altin (USD) 2,006 1,995 -0.58%
Tiirkiye 5Y CDS 413 366 -46 bps*

*bps : baz puan

@ Haftanin Verileri

« Cuma gunu beklentilerin belirgin altinda gelen tarim disi istihdam datasi da haftanin son giiniinde bu genel pozitif havanin strmesini sagladi. Bu hafta ABD tarafinda veri takvimi
yogun olmamakla birlikte ¢zellikle tahvil faizlerinin hareketleri ve jeopolitik giindem piyasanin yonu acisindan belirleyici olacaktir. Veri tarafinda ise Carsamba gunu gelecek
mortgage basvurulari ile Cuma gunu gelecek Michigan Universitesi’ nin enflasyon beklentileri anketi takip edilecektir. Avrupa’da Pazartesi aciklanacak PMI verileriyle Carsamba
guni gelecek olan perakende satislar verileri yakindan takip edilecek. Yurticinde bu hafta veri akisi tarafi sakin olmakla birlikte Cuma gunkU sanayi Uretimi verisiyle jeopolitik
gelismeler yakindan takip edilecek.
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Birbirinden farkh fonlar arasinda hangisine yatirrm yapsam diye diisiinmeyin! Garanti BBVA Portfoy’ii

Imli/Orta Risk Profili GZP - Birinci Fon Sepeti Fonu
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Yatirimci Profili ve Fon Detaylari:

+ Orta-uzun vadede, TL bazinda mevduat iistii bir
getiri elde etmeyi hedefleyen,

Dengeli bir varlik dagilimi ile, piyasa sartlarina gére aktif
yonetilen bir yatinm fonuna portfoytunde yer vermek
isteyen yatinmcilara yoneliktir.

*  Fonunyillik ydnetim tcreti: 1.90%

* FonunRisk Degeri: 4

Son 1Yl
55.5%

|

|

Nt
R
N N I¢) I¢) m i) ™ ™ ™ ™ ™ ™
N Y N I I N N N N N N N
x x - + C w ol N 1% =

= = © I} < © S © > o = £
@ © ) = s 4] © = IS @ L e
2 < °© ar = = & = = Ll

T [ =

° <

Risk Profiline Gore Fon Onerileri

Orta Risk Profili GZJ - ikinci Fon Sepeti Fonu

Fon Oneri Raporu - Kasim 2023

n uzman yatirim ekibi tarafindan yénetilen
“Fon Sepeti Fonlar” ile tek tikla birden fazla fona yatirrm yapma firsati yakalayin ve %0 stopaj avantajindan yararlanin!
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Yatinnmci Profili ve Fon Detaylari:

* Orta-uzun vadede, TL bazinda yiiksek bir getiri
potansiyeli elde etmeyi hedefleyen,

Dinamik bir varlik dagilimi iler Piyasa sartlarina gore aktif

yonetilen, yiiksek volatiliteye toleransh yatirmcilara

yoneliktir.

*  Fonunyillik yonetim tcreti: 1.90%

+ FonunRisk Degeri: 5

Son 1Yl 68.6%
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Yiiksek Risk Profili GVI - Uciincii Fon Sepeti Fonu
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Yatirimci Profili ve Fon Detaylari:

+ Orta-uzun vadede, TL bazinda yiiksek bir getiri
potansiyeli elde etmeyi hedefleyen,

Dinamik bir varlik dagilimi iler Piyasa sartlarina gore

aktif yonetilen,, yiiksek volatiliteye toleransli
yatinmcilara yéneliktir.

*  Fonunyillik yonetim tcreti: 1.90%
*  Fonun Risk Degeri: 6
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Yatirnm
Goriisii

Fon Kodu

Fon

Yoénetim Ucreti

Portfoy Dagilimi

Uzun soluklu bir rallinin ardindan borsada gértlen yuksek risk istahinin yukselen
mevduat faizleri nedeniyle bir miktar duraksamaya ugramasi muamkundtr. Bu
ortamda stratejisinde endeks genelindeki volatiliteye karsi zaman zaman
hedging imkanini kullanan ve hisse secimi ile volatil piyasa ortaminda da alfa

yaratmayi hedefleyen GBH fonumuzun olumlu bir risk-getiri profili sunmasini
bekleriz.

GBH

Garanti Portféy Birinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi
Yogun Fon)
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Fon Onerilerimiz

Son gunlerde artan jeopolitik sebeplerden dolayr GTA fonumuzu 6neri raporumuza

tekrar ekliyoruz

GTA

Garanti Portféy Altin Fonu
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Fon Onerilerimiz

ABD Merkez Bankasi FED yetkililerinin  énimuzdeki 2024 yilina iliskin tahminleri

ABD'de son donemde gelen veriler ekonominin hala canl oldugunu gosterirken enflasyon Fed'in yillik %2
yukselmesiyle birlikte ABD 10 yillik tahvilleri bu yil icerisindeki en yuksek seviyeden islem

hedefinin Uzerinde seyrediyor. Arz kisintilari ve jeopolitik riskler nedeniyle petrol fiyatlarinda goérulen sert

yukselis enflasyon beklentilerini negatif etkilerken bu durum o6zellikle uzun vadeli tahvil faizlerinde sert

gorda. Bununla birlikte tahvil arzinin gerek ABD gerekse gelismekte olan Ulkelerde ytksek yukselise yol aciyor. Tahvil faizlerindeki ytkselis ve Ortadogu'daki gelismelerin olumsuz etkisiyle birlikte ABD

Yatlrlm olmasi da faizlerde asagi yonli hareketi kisitladi. Ancak éntimizdeki dénemde bluyiumeye hisse serjetlerirjirj satis baskisi altinda kaldigi gozleniyor. Faize hassas teknoloji sirketlerinin bu satistan daha
6I“ﬁ§ﬁ iliskin verilerde beklenen yumusama ve yuksek arzlarin geride kalmasi tahvil faizlerinde bu fazla etkilendigini gortyoruz.

yil icin yUksek seviyeyi geride birakma ihtimalini artinyor. Bununla birlikte ABD
tahvillerindeki ytkselise ragmen Turkiye risk priminin gtclt durusu ve o¢zellikle korfez

ABD'de kredi faizlerinin geldigi seviye ve finansal kosullardaki sikilasmanin ¢ntiimuazdeki donemde istihdam
Ulkeleriyle yapilan anlasmalar Eurobond faizlerinde dtistist getirebilecegini distintyoruz.

piyasasi basta olmak tizere ekonomik verilerde yumusama yaratmasini bekliyoruz. Daha zayif makro verilerle
birlikte faiz beklentilerinin gevsemesi ve bunun da tahvil faizlerini dustrtct yonde etki yapmasi mumkin

olabilir. Yumusak inis senaryosu olarak da adlandirilan bu senaryonun mevcut seviyelerde ABD teknoloji
sirketleri icin destekleyici oldugunu dustntyoruz. Ortadogu'daki catismanin bolgesel yayihm gostermesi
FOH Kodu GPA onemli bir risk unsuru olmakla birlikte sorunun ¢éztimunun global risk istahi acisindan destekleyici olmasini
bekliyoruz.
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ONEMLI NOTLAR

« 23 Aralik 2020 tarihli 31343 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan, Cumhurbaskani Karari uyarinca 23 Aralik 2020 ile 31 Aralik 2023 tarihi arasinda iktisap edilen, (degisken, karma, eurobond, dis
bor¢lanma, yabanci, serbest fonlar ile unvaninda déviz ifadesi gecen yatirim fonlari harig¢) yatinm fonlarindan elde edilen gelir ve kazanclar tim yatinmcilar agisindan %0 oraninda tevkifata
tabi olacaktir. Hari¢ tutulan menkul kiymet yatirrm fonlarinin katilma belgelerinden elde edilen gelirler tam ve dar mukellef gercek kisiler icin gelir Uzerinden %10 oraninda stopaja tabidir.
Gergek kisiler agisindan stopaj nihai vergi olarak kabul edildiginden, s6z konusu gelirler agisindan ayrica beyanname verilmesine gerek yoktur. Tazel kisiler agisindan ise elde edilen bu gelirlerin
Kurumlar Vergisi beyannamesine dahil edilmesi gerekir.

» Serbest Fon tarindeki yatirim fonlari sadece Nitelikli Yatinmcilar tarafindan alinabilir.

* Nihai sart ve kosullarin belirtildigi izahname, fon tanitim formu ve detayli portféy dagilim raporlarina KAP'tan (www.kap.org.tr) ve www.garantibbvaportfoy.com.tr adresinden ulasabilirsiniz.

Nitelikli Yatirnmci: Nitelikli Yatinrmcilar, en az 1 milyon TL tutarinda Tirk ve/veya yabanci para ve sermaye piyasasi aracina sahip olan gercek ve tuzel kisilerdir.

YASAL UYARI: Bu doktiman Garanti Portfoéy Yonetimi A.S. tarafindan yalnizca bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Bu dokidmanin diger yatirimcilarla paylasiimasindan, yasal diizenlemelere

aykiri sekilde ve amaci disinda kullanilmasindan Garanti Portféy Yonetimi A.S. ve herhangi bir ¢alisani sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinnm danismanligi

kapsaminda degildir. Yatinnm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise

genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir. Fonun gecmis dénemlere iliskin getirisi gelecek dénemlerin getirisi icin herhangi bir gdsterge olamaz. Ayrica tarafiniza ulastig tarih itibariyla, dokiiman

icerigindeki bilgilerde degisiklik gerceklesebilir. Nihai sart ve kosullarin belirtildigi izahname, fon tanitim formu ve detayl portféy dagilm raporlarina KAP'tan (www.kap.org.tr) ve

www.garantibbvaportfoy.com.tr adresinden ulasabilirsiniz.
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