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sir)  Yurtdisi Piyasalar

Gectigimiz haftanin hem ABD tarafinda hem de global taraftaki en 6nemli gelismesi stiphesiz FED'in faiz karari oldu. FOMC tyeleri beklendigi Gizere fonlama faizi tarafinda bir degisiklik yapmazken esas etkiyi gelecekteki
faiz beklentileri Uzerinden yaptilar. Esasen piyasa FED politika yapicilarindan 2024 senesinde medyan faiz beklentisini 25 baz puan dusidrmelerini hem bekliyordu hem de toplanti 6ncesi neredeyse fiyatlamisti ancak
FOMC uyelerinin 2024 medyan faiz beklentisini fiyatlananin da altinda belirlemesi piyasalar tarafindan fazlaca sahin algilandi. FED'in bu durusu énumuzdeki donemde yumusak inis senaryolarinin resesyon senaryolari
kadar kuvvetlendigini ve FOMC tyelerinin de buna goére beklentileri ydbnetmeye galistigi anlasildi. ABD ekonomisinin beklenenden daha iyi performans gostermesi resesyon beklentilerini ciddi anlamda toérpulerken, énceki
hafta beklentilerden ytksek gelen enflasyon datalari da FED'in daha isinin bitmedigini ve sene bitmeden bir faiz artisi daha yapabilecegi beklentilerini arttirmis oldu. Karar 6ncesi 4.35% seviyelerinde haftaya baslayan
ABD 10-yillik tahvil faizi karar sonrasinda 4.50% seviyesini asti ancak haftayr 4.45% seviyesinden kapadi. Dolar endeksi ise karardan sonra 105.5 seviyesine kadar yukseldi ve hala bu seviyelerden islem gértyor. Sahin
FED toplantisi hisse senedi piyasalarinida vurdu; S&P 500 endeksinin haftalik kayiplari 2.9%"u bulurken Nasdaq'taki kayiplar 3.30%'a kadar geldi. Cuma gunt gelen PMI datalari da piyasayi sakinlestirmeye yetmedi.

Avrupa tarafinda 6nceki hafta gerceklesen ECB faiz kararinin ve gectigimiz haftaki global merkez bankalarinin faiz kararlari etkili oldu. Halihazirda 6énceki hafta ECB'nin givercin faiz artisi sonrasinda Avrupa piyasalari
biraz negatif etkilenirken bu hafta bunun devam ettigini gordik. Ozellikle ABD merkez bankasinin sahin durusu Euro’daki kayiplarin daha da derinlesmesine ve Avrupa genelinde tahvil faizlerinin yikselmesine sebep oldu.
EURUSD paritesi haftayi 1.0650 seviyesinden kaparken Alman 10-yillik tahvil faizi haftayi 4 baz puan yukaridan 2.74% seviyesinden tamamladi. Gegen hafta global olarak gorulen riskten kagis temasi Avrupa borsalarinda
da etkili oldu ve belli bash Avrupa hisse senedi endeksleri haftayi kayiplarla kapattilar. Bu hafta Avrupa tarafinda enflasyon verileriyle issizlik verileri takip edilecek. Asya tarafi ise gectigimiz hafta oldukga hareketliydi.
Haftaya Cin merkez bankasinin 1 yillik ve 5 yillik faizlerde bir degisiklik yapmamasiyla basladik. Cin tarafinda gayrimenkul sektort kaynakli sorunlar Cin piyasalarini negatif ayristirmaya devam ediyor. Cuma guinu yapiimasi
planlanan dev gayrimenkul sirketleriyle kreditérleri arasindaki toplantinin iptal edilmis olmasi Cin tarafinda bir diger olumsuz gelisme olarak kayda gecti. Ozellikle son dénemde tahvil 6demelerinde sikintilar yasayan Gin
gayrimenkul sektord sirketlerinin énumuzdeki donem performanslari da yakindan takip edilecek. Bu hafta ise Cin tarafinda aciklanmasi beklenen PMI datalari etkili olacaktir. Asya'nin bir diger devi Japonya tarafinda ise
haftaya negatif faiz politikasindan vaz gegcilebilecegi umitleriyle baglandi. Onceki hafta BoJ baskani Ueda'nin bir gazeteye vermis oldugu agiklamalar aslinda bu beklentinin esas sebebiydi ancak BoJ bu beklentileri
gerceklestirmekten uzak bir gorantu ¢izdi. Getiri egrisi kontrolt politikasina oldugu gibi devam ederken negatif fonlama faizi tarafinda da bir degisiklige gidilmedi. Bununla birlikte USDJPY 148 seviyesinin tzerinde islem
gormeye basladi. Bir diger buytk merkez bankasi BoE ise hafta basinda beklenenden dusiuk gelen enflasyon datasinin destegiyle faizi sabit birakti. Degerli metaller tarafinda altin yukselen nominal faizlere ragmen haftayi
yatay kapatmayi basarirken gimus ise haftay kazancgla kapatti. Son haftalarin yakindan takip edilen emtiasi petrol ise arz kisitlarinin etkisiyle 93-94 dolar seviyelerinde kalmaya devam ederken global enflasyon
beklentilerini de yukari cekmeye devam etti. Diger taraftan Avustralya’daki grev sebebiyle artan dogalgaz fiyatlarinin hafta sonu saglanan anlasmayla geri gelmesi beklenebilir.

Yurtici Piyasalar

ic piyasada ise butun hafta merkez bankasinin faiz karari beklendi. PPK tyelerinin bir 6nceki toplantida yapmis oldugu jumbo 750 baz puanlik artistan sonra piyasa yil sonuna kadar 250'ser baz
puanhk dort artisla politika faizinin 35 seviyesine gelmesini bekliyordu. Ancak ay basinda cikan bazi yabanci yatirrm bankalarinin faizin iki 500’er baz puanlik artisla daha hizh 35 seviyesine cekilecegi
beklentisi piyasada kabul gérdu. Cok beklenen Cumhurbaskani'nin ve Mehmet Simsek'in ABD'deki yatirimcilariyla olan temaslarinin gélgesinde, merkez bankasi politika faizini karardan énce son
birkag gun icinde gikan 750 baz puanlik artis beklentisine ragmen 500 baz puan arttirdi. Piyasanin halihazirda buytk oranda fiyatladigi bir artis oldugu icin fiyatlamalar tarafinda fazla bir volatiliteye
sebep olmazken karar metninde para politikasi tarafinda PPK Gyelerinin kararhhgina vurgu yapildi. ABD gezisindeki temaslarin da piyasalara yansimasi fazlasiyla olumlu gerceklesirken, yabanci
yatinmcilarin Tark varlklari Gzerindeki pozisyonlarini énimuzdeki dénemde arttiracaklari beklentisi kuvvetlendi ve bu beklentiler isiginda 5-yilik CDS priminin asagi gelerek haftayr 382

seviyesinden bitirdi. BIST 100 endeksi haftayi 1%’e yakin artisla kaparken USDTRY ise haftayl 0.6%'lik yikselisle tamamladi. \)) .
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% Giincel Seviyeler

Varhlk Sinifi
BIST 100
Gosterge Tahvil
Uzun Tahvil
USDTRY

Gram Altin (TL)
Ons Altin (USD)
Tiirkiye 5Y CDS

Gecen Hafta

7,961.98
28.92%
27.24%
27.0014
1,671.35
1,924
394

Giincel Seviye

8,039.18
28.40%
25.94%
27.1657
1,682.29
1,925
383

0.97%
-52 bps*

-130 bps*

0.61%
0.65%
0.07%
-11 bps

*bps : baz puan

@ Haftanin Verileri
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Bu hafta ABD tarafinda dayanikh mal siparisleri ile 2. ¢ceyrek nihai buytme rakamlarinin yaninda ¢ekirdek PCE datalari yakindan takip edilecek. Yurtici tarafta dis ticaret dengesi

datasliyla hafta sonuna dogru agiklanacak PMI datasi takip edilecek.
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Risk Profiline Gore Fon Onerileri

Birbirinden farkh fonlar arasinda hangisine yatirirm yapsam diye diisiinmeyin! Garanti BBVA Portféy’iin uzman yatirim ekibi tarafindan yénetilen
“Fon Sepeti Fonlar” ile tek tikla birden fazla fona yatirrm yapma firsati yakalayin ve %0 stopaj avantajindan yararlanin!

Imli/Orta Risk Profili GZP - Birinci Fon Sepeti Fonu Orta Risk Profili GZJ - ikinci Fon Sepeti Fonu

Yiiksek Risk Profili GVI - Uciincii Fon Sepeti Fonu

ABD Uzun Altin Altin Altin
Vadeli Tahvil 10% 14% Mevduat &
7% ABD Uzun OST
Vadeli Tahvil izielaid 0%
10% ol ABD Uzun
Furopond G0 Vadeli Tahvi
0 0
Mevduat & 1%
OSOT Eurobond
Yabanci Hisse 50% 13% .
2% Yerli Hisse
47%
Eurobond
18%
o Yabanci Hisse
Yerli I;Ilsse 9% Yerli Hisse Yabanci Hisse
20% 24% 10%

Yatirimci Profili ve Fon Detaylar:: Yatirimci Profili ve Fon Detaylar:: Yatirimci Profili ve Fon Detaylari:

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

» Dengeli bir varlik dagilimiile, piyasa sartlarina goére aktif » Dinamil bir varlik dagilimi iler Piyasa sartlarina gore aktif * Dinamik bir varlik dagihmi iler Piyasa sartlarina goére
yo6netilen bir yatinm fonuna portféytnde yer vermek yonetilen, yiiksek volatiliteye toleransh yatirmcilara aktif yonetilen,, yiiksek volatiliteye toleransli
isteyen yatirmcilara yoneliktir. yoneliktir. yatinmcilara yéneliktir.

*  Fonunyillik yonetim Ucreti: 1.90% *  Fonunyillik yonetim tcreti: 1.90% *  Fonunyillik yonetim tcreti: 1.90%

»  FonunRisk Degeri: 4 + FonunRisk Degeri: 5 »  FonunRisk Degeri: 6
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Secim sonrasinda yeni ekonomi yénetimi tarafindan atilan normallesme/sikilasma
adimlarinin kademeli olarak gerceklesmesi ve TL'de yasanan deger kaybi yilin ikinci
yarisinda da enflasyon ve buytme tarafinda Borsa istanbul'u destekleyen bir tablo
cizmektedir. Kisa vadede bilango déneminin geride kalmasi ve KKM ile ilgili haber
akisi nedeniyle Borsa istanbul'da olasi bir kar satisi/konsolidasyon dénemi
gorulebilir. Ancak bu da fonumuza basta doviz kazanan sirketler olmak tzere yeni

yatirm firsatlari sunmaktadir. Bu nedenle GHS fonumuzdaki olumlu performansin
orta vadede devam etmesini bekleriz.

GHS

Garanti Portfoy Hisse Senedi TL Fonu (Hisse Senedi Yogun
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105%

75%

45%

15%

-15%

Uzun soluklu bir rallinin ardindan borsada goérulen yuksek risk istahinin yikselen
mevduat faizleri nedeniyle bir miktar duraksamaya ugramasi mimkuandtr. 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 Portfoy Birinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi
Yogun Fon)
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ABD hazinesinin son dénemde piyasadan yuklti miktarda borclanmasi ve
Japonya Merkez Bankasinin faiz karari ile birlikte global tahvil piyasasinin sert
satis yemesi ve ABD 10 yillik faizlerinin 4.35% gibi ylksek seviyelere
yukselmesinin piyasalari negatif etkileyecegi beklentisi ile 21 Agustos 2023
tarihinde fon 6neri raporumuzdan GUH'u cikartmistik. Kuresel piyasalar
acisindan énemli olan Jackson Hole toplantisinda piyasalari negatif etkileyecek
bir gelisme yasanmamasi ve son dénemde ABD'den gelen verilerin risk istahini
destekledigi gorulmektedir.  Ayni zamanda onumtzdeki 12 aylik zaman
araliginda sirket karlliklari tahminlerine bakildiginda 6zellikle ABD teknoloji
sektortnde karliik momentumunun iyilestigi goértulmektedir. Hem 10 yillik
faizlerin bir miktar daha asagi sarkabilecegi hem de teknoloji sektort sirket

karlliklarina dair olumlu beklentilerin teknoloji sektortnt pozitif etkileyecegi
beklentisini koruyoruz.

GUH
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ABD’de enflasyonun gerilemesiyle birlikte ABD Merkez Bankasi
FED yetkililerinden, faizin bir stre daha yuksek kalacag
aciklamalari gelmeye devam ediyor. Onumizdeki donemde
makroekonomik gelismelere bagl olarak faiz artirrminda sona
yaklasildigi sinyallerinin alinmasi ve dolar endeksindeki zayiflama
nedeniyle uzun vadede olumlu goériistmuzu koruyoruz.

GTA

Garanti Portféy Altin Fonu
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Fon Onerilerimiz

ABD Merkez Bankasi FED yetkililerinin ontumuzdeki 2024 yilina
iliskin tahminleri yukselmesiyle birlikte ABD 10 yillik tahvilleri bu yil
icerisindeki en ytksek seviyeden islem goérdu. Bununla birlikte
tahvil arzinin gerek ABD gerekse gelismekte olan Ulkelerde yuksek
olmasi da faizlerde asagl yonlu hareketi kisitladi. Ancak
onumuzdeki donemde buyumeye iliskin verilerde beklenen
yumusama ve yuksek arzlarin geride kalmasi tahvil faizlerinde bu
yil icin yuksek seviyeyi geride birakma ihtimalini artiriyor. Bununla
birlikte ABD tahvillerindeki yukselise ragmen Tarkiye risk priminin
guclt durusu ve ozellikle korfez Ulkeleriyle yapilan anlasmalar

Eurobond faizlerinde dusustu getirebilmesi nedeniyle GPA
fonumuzu 6neri listemize ekliyoruz.

GPA

Garanti Portféy Eurobond Borclanma
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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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