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sir)  Yurtdisi Piyasalar

» Gegctigimiz hafta ABD'de enflasyon ve buytme verileri takip edildi. FED'in favori enflasyon gostergesi olan ¢ekirdek PCE beklentilere paralel olarak yillik %3.7 artis gosterdi. Kisisel tuketim harcamalarinin
beklentilerin Gzerinde aylik %0.7 artmasi, talep tarafinin kuvvetli kaldigina isaret etti. ABD blytume cephesinde, ticlincl ¢eyrekte tuketici harcamalarindaki artisin etkisiyle yillik %4.9 ile 2021" den beri en hizli
bluyume gergeklestirildi. Enflasyon ve biyume verilerine ek olarak, 6nct gésterge niteligindeki flash PMI verileri ABD tarafinda hem hizmet hem imalat tarafinda genisleme bolgesi olan 50'in tizerinde agikland.
ABD' den gelen gtlicli ekonomik veriler ve Orta Dogu’ da devam eden jeopolitik gerginlik ile faiz hadleri cephesinde yatay seyir gdézlemlenirken, ABD 10 yillik getirisi haftayl %4.84 seviyesinde kapatti. Hisse
senedi piyasasinda gelen guclt bilangolara ragmen, hafta sonuna dogru risk istahinin jeopolitik gelismelerle torptlenmesiyle ABD S&P ve Nasdaqg endekslerinde sirasiyla %2.5 ve %2.6 deger kayiplari yasandi.
Bu hafta 1 Kasim'da gerceklestirilecek FED toplantisi piyasalarin odaginda olurken, piyasalar FED' in politika faizini 5.25-5.50 seviyesinde sabit birakmasini 6éngérmekte. Ekonomik projeksiyonlarin yer
almayacag toplantida, piyasalar daha ¢cok FED Baskani Powell'in para politikasina iliskin verecegi mesajlarin tonuna dikkat edecektir. FED faiz kararina ek olarak da ABD istihdam verisi fiyatlamalar acgisinda
o6nemle takip edilecektir.

* Avrupa Merkez Bankasi beklentilere paralel olarak politika faizini %4.50 seviyesinde sabit biraktl. ECB Baskani Lagarde, faizlerin uzun bir sure yuksek kalacaginin altini cizdi. Avrupa Merkez Bankasi'nin siki
durusuna ragmen, flash PMI verilerinin hem hizmet hem de imalat tarafinda daralma bdélgesinde agiklanmasi ve kredi tarafinda reel ekonomide daralmasi, olasi resesyonun bolgesel olarak Avrupa tarafinda
daha 6nce baslayabilecegine isaret etti. Faiz hadlerinde Alman 10 yilliklarinda da yatay seyir devam ederken, EURUSD paritesinde de dustk volatilitenin devami gézlemlendi. Hisse senedi piyasalarinda da
Avrupa borsalarinin genelinde globale paralel olarak deger kayiplari yasandi. Bu hafta Avrupa’ da Almanya blytme ve enflasyon verileri takip edilecektir. Asya’ da gectigimiz hafta en 6nemli gelisme, Cin’ de
uzundur beklenen tesvik énlemlerinin netlesmeye baslamasi oldu. Bu baglamda Cin tahvil ihraglari yoluyla ek 1 trilyon Yuanlik dérdiinct geyrek borglanmasi 6ngordu. Butge ayarlamasiyla beraber, Asya’ da
risk istahinda toparlanma gézlemlenirken, Cin ana endeksi olan CSI300 haftalik %1.5 deger kazanirken, teknoloji tarafinda deger kazanglari %3.5'e ulasti. Bu hafta Cin'den gelecek PMI verilerinin guglu
gelmesi durumunda ve jeopolitik haber akisinin koétulesmemesi halinde, Asya’ da risk istahinin kuvvetli kalmasi beklenebilir. Emtiada, petrolde jeopolitik haber akisina bagl olarak ytksek volatilite devam
ederken, hafta icinde %7’ e varan kayiplar yasayan Brent petrol, haftanin son glinlerine dogru haber akisinin negatife donmesiyle kayip oldukca sinirli kaldi. Bloomberg emtia sepetinde ise yatay seyir izlendi.
Degerli metallerde ise faiz hadlerinin sakin kaldig| haftada glvenli liman temasiyla deger kazanglari devam etti ve ons altin kritik seviye olan 2000 dolari asarak haftay1 2007 dolara seviyesinde kapatti. Bu
hafta emtia ve degerli metallerin fiyatlamalari agisindan FED Baskani Powell'in verecegi mesajlar ve jeopolitik haber akisi 6nem arz edecektir.

Yurtici Piyasalar

» Yurticinde TCMB beklentilere paralel olarak 500 baz puan faiz artisina giderek, politika faizini %35 seviyesine yukseltti. Karar metninde, enflasyon gérinimdinde belirgin iyilesme saglanana kadar
parasal sikilastirmanin gerektigi zamanda ve gerektigi 6lciide kademeli olarak glglendirilecegi bildirildi. Faiz kararina ek olarak, TMCB tarafindan yeni sadelesme adimlari atildi. Sadelesme
kapsaminda ihracat kredileri ve firmalarin krediye erisimine yonelik uygulama kolayliklari getirildi ve Turk Lirasi’'nin payini artirmaya yonelik adimlar atildi. Bu baglamda risk primi cephesinde, global
faiz hadlerinin de sakin kaldig| haftada, asagl yonlu hareket yasandi. Turkiye 5 yillik CDS primi tekrardan 410 seviyelerine indi. Hisse senedi piyasasinda risk istahinin toparlandigl haftada %2.6
deger kazanci yasandi. Déviz piyasasinda oynakligin diistk seyri devam etti. Bu hafta ise yurtiginde enflasyon verileri piyasalarca takip edilecektir.

' Garanti BBVA

Portfoy



Fon Oneri Raporu - Ekim 2023

% Giincel Seviyeler

Varlik Sinifi Gecen Hafta Giincel Seviye

BIST 100 7,510.68 7,706.41 -2.61%
Gosterge Tahvil 30.60% 34.63% 403 bps*
Uzun Tahvil 29.23% 29.44% 21 bps*
USDTRY 27.9858 28.1948 0.75%
Gram Altin (TL) 1,785.23 1,820.70 1.99%
Ons Altin (USD) 1,981 2,006 1.26%
Tiirkiye 5Y CDS 430 413 -17 bps*

*bps : baz puan

@ Haftanin Verileri

« 30 Ekim haftasinda Carsamba gunu FED' in faiz karariyla Cuma gtunt ABD istihdam verileri takip edilecektir. Pazartesi giini Almanya blytme ve enflasyon verileriyle Sali Cin PMI
verileri yayinlaniyor. Yurticinde Cuma gunu enflasyon verileri piyasalarin odaginda olacaktir. Ayrica jeopolitik haber akisi takip edilmeye devam edilecektir.
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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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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.

Fonun yillik yénetim tcreti: 1.90%
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Orta Risk Profili GZJ - ikinci Fon Sepeti Fonu
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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.
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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.
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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
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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
yukselmesiyle birlikte ABD 10 yillik tahvilleri bu yil icerisindeki en yuksek seviyeden islem
gordu. Bununla birlikte tahvil arzinin gerek ABD gerekse gelismekte olan tlkelerde ytksek
Yatirhm olmasi da faizlerde asagi yonli hareketi kisitladi. Ancak éntimizdeki dénemde bluyiumeye
6I“ﬁ§ﬁ iliskin verilerde beklenen yumusama ve yiksek arzlarin geride kalmasi tahvil faizlerinde bu
yil icin yUksek seviyeyi geride birakma ihtimalini artinyor. Bununla birlikte ABD
tahvillerindeki ytkselise ragmen Turkiye risk priminin gtclt durusu ve o¢zellikle korfez
Ulkeleriyle yapilan anlasmalar Eurobond faizlerinde dtistist getirebilecegini distintyoruz.

ABD'de son donemde gelen veriler ekonominin hala canl oldugunu gosterirken enflasyon Fed'in yillik %2
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
yukselise yol aglyor. Tahvil faizlerindeki ytkselis ve Ortadogu’daki gelismelerin olumsuz etkisiyle birlikte ABD

hisse senetlerinin satis baskisi altinda kaldigi gézleniyor. Faize hassas teknoloji sirketlerinin bu satistan daha
fazla etkilendigini géruyoruz.

ABD'de kredi faizlerinin geldigi seviye ve finansal kosullardaki sikilasmanin ¢ntiimuazdeki donemde istihdam
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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