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sir)  Yurtdisi Piyasalar

* Gegtigimiz hafta ABD'de dikkatler FED toplantisi ¢iktilarina ve 2. ceyrek blytlme rakamlarina odaklandi. Haftanin basinda beklentilerin belirgin tzerinde gelen tuketici gliveni verisi haftanin ilk glinlinde hisse senedi piyasalarina destek
verirken faizlerin bir miktar yukariya kaymasina sebep oldu. Tuketicilerin ekonomiye olan gtveninin ilerideki harcamalarini kértkleyecegi beklentisinin yarattigi nispeten daha enflasyonist bir yakin gelecek fiyatlanmis oldu. Ancak
piyasanin gozu FED toplantisindan ¢ikacak mesajlardaydi. Toplantida politika yapicilar beklentiler dahilinde 25 baz puanlik artisla FED fonlama faizini son 22 yilin en ytksek seviyesine ¢ekmis oldu. Her ne kadar piyasa beklentileri bir
tane daha faiz artisi ihtimalini zayif gérse de baskan Powell énumuzdeki dénemde FOMC uyelerinin datalari takip ederek faiz hadleri hakkinda kararlarini ona gore vereceklerinin altini gizdi. Ancak halihazirda FED politikasinin
sonuglarini gérmeye baslamis olmalari ve Powell’ in basin toplantisinda sorulan sorulara verdigi cevaplar biraz glivercin bir toplanti gegirdikleri konusunda piyasalari ikna etti ve FED tyelerinin 6nimuzdeki dénemde ABD ekonomisiyle
ilgili resesyondan ziyade yumusak inis senaryolari daha 6ne ¢ikti. Haftanin geri kalaninda merakla beklenen 2. ¢ceyrek blyume rakamlari da bu yumusak inis ve hala daha pek yavaslamayan ABD ekonomisi senaryolarini destekledi.
ABD ekonomisinin 2. Ceyrek %1.8 buytumesi beklenirken %2.4 biytmesi hem yumusak gecis senaryolarini giiglendirdi hem de enflasyonun piyasanin bekledigi kadar yavaslamayabilecegini gésterdi. Buna ragmen FED uyelerinin
baktigi en 6nemli gostergelerden biri olan gekirdek PCE fiyat endeksinin beklentilerin altinda artmasi ve maas artislarinin da beklentilerin altinda kalmasiyla ABD tarafinda bazi datalarin gelecekteki enflasyonu ima etmesi bazilarininsa
soguyan bir ekonomiyi isaret etmesi piyasalarin biraz kafasini karistirdi. Buttin bunlara ragmen hisse senedi piyasalari haftalik olarak pozitif performans gosterdiler ve S&P 500 %1 artarken Nasdaq ise %2.11 yukselmis oldu. Hazine
tahvilleri faizlerin ise hem blyume datasinin etkisiyle hem de global gelismeler isiginda yukari geldigini gorduk.

* Avrupa tarafinda ise ECB' nin faiz karari ve gelecek beklentileriyle ilgili gelismeler fiyatlandi. ECB tyeleri beklentiler dahilinde faizi tarihin en ylksek seviyesine ¢ekerken faiz artirim strecinin sonuna gelinmis olabilecegi mesajini
verdiler. ECB baskani Lagarde yeni iletisim dilinin mevcut politikayla paralel oldugunu ve politika yapicilarin énimuzdeki eyltl toplantisinda yine faiz arttirma karari veya bekleme karari alabileceklerini séyledi. Her ne kadar merkez
bankasinin bor¢ alma faizi seviyesi tarihi yiksek seviye olan %3.75'e ¢ekilmis olsa da enflasyonun bu seviyenin belirgin tizerinde olmasi politika faizinin kisitlayici etkilerinin yeterliligi konusunda soru isaretleri yaratti. Onumuzdeki
doénemde ECB' nin de datalara dayali bir karar mekanizmasi isletecegi dastnultyor. Bu gelismeler cergevesinde Alman 10-yillik tahvil faizi ise 8 baz puan ytkselerek haftayl %2.36 seviyesinden kapatti. Cin' de ise piyasaya saglanacak
tesvik beklentileri piyasalari yonlendirmeye devam ediyor. Hafta basinda politburo toplantisi sonrasinda yapilan agiklamada ekonomiye yeterli destegin saglanacaginin altinin gizilmesi ancak konut piyasasinda potansiyel olusabilecek
balonlar hakkinda da temkinli mesajlar verilmesi Cin piyasalarinda haftalik ciddi kazancglarin yasanmasini sagladi. Yatirimcilar yilin ikinci yarisinda Cin" de ciddi piyasa tesvikleriyle ekonomiye destek verilecegini fiyathyorlar. Ancak bu
noktada Cinli politikacilarin her ne kadar emlak sektortine ekstra destek saglamaya gontlleri olmadigi belirtilse de piyasa hem teknoloji sektériine hem de emlak sektértne ciddi tesvikler gelecegi senaryosu Uzerinden fiyatlamalarini
gerceklestiriyor. Bu beklentiler isiginda Shanghai composite endeksi gegen hafta %3.82, Hang Seng endeksi ise %7.77 kuvvetli performanslari gosterdiler. Global tarafta haftanin diger bir cok 6nemli gelismesi ise Japonya tarafindan
geldi. BoJ baskani Ueda merkez bankasinin 7 senedir sirdirmus oldugu getiri egrisi kontrolt tarafinda gevsemeye gidecegini soyledi. Kararin etkileri global tahvil piyasalarinda goruldu. Yillardir pozitif getiri beklentisiyle gelismis
dlkelerin tahvillerini almis olan Japon yatinmcilarin getiri egrisi kontroltinin gevsetilmesiyle diger gelismis Ulke tahvilleri pozisyonlarini kisip Japon tahvillerine kaymalarinin beklentisi fiyatlanmaya baslandi; etkisini ise global tahvil
faizlerinde yukselis olarak goruldt. Emtialar tarafinda ise degerli metaller haftalik olarak yatay bir performans gosterdiler. Petrol ise hem Cin tarafinda ekonomiye verilecek destek beklentileriyle hem de ABD ekonomisinin beklentilerin
Uzerinde buytmus olmasiyla haftayl %2 yukarida kapamayi basardi.

Yurtici Piyasalar

» Yurtici tarafta gozler yeni TCMB baskani Erkan’in yapmis oldugu enflasyon sunumu toplantisindaydi. Merkez bankasinin yeni baskaniyla birlikte enflasyon bakis agisinin daha rasyonel olup
olmayacag 6zellikle de gecmis faiz artislarinin piyasanin beklentilerinin biraz gerisine diismus olmasi sebebiyle merakla bekleniyordu. Hem TCMB'nin enflasyon beklentilerinin daha gercekgci
seviyelere ¢cekilmesiyle hem de baskan Erkan’in sorulan sorulara verdigi cevaplarin piyasayi tatmin etmesiyle yatirrmcilar toplantiyi oldukca pozitif olarak yorumladilar. Enflasyon toplantisi sonrasi
piyasalar Cuma gtnine merkez bankasi baskan yardimcilari nezdinde yapilan degisikliklerle uyandi. Bazi baskan yardimcilarinin gérevden alinip yerlerine piyasada heyecan yaratan isimlerin
atanmasi hem yurtici endeks tarafinda hem de tlkenin risk primi nezdinde ciddi pozitif etkiye yol acti. Yurtici endeks haftalik %5.67 ylkselirken Turkiye'nin 5 yillik risk primi ise haftalik yaklasik 50
baz puan asagi geldi. Merkez bankasinin daha rasyonel bir yaklasim sergilediginin gérilmesi ve bu rasyonelligin 6nimuzdeki dénemde faiz hadlerine de yansiyacagi beklentileri yurtici piyasalarin

ciddi performans gostermesini sagladi. Bununla birlikte TL ise haftayi yatay kapatmis oldu. ¥
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% Giincel Seviyeler

Varlik Sinifi Gecen Hafta Giincel Seviye

BIST 100 6,687.78 7,067.28 5.67%
Gosterge Tahvil 16.35% 16.29% -6 bps*
Uzun Tahvil 18.98% 20.03% 105 bps*
USDTRY 26.9806 26.9181 -0.23%
Gram Altin (TL) 1,703.04 1,695.80 -0.43%
Ons Altin (USD) 1,962 1,959 -0.12%
Tiirkiye 5Y CDS 438 389 -49 bps*

*bps : baz puan

@ Haftanin Verileri

« Onumuzdeki hafta ABD datalari acisindan ¢ok zengin olmasa da ISM datalariyla hem fabrika siparisleri hem de dayanikl mal siparisleri datalar, yurtici tarafta tiketici ve enflasyon
verileri takip edilecek.
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Risk Profiline Gore Fon Onerileri
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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!

Imli/Orta Risk Profili GZP - Birinci Fon Sepeti Fonu

ABD Uzun Altin
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Yatirnmci Profili ve Fon Detaylari:

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

Dengeli bir varlik dagilimi ile, piyasa sartlarina gore aktif

yonetilen bir yatinm fonuna portféytnde yer vermek

isteyen yatinnmcilara yoneliktir.

Fonun yillik yonetim tcreti: 1.90%

»  FonunRisk Degeri: 4
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Orta Risk Profili GZJ - ikinci Fon Sepeti Fonu

Altin
ABD Uzun 10% Mevduat &
Vadeli Tahvil 20650/T0
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Yatinnmci Profili ve Fon Detaylari:

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

Dinamil bir varlik dagihmi iler Piyasa sartlarina gore aktif

yonetilen, yiiksek volatiliteye toleransh yatirmcilara

yoneliktir.

Fonun yillik yénetim tcreti: 1.90%
+  FonunRisk Degeri: 6
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Yiiksek Risk Profili GVI - Uciincii Fon Sepeti Fonu

Altin
14%
ABD Uzun
Vadeli Tahvil
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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.

Fonun yillik yénetim Ucreti: 1.90%
*  Fonun Risk Degeri: 6

Son 1Yl 98.9%

‘\

Eylul 22
Ekim 22
Kasim 22
Aralik 22
Ocak 23
Subat 23
Mart 23
Nisan 23
Mayis 23
Haziran 23
Temmuz 23



Fon Oneri Raporu - Temmuz 2023

Yatirnm
Goriisii

Fon Kodu

Fon

Yoénetim Ucreti

Portfoy Dagilimi

Secim
normallesme/sikilasma adimlarinin kademeli olarak gerceklesmesi ve kurda
yasanan hizli ytkselisin ardindan yilin ikinci yarisinda da enflasyon ve biyime
tarafinda Borsa istanbul'u destekleyen bir tablo cizmektedir. Bu nedenle GHS
fonumuzdaki olumlu performansin devam etmesini bekleriz.

sonrasinda  yeni  ekonomi  yonetimi

tarafindan

atilan

GHS

Garanti Portféy Hisse Senedi TL Fonu (Hisse Senedi Yogun
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Fonun Risk Degeri

30.06.2023

205.2%

Yatirhm
Goriisii

Fon Kodu

Fon

Yonetim Ucreti

Portféy Dagilimi

Getiri

Fon Onerilerimiz

Secim sonrasinda yeni ekonomi yodnetimi tarafindan atilan normallesme/sikilasma
adimlarinin kademeli olarak gerceklesmesi ve kurda yasanan hizli yikselisin ardindan
yilin ikinci yarisinda da enflasyon ve buytme tarafinda Borsa Istanbul'u destekleyen bir
tablo cizmektedir. Endeks acisindan yiksek seyreden yatirimci istahinin biyuk capli
sirketlerin ardindan nispeten daha kuguk capli sirketlere icin de artmasi ile GOH
fonumuzda olumlu bir performans gérulmesi mimkuandur.

GOH

Garanti Portfoy BIST 100 Disi Sirketler Hisse Senedi (TL) Fonu
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Yatirnm
Goriisii

Fon Kodu

Fon

Yoénetim Ucreti

Portfoy Dagilimi

ABD’de enflasyon baskisinin azaldigini gésteren son verinin ardindan global
piyasalarda risk istahinin arttigi gérilmektedir. ABD Dolarinin deger kaybettigi
ve Dolar bazl varlik fiyatlarinin genel olarak yukseldigi ortamda ABD Teknoloji
sektérunin  en  olumlu etkilenecek sektorler arasinda yer aldigini
degerlendiriyoruz. Sene basindan bu yana buyuk teknoloji sirketlerinin ve
yapay zeka temasinin destekledigi cip sektoriintin éncultigiinde olumlu ayrisan
teknoloji sektord hisselerinin - mevcut global makro ortamdan pozitif
etkilenmeye devam edecegi gorisimuzu koruyoruz.

GUH
Garanti Portféy Yabanci Teknoloji BYF Fon Sepeti Fonu
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Fonun Risk Degeri
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Fon Onerilerimiz

ABD'de enflasyonun gerilemesiyle birlikte ABD Merkez Bankasi FED yetkililerinden,
faizin bir stire daha yuksek kalacag aciklamalari gelmeye devam ediyor. Ontmuzdeki
dénemde makroekonomik gelismelere bagh olarak faiz artirrminda sona yaklasildigi
sinyallerinin alinmasi ve dolar endeksindeki zayiflama nedeniyle uzun vadede olumlu
gbrisimizu koruyoruz.

GTA
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ONEMLI NOTLAR

» 23 Aralik 2020 tarihli 31343 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan, Cumhurbaskani Karari uyarinca 23 Aralik 2020 ile 30 Haziran 2023 tarihi arasinda iktisap edilen, (degisken, karma, eurobond,
dis bor¢lanma, yabanci, serbest fonlar ile unvaninda doviz ifadesi gegen yatirim fonlari harig) yatirim fonlarindan elde edilen gelir ve kazanglar tim yatinmcilar acisindan %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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