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GENEL DEGERLENDIRME

Dunya’da Gundem

ABD'de enflasyon Haziran'da aylik %0,01 artarken, yillik
artis %3,3'e yavasladi. Cekirdek enflasyon ise aylik %0,16
artarak yillik %3,4 ile Nisan 2021'den bu yana en dUsUk
seviyeye geriledi. Piyasalar enflasyondaki yavaslamayi
olumlu karsiladi. istihdam verileri ise, isgUcU piyasasinda
dengelenmeye dogru ilerleme kaydedildigine isaret eftti.
Tanm disi istihdom Haziran'da aylk 206 bin ile
beklentilerin Uzerinde gerceklesse de 272 binden 218
bine revize edilen Mayis verisinin altinda kaldi.

Amerikan Merkez Bankasi Fed politika faizini beklentilere
paralel olarak %5,25- 5,50 araliginda sabit birakirken, bu
yil icin 1 faiz indirimine isaret etti. Fed Baskani Powell,
enflasyon verilerini "ilerleme" olarak goérduklerini ancak
para politikasini gevsetmeye baslamalarina izin verecek
gUlvene sahip olduklarini duosunmediklerini belirtti. Faiz
indirimi baslangicina iliskin  fiyatlama EylUl ve sonrasi
olarak devam ederken, yiIl genelindeki indirim beklentisi
50 baz puan civarina yukselerek Fed senaryosundan
Qyrisiyor.

Avrupa Merkez Bankasi ECB faiz oranlarini beklenfilere
paralel olarak 25 baz puan dusurdu. ECB, enflasyon
tahminlerini yukarn yonlU revize etti. Bu revizyon faiz
indiriminin - sahin  yorumlanmasina neden oldu. Euro
Bolgesi'nde enflasyon Haziran'da dncU veriye gore villik

%2,5'e geriledi.
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GENEL DEGERLENDIRME
Turkiye'de Gundem

Yurt icinde imalat PMI endeksi 47,9 ile son 6 ayin en dusuk
seviyesine gerileyerek sektdr akftivitesinde daralmaya
isaret etti. Hizmet PMI endeksi ise 49,8'den 57,3'e
yUkselerek biray aradan sonra tekrar 50 esik seviyesinin
Uzerine cikii.

TCMB, Haziran PPK toplantisinda, politika  faizini
beklentilere paralel %50 seviyesinde sabit birakti. Karar
metninde, parasal sikilastirmanin  gecikmeli etkileri gdz
dnunde bulundurularak politika faizinin sabit tutulmasina
karar verildigi belirtilirken, enflasyon Uzerindeki yukari
yonlU risklere  karsi  ihtiyath  durus  yinelendi.  Aylik
enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir dUsUs
saglanana ve enflasyon beklentileri 6ngdrilen tahmin
araligina yakinsayana kadar siki para politikasi durusunun
sUrdurUleceqi, enflasyonda belirgin ve kalici bir bozuima
ongoérulmesi durumunda ise para politikasi durusunun
sikilastinlacagr belirtildi.

Enflasyon Haziran'da aylk %1,64 artis ile beklentilerin
altinda gerceklesirken, yillik artis %71,6'ya geriledi. Ticaret
bakanlgl tarafindan aciklanan éncu veriye goére dis
ticaret acigl Haziran ayinda 12 aylik kimulatifolarak 88
milyar dolar seviyesine yukselirken, cari acik Nisan'da 31,5
milyar dolara yukseldi.
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DOViz

Avrupa’'da devam eden secimler, Euro’'da deger kaybini
tetikledi. Parite Haziran ayinda %1,1 deger kaybetti.
ECB'nin faiz indirm déngUsUne Fed’'den dnce baslamasi
ve faiz farklarn dolar endeksi icin destekleyici bir goronim
sunuyor. Dolarn gelismis Ulke para birimlerine karsi
degerini dlcen Dolar endeksi Haziran ayinda %1,1 deger
kazanarak 105,9 seviyesine yUkseldi.

Dolar endeksinde yasanan yukselis yatinmcilarnn gelisen
Ulke varlklanna temkinli yaklasmasina sebep olurken,
dolann gelismekte olan Ulke para birimlerine karsi
seyrinde de gucli gérunum vardi. MSCI gelisen Ulke para
birimleri endeksi gectigimiz ay %0,2 deger kaybetti.

TUFE bazinda reel efektif ddviz kuru Haziran'da 61,9 ile
EylUl 2021'den bu yana en yUksek seviyeye cikarak TL'de
reel degerlenmenin devam ettigini gosterdi.

BDDK verilerine goére KKM'den cikis 45 haftadir araliksiz
devam ediyor... Zirvenin  goruldugu 18  Agustos
haftasindan bu yana KKM 1 trilyon 393 milyon TL azaldi.
TCMB, para politikasindaki kararli durusun; yurt ici talepte
dengelenme, Turk lirasinda reel degerlenme ve enflasyon
beklentilerinde dUzelme vasitasi ile aylik enflasyonun ana
egilimini  dUsUrecegini ve dezenflasyonun vyilin ikinci
yarisinda tesis edilecegini belirtti.
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HiSSE

ABD'de bilesik PMI endeksi Haziran'da 54,8 ile Nisan
2022'den beri en yiksek degeri aldi. OncU bUyUme
gostergeleri bUyUmeye lliskin olumlu bir gérunUm sunarken,
enflasyona iliskin endiseler de azaliyor. Tahvil faizlerindeki geri
cekiime  kUresel risk istahini  desteklerken,  yapay
zeka/teknoloji sirketleri  karliik artislan ile  endeksi yukar
tasimaya devam ediyor. S&P500 endeksi Haziran ayinda
teknoloji devlerinin  dnculigunde %4,3 yUkselerek 5461
seviyesine cikt.

Borsa istanbul Haziran ayinda %1,6 deder kazanarak 10.648
seviyesine yuUkseldi. Kredi derecelendirme kuruluslarnnin
TUrkiye'nin - notunu ve gorinUmunu lyilestirmeleri  ve
TUrkiye'nin gri listeden cikiyor olusu yurt ici hisse senetleri icin
destekleyici bir gérunum sunuyor.

Ote yandan, TCMB'nin TL likiditeyi azaltmak amaciyla attidi
adimlar ve ic talepte dengelenme beklentileri yurt ici hisse
senetleri icin baski unsuru. Haziran ayinda hisse senedi
piyasasindan 1 milyar 367milyon dolar yabanci cikisi
gozlendi.
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ALTIN

Dolar endeksi Haziran ayinda %1,1 deger kazanarak 105,9
seviyesine yUkseldi. Dolarin guclenmesi altin Uzerinde baski
yarattl. Cin Merkez Bankasi, Mayis ayinin ardindan Haziran
ayinda da altin alimi yapmadi. Cin Merkez Bankasi'nin
altin alimlarina ara vermesi altinda dususe neden oldu.
Mayis ayinda 2425 ile zirve yapan altinin ons fiyat, Haziran
ayinda %0,7 deger kaybederek 2326 seviyesine geriledi.
Gram altin ise 2444 TL seviyesine yuUkseldi.

Fed, projeksiyonlarda, 2024 icin ortalama faiz beklentisini
%4,6'dan %5,1'e revize ederek bu yil icin 1 faiz indirimine
isaret efti. Fed Baskani Powell, para politikasini
gevsetmeye baslamalarina izin verecek gUvene sahip
olduklarini  dUsunmediklerini  belirtti.  Fed'in  temkinli
durusualtin icin baski unsuru olmaya devam ediyor.

Jeopolitik gelismeler altint gbvenli liman talebi ile 6ne
cikanrken, ekonomi politikalanna  yonelik risk  ve
belirsizliklerin artiyor olusu da altini portfdy cesitlendirmede
on planda tutuyor.

DUnya Altin Konseyi'nin yaymladigi en guncel veriler
kUresel merkez bankalannin altin - alimlanni yiin  ikinci
ceyreginde de devam ettirdigini gosteriyor. Kuresel merkez
bankalar Nisan ve Mayis aylarnnda altin rezervlerini 43 ton
artirdilar. Yilbasindan bu yana altin rezervlerini en cok
artiran O¢ Ulke sirasiyla TUrkiye, Cin ve Hindistan oldu. Cin
merkez bankasl altin  alimlarna ara  verirken, kUresel
merkez bankalarinin altin talebi yakindan takip edilecektir.
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FAiZ

Fed'in favori enflasyon gostergesi cekirdek kisisel tUketim
harcamalar endeksi aylk bazda %0,08 artti. Bu Kasim
2020'den bu yana en dusuk aylik artis olurken, yillik artis
orani da %2.8'den %2,6'ya geriledi. Enflasyona iliskin
endiseler belirgin sekilde azalirken Amerikan 10 vyillik tahvil
faizi Haziran ayinda %4,55'ten %4,40'a geriledi.

Enflasyon Mayis ayinda %75,4 ile zirve yaptiktan sonra
Haziran'da %71,6'ya gerileyerek Merkez Bankasi'nin
tahmin bandi orta noktasinin altinda gerceklesti. Haziran
ayl Piyasa Katiimcilart Anketi'nde enflasyon beklentileri
tUm vadelerde gerilerken, 2024 yilsonu enflasyon beklentisi
%43,5 olarak gerceklesti. Katiimcilar, dnimuozdeki 3 ay
boyunca politika faizinin %50'de sabit kalmasini bekliyor.

Yabancl yatmmcr U¢ ay aradan sonra tahvil-bono
piyasasindan cikis gerceklestirdi. 28 Haziran haftasinda 680
milyon dolarlik satis yapildi. Bu 26 Mart 2021'den bu yana
gorulen en buyUk yabanci cikisi oldu.

Hazine ve Maliye Bakanhgi'nin vergi gelirlerini artirarak
borclanma ihtiyacini azaltacak vergi paketi ve borclanma
programinda yapilan asagi yonlU revizyon tahvil-bonolar
icin destekleyici bir gorunum sunuyor.
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TEMMUZ AYI FON DAGILIM ONERILERI
Onerilen Fon Dagilimlari

Fon Adi Temkinli| Dengeli| Dinamik | Agresif

Hisse Senedi Grup EYF 10% 20% 30% 40%

Teknoloji Sektdr Yabancli
Degisken EYF

BIST TemettU 25 Endeksi EYF 10% 10% 10%

5% 10% 10%

Birinci Para Piyasasi EYF 20% 10% 10%

Ozel Sektér Borclanma Araclar EYF 25% 20%

Dis Borclanma Araclar EYF 5% 5%

Altin EYF 15% 15%

Fon Performanslar erit. 2s.06.2024)

Hisse Senedi Grup EYF

Teknoloji SektérU Yabanci Degisken EYF

BIST TemettU 25 Endeksi EYF

Birinci Para Piyasasi EYF

Ozel Sektdér Borclanma Araclar EYF

Dis Borclanma Araclar EYF

Altin EYF




ONERILEN FONLARIN DETAYI

AVO Ozel Sektor Borglanma Araglari EYF

Fon portféylne agirlikli olarak Tirk 6zel sektoru tarafindan ihrac edilen TL cinsi
borglanma araglari dahil edilir.
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