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GENEL DEGERLENDIRME

Dunya’da Gundem

KUresel bUyUme gdrUnUmUne dair dncu gdstergeler
ivme kaybina isaret ediyor. Ozellkle ABD'nin
bUyUmesine iliskin makro veriler piyasalarda oynaklik
yaratiyor. issizik orani %4,3 ile son Uc¢ yilin zrvesine
yUkselirken, ortalama saatlik kazanclar da %3,6'ya
geriledi.

Ayrica, ABD'de TUFE Temmuz'da aylk %0,1 artis
beklentisine karsin %0,1 azalirken, villik artis da Mart
2021'den bu yana en dusUk seviye olan %3'e geriledi.
Bu dogrultuda, Fed'den faiz indirim fiyatlamasi guc
kazandl. ilk faiz indirimi icin EylUl toplantisi dne cikarken,
2024 yil genelindeki indirim beklentisi 100 baz puana
yUkseldi. Fed Baskani Powell de, is gUcU piyasasindaki
risklere dikkat cekerek, EylUl ayinda faiz indirimine
gidilebilecedi sinyalini verdi.

ECB ise, faiz oranlarnnda beklentilere paralel olarak
degisiklige gitmedi. ECB Baskani Lagarde, yurt ici fiyat
baskilarnnin halen yuksek oldugunu belirtirken, veri odakli
yaklasimin sUrdUrllecedinin altini cizdi. ingiltere Merkez
Bankasi BoE, 2020'nin basindan bu yana ilk defa faiz
indirimine giderek politika faizini %5,00 seviyesine
indirirken, Japonya Merkez Bankasi BoJ sUrpriz bir kararla
politika faizini %0,10’dan %0,25'e yUkseltti.
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GENEL DEGERLENDIRME

Turkiye'de Gundem

Yurt icinde imalat PMI Endeksi, 47,2 ile son 8 ayin en dusuk
seviyesine gerileyerek sektor aktivitesinde daralmanin
devam ettigini gdsterdi.

TCMB, Temmuz ayi PPK toplantisinda politika faizini
beklentilere paralel %50,00 seviyesinde sabit biraktl. Karar
metninde, kredi ve mevduat piyasalarinda &dngdrilenin
disinda gelismeler olmasi durumunda parasal aktarm
mekanizmasinin ilave makro intiyati adimlarla
desteklenmeye devam edilecegi vurgulandl. Ayrica,
likidite kosullannin  muhtemel gelismeler gdz ©nUnde
bulundurularak yakindan izlenecegi ve sterilizasyon
araclarinin - gerektiginde cesitlendirilerek  etkin  sekilde
kullanilacagi belirtildi.

Temmuz'da TUFE aylik %3,23 artis ile beklentilere yakin
gerceklesirken, yillk manset rakam da %61,8’e geriledi.
Ticaret bakanhgl tarafindan aciklanan éncU veriye gore
dis ticaret acigr Haziran ayinda 12 aylik kiUmuUlatif olarak
82,3 milyar dolar seviyesine gerilerken, cari acikk Mayis
ayinda 25,2 milyar dolara geriledi.
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DOViz

ABD'de ekonomik veriler bUyUmeye iliskin  endiseleri
artinrken, yumusak inis  senaryosu yerini  sert inis
senaryosuna biraktl. Resesyon endiseleri canlanirken,
Amerikan tahvil faizleri tUm vadelerde geriledi. Dolarin
gelismis Ulke para birimlerine karsi degerini dlcen Dolar
endeksi Temmuz ayinda %I1,7 deger kaybederek 104
seviyesine geriledi.

Dolar endeksinde yasanan deger kaybi ve kuresel faiz
hadlerindeki geri cekilme gelisen Ulke para birimlerini
destekledi. MSCI gelisen Ulke para birimleri endeksi
Temmuz ayinda %0,3 deger kazandi.

TUFE bazinda reel efektif ddviz kuru Haziran'da 62,9 ile

Mart 2021'den bu yana en yuksek seviyeye cikarak TL'de
reel degerlenmenin devamina isaret ediyor.
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HiSSE

Tahvil faizlerindeki geri cekiime buUyuk o&lcekli hisselerden
kUcUk olcekli hisselere rotasyonu tetikledi. Amerikan S&P500
endeksi Temmuz ayinda %]1,1 yUkselirken, kUcUk olcekl
sirketlerin islem goérdugu Russel200 endeksi %10,1 yukseldi.

Faiz hadlerindeki geri cekiime destekleyici bir gérunum sunsa
da MSCI Cin hisse senetleri endeksi %2,2 deger kaybederek
gelisen Ulkeler hisse senetleri endeksini baskiladi. MSCI
gelisen Ulkeler hisse senetleri endeksi Temmuz ayinda yatay
kaldi.

Borsa istanbul Temmuz ayinda %0,1 ile hafif deger
kaybederek 10.638 seviyesine geriledi. TCMB'nin TL likiditeyi
azaltmak amaciyla attigr adimlar ve ic talepte dengelenme
beklentileri yurt ici hisse senetleri icin baski unsuru olurken,
yilbasindan bu yana hisse senedi piyasasindan 1,16 milyar
dolar yabanci cikisi gdzlendi.
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ALTIN

KUresel faiz hadlerindeki geri cekilime, jeopolitik haber akis
ve Dolar endeksindeki deger kaybi altini destekledi. Altinin
ons fiyat, Temmuz ayinda %5,2 deger kazanarak 2447
seviyesine yuUkseldi. Gram altin ise 2608 TL seviyesine
yUkseldi.

Faiz indirimi baslangicina iliskin fiyatlama EylUl ve sonrasi
olarak devam ederken, yil genelindeki indirim beklentisi
100 baz puan civarina yukseldi. Yilin tamamina iliskin faiz
indirimi beklentilerinin guclenmesi altin icin destekleyici bir
gorunum sunuyor.

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

KUresel merkez bankalarnin altin talebi yakindan takip
edilecektir.
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FAiZ

ABD’'de ISM CUretim endeksi son sekiz ayin en dusuk
seviyesine  gerilerken, zayif  tarm  disit  istihdam
gerceklesmesi buyUmeye ydnelik endiseleri artirdi. Faiz
indirim beklentileri gUclenirken, ABD 10 vyillik tahvil faizi
Temmuz ayinda 40 baz puan gerileme ile %4,0 civarina
cekildi.

Temmuz ayl Piyasa Katilimcilan Anketi'nde enflasyon
beklentileri tUm vadelerde gerilerken, 2024 yilsonu
enflasyon beklentisi %42,95 olarak gerceklesti. Katilimcilar,
dnUmuzdeki 3 ay boyunca politika faizinin %50,00'de sabit
kalmasini ydnundeki beklentilerini korudu.

Yabancl yatrnmci  yilbasindan bu yana tahvil-bono
piyasasina 11,1 milyar dolarlik giris gerceklestirdi. Ekonomi
yonetiminin - aksiyonlar, enflasyon gelismeleri ve ic
borclanma stratejisi tahvil-bono piyasast icin yakindan
takip edilecektir.
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AGUSTOS 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 Performanslari it 31.07.2024)

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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