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GENEL DEGERLENDIRME

Dunya’da Gundem

OncU bUyUme gdstergeleri kiresel ekonomik aktivitenin
hizlandigini  gosteriyor. Kuresel bilesik PMI  Endeksi
Ekim'de 51,92dan 52,3'e yUkseldi.

ABD'de genel goérunUm, Fed'in hedefledigi ‘yumusak
inis’ senaryosuna uygun seyrediyor. BOyUmeye iliskin
endiseler azalrken, enflasyon goérunUmu de iyilesmeyi
surduruyor.

TUFE EylUl'de aylik %0,2 ile beklentilerin Uzerinde artsa da
yillk artis da %2,5'ten %2,4'e geriledi. Fed, EylUl
toplantisinda politika faizini 50 baz puan indirerek %4,75-
5,0 araligina cekmisti. Fed'’in ikinci faiz indirimini 25 baz
puan ile Kasim toplantisinda gerceklestirmesi bekleniyor.

ECB, Ekim ayi toplantisinda faiz oranlarnni beklentilere
paralel olarak 25 baz puan dusordu. Karar metninde;
veri odakl yaklasimin  surdUrUlecegi  vurgulanirken,
bUyUmeye lliskin asagr yonlU risklere dikkat cekildi.
ECB'nin Aralik ayinda 25 baz puan ile faiz indirimlerine
devam etmesi bekleniyor.
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GENEL DEGERLENDIRME

Turkiye'de Gundem

Yurt icinde imalat PMI endeksi Ekim'de 1,5 puan
yUkselerek 45,8 seviyesinde gerceklesse de esik seviyenin
altinda kalmayi surdurerek imalat sanayinde zayif seyrin
devamina isaret efti.

TCMB, Ekim ayr PPK toplantisinda politika faizini
beklentilere paralel %50,00 seviyesinde sabit biraktl. Karar
metnine “Enflasyondaki iyilesmenin hizna dair belirsizlik
son donem veri akisi ile artt” cumlesi eklenerek ihtiyatl bir
durus sergilendi. Ekim'de aylk TUFE %2.,88 ile piyasa
beklentisinin hafif Uzerinde gerceklesirken, vyillk manset
rakam %49.4'ten %48,6'ya geriledi.

Ticaret bakanligl tarafindan aciklanan dncuU veriye goére;
dis ficaret acig Ekim'de 12 aylk kUOmdulatif olarak 77,7
milyar dolar seviyesine gerilerken, cari acik da Agustos’ta
11 milyar dolara geriledi. Cari acigin GSYH'ye orani %1'in
altina gerileyerek iyilesme egiliminin devamina isaret etti.
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DOViz

Trump'in  kazanacagina yonelik  beklentiler  dolar
endeksini destekledi. Dolarin gelismis Ulke para birimlerine
karsi degerini 6lcen Dolar endeksi, Ekim ayinda %3,2
deger kazanarak 104 seviyesine yukseldi.

Dolar endeksi yUkselirken yatirmmcilar, gelisen Ulke
varlklanna karsi  temkinli - duruslanni  koruyorlar.  MSCI
gelisen Ulke para birimleri endeksi EKim ayinda %1,6 deger
kaybetti.

TCMB’nin adimlarn TL icin édnemini koruyor. TUFE bazinda

reel efektif ddviz kuru 62,9'dan 64,8’e yUkselerek TL'de
deger kazancinin devamina isaret etti.
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HiSSE

KGresel risk istahi, ABD'de gerceklesecek baskanlik secimleri
oncesinde oynaklik gdsterdi. Beklentilerden iyi gerceklesen
bilancolara ragmen, S&P500 Ekim ayini %1 deger kaybi ile
kapatti.

KUresel faiz hadlerinde yasanan yuUkselis ile risk istahinda
yasanan guc¢ kaybi gelisen Ulke hisse senetlerini olumsuz
etkiledi. MSCI gelisen Ulkeler hisse senetleri endeksi Ekim
ayinda %4,4 deger kaybetti.

BIST-10, Ekim'de %8,3 deger kaybederek 8.863 seviyesine
geriledi. ic talepteki yavaslama, sirketlerin kinlgan bilanco
gérunumU ve TCMB'den faiz indirim  beklentilerinin
oOtelenmesi yurt ici hisse senetleri icin baski unsuru oluyor.
Ayrica, yilbasindan bu yana hisse senedi piyasasindan 2,5
milyar dolar yabanci cikisi gézlendi.
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ALTIN

ABD’de 10 villik reel faizler EkKim ayinda %2'ye yukselirken,
Dolar endeksi %3,2 deger kazandi. Altin, yUkselen reel faiz
ve guclu dolara ragmen ABD secimlerinin ve jeopolitik
haber akisinin  yarattigr belirsizlikle yUkselisini  sUrdirda.
Altinin ons fiyatl, EkKim’'de %4,2 deger kazanarak 2743 dolar
seviyesine yuUkseldi. Gram altin ise 3024 TL seviyesine
yUkseldi.

Fed'in faiz indirim déngusunU koruyacagd beklentisi, ons
altin icin destekleyici bir ortam sunmaya devam ediyor.

Jeopolitik gelismeler altint gbvenli liman talebi ile 6ne
cikarirken, ekonomi politikalarina ydnelik risk ve belirsizlikler
de altinl portfoy cesitlendirmede ©6n planda tutuyor.
KUresel merkez bankalarnin altin talebi gUclU  seyrini
koruyor. Altin borsa yatinm fonlan sahipligi ilmh  artis
gOsterirken, altinin spekulatif talebi yatinmcl ilgisi acisindan
yakindan takip edilecek.
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FAiZ

Secimlerin buUtce Uzerinde yarathgr belirsizik ve artan
enflasyon endiseleri tahvil faizleri Uzerinde etkili oluyor. ABD
10 villk tahvil faizi Ekim ayinda 50 baz puan yUkselerek
%4,28 civarina cikti.

Son iki ayda beklentileri asan enflasyon ve TCMB'nin Ekim
ayl PPK metnindeki ihtiyatl iletisimi, politika faizi indirim
beklentilerini dtelendi. Bundan sonra gdzler, 8 Kasim'daki
Enflasyon Raporu’'nda olacak.

Yabanci yatirmcl, yilbasindan bu yana tahvil piyasalarna
14 milyar dolarlik giris gerceklestirdi. Fon akimlarinin dnemli
bir bAlimMU kisa vadeli borclaonma enstrumanlarina
yoneliyor. Ekonomi ydnetiminin  aksiyonlar, enflasyon
gelismeleri ve ic borclanma stratejisi tahvil-bono piyasasi
icin yakindan takip edilecektir.
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Aylik Strateji

TCMB, Ekim ayi PPK ftfoplantisinda politika faizini
beklentilere paralel %50,00 seviyesinde sabit biraktl. Karar
metnine “Enflasyondaki iyilesmenin hizina dair belirsizlik son
dénem veri akisi ile arth” cUmlesi eklenerek, inhtiyath bir
durus sergilendi.

Ekim'de aylk TUFE %2,88 ile piyasa beklentisinin hafif
Uzerinde gerceklesirken, vyillk oran %49,4'ten %48,6'ya
geriledi. TCMB'den 6numuzdeki aylarda faiz indirimi gorsek
dahi, enflasyonla mUcadele kapsaminda reel faiz politikasi
iceren siki durusun korunmasini bekleriz. Bu gérunimuon, TL
varlklar acgisindan, destekleyici oldugunu
degerlendiriyoruz.

Bu dogrultuda, TL likit enstrUmanlara (para piyasasi fonlar,
TL cinsi tahvil, OST vb.) ve vyurt ici hisse senetlerine
portfoylerimizde dnemli bir miktarda yer ayiryoruz.
Ekonomideki dengelenmenin orta-uzun vadede yurt ici
hisse senetleri icin olumlu olacagini degerlendiriyoruz.

Yurt disinda kademeli gevseyen likidite kosullar da, yurt
dist yatnmmcilan TL varlklar icin cesaretlendirebilir. Uzun
vadeli TL tahvil faizlerindeki son dénem yukselisleri yatinm
firsatt  olarak  gdérUyoruz. Eurobond pozisyonu ise
tasimiyoruz.
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Aylik Strateji

Yurt disi piyasalarda, ABD secimlerinin fiyatlamasi surUyor.
Trump’in yeniden ABD Baskani secilmesi ile Dolar Endeksi
guc¢ kazanirken, ABD tahvil faizleri tUm vadelerde yUkseldi.
Ote yandan Fed, 7 Kasim'daki toplantisinda faiz indirim
dongusunu  korudu. Trump'in daha gevsek maliye
politikalar ile kUresel ticarette korumaci uygulamalara
yonelecegi beklentisi ile Fed'in faiz indirim patikasi
sorgulanabilir.

Gelismis Ulke merkez bankalarnnin faiz indirimleri, kUresel risk
istahi ve yurt disi hisse senedi piyasalar icin olumlu ortam
saglayabilir. ABD ve Japonya hisse piyasalari ile altindaki
pozisyonlarmizi muhafaza ediyoruz.
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KASIM AY! FON DAGILIM ONERILERI

Onerilen Fon Dagilimlari

Fon Adi Temkinli

Dengeli

Dinamik

Agresif

Hisse Senedi Grup EYF 5%

30%

40%

55%

Teknoloji Sektdr Yabancli
Degisken EYF

5%

10%

Ozel Sektdér Borclanma Araclar EYF

30%

5%

Altin EYF

15%

15%

Dengeli Degisken EYF

Fon Performanslar et 31.102024)

10%

15%

Hisse Senedi Grup EYF

Teknoloji SektérU Yabanci Degisken EYF

Ozel Sektér Borclanma Araclar EYF

Altin EYF

Dengeli Degisken EYF




ONERILEN FONLARIN DETAYI

AVO Ozel Sektor Borglanma Araglari EYF

Fon portféylne agirlikh olarak Tirk 6zel sektori tarafindan ihrag edilen TL cinsi
bor¢lanma araglari dahil edilir.
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