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GENEL DEGERLENDIRME

Dunya’da Gundem

Subat ayinin son gininde, ABD-iran ortak askeri gicleri iran’a hava
operasyonu baslattl. Bircok hedef vurulurken, iran Lideri Hamaney'in
iclerinde oldugu bircok Ust duzey yonetici de saldinlarin hedefindeydi.
Karsilik olarak iran, israil ve ABD Usleri barindiran bazi Orta Dodu Ulkelerine
hava saldinsi baslattl. Boylece, kiresel ekonomilerdeki odak bu jeopolitik
gerilime ve petrol fiyatlanndaki yuksek oynakliga kaydi. Arz kesintisi endisesi
ile varil basina Brent petrol fiyati 115 USD'ye kadar yUkseldi. IMF'nin
calismasina gére, petrol fiyatlanndaki %10’'luk her artis kUresel enflasyona
0,40 puanlk baski yaratiyor. Ayrica, petrol fiyatlanndaki yUkselis kUresel
bUyUme gérinUmuUnU bozarak stagflasyon endisesini artirryor.

SUregelen jeopolitik tansiyon, merkez bankalan fiyatlamalarni da
degistirdi. Fed'in 2026 vyili icinde 2'den daha az faiz indirmek zorunda
kalabilecegdi fiyatlaniyor. ECB’den ise faiz artinm beklentisi fiyatlamalara
girdi. Sicak savasin ne kadar daha surecedi ve petrol fiyatlannin hangi
seviyede dengelenecegdi halen soru isareti yaratan konular.

Turkiye'de Gundem

Subat'ta aylk TUFE %2,96 ile piyasa beklentisine yakin gerceklesti. Yillik
rakam %30,65'ten %31,53'e yuUkseldi. Yillik cekirdek enflasyonda sinirll da
olsa dUsus mevcut. Genel gérinUmde; gida enflasyonunda yuksek seyir
korunurken, gida disi kalemler daha ilimli. TCMB, 12 Subat'ta yayimladigi
yiin ilk Enflasyon Raporu’'nda yil sonu enflasyon ara hedefini %16'da tuttu.
Tahmin araliginin Ust bandiniise %19'dan %21'e yUkseltti.

2026 icin tahminlerde ortalama petrol fiyati 60,9 USD olarak varsayilmisti.

Petrol fiyatlannda artan oynaklik, yurt ici enflasyon gérinimu ile politika
faiz indirim patikasina da énemli riskler getiriyor.
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DOViz

Dolar endeksinde sinirh degerlenme

Subat ayina 97,0 seviyesinde giris yapan Dolar Endeksi, jeopolitik
belirsizlikler ile guvenli limanlara artan talep ile ayl 97,60 civarnnda
kapatt.

TL, subat ayinda da reel bazda deger kazandi

Ocak ayinda %3,2 artan TUFE bazl reel efektif déviz kuru, subat
ayinda da 102,1'den 103,2'ye vyukselen trendini korudu. Kur

sepetinde %1 civan yUkselis olsa da enflasyonun aylik %2,96 artis
gbstermesi endeksi yukari tasidi.
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HiSSE

Buyuk teknoloji sirketlerinin harcamalan sorgulaniyor

S&P500 endeksi, subat ayini hafif bir deger kaybi ile 6,880 seviyesi
civarinda kapattl. Beklentileri asan karliliklara ragmen, bUyUk teknoloji
sirketlerinin yapay zekd harcamalarnnin sorgulandigi dénem surUyor.
Nasdaqg endeksinde aylik %3,4 kayip gerceklesti.

Borsa istanbul yila gii¢li bir baslangic yaph

Yeni yila yUksek risk istahi ile giris yapan BIST100, subat ayinda %0,9'luk

deger kaybi ile gbérece yatay bir performans sergiledi. Bankacilik
sektorl, %1,3'lUk yUkselis ile olumlu ayristi.
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ALTIN

Riskten kagis ile emtia piyasalarina ilgi korundu
Ocak ayinda oynakhgr artan ons altin, savasin fiyatlamalara girmesi ile

subat ayinda deger kazanan finansal varliklar arasinda yer aldi. Aya
4.900 USD seviyesinde giris yapan ons altin 5.300 USD'ye kadar yUkseldi.
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FAizZ
Risk istahindaki dUsus ile ABD tahvil egrisi asagi kaydi

Yl basindan beri siregelen Dolar'dan kacis temasi, savas ortaminin
endisesi ile yerini gUvenli limanlara siginmaya biraktl. Bu ortamda, ABD
tahvillerine talebin arttigr ve egrinin asagr kaydigr goérildo. 10 yillik
Amerikan tahvil faizi, subat ayinda %4,24 seviyesinden %3,94 seviyesine
geriledi.

Enflasyonist endiseler, TL tahvil egrisine sahg getirdi

Dezenflasyon trendinin beklenenden yavas ilerlemesi ve TCMB'den faiz
indirim patikasinin aksama ihtimali ile TL tahvil faizlerinde satis baskisi
belirdi. Kiresel tarafta hizla artan jeopolitik tansiyon da baskiyr artirdi.
Bdylece, 10 yillik tahvil faizi subat ayinda %29,50'den %30,20 civarina
yUkseldi.
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Aylik Strateji

Jeopolitik gelismeler dogrultusunda, ons altin  pozisyonumuzu
korurken yurt disi hisse senedi pozisyonlarimizi da dedgistirmek icin
aceleci davranmiyoruz.

Beklenenden yavas ilerleyen dezenflasyon trendi ve jeopolitik haber
akisini degerlendirerek, yurt ici hisse senedi pozisyonlarmizi azalttik.
Bankacilk sektorl agirigimizi dsurduk. TL tahvil pozisyonlarmizda
durasyon azalttik ve TL likit enstrmanlardaki agirhgimizi yukar cektik.
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Kod [Fon Adi emkinli Dengeli Dinamik [Agresif

AEB [Hisse Senedi Grup 5 5

AVR [Teknoloji SektérU Yabanci Degisken 5 5

AEK  |Borclanma Araclan Grup 10 10 15 15

AE1  |Birinci Para Piyasasi 10 15 15 15

AVO |Ozel Sektdr Borclanma Araclar 35 25 5

MZN [Birinci (Temkinli) Fon Sepeti 35

MZL [ikinci (Dengeli) Fon Sepeti 35 35

MZP |UcUncU (Dinamik) Fon Sepeti 35

SBA [Sabanci Toplulugu Sirketleri Endeksi 5 5 5 5

GEV |Alfin Katilm 5 10 15 20

° A D AlAD
DRTAIL A A AR ) A AR

Varlik Adi Temkinli| Dengeli| Dinamik| Agresif
i¢ Borglanma (TL) 68% 59% 47% 37%
Dis Borglanma (Yabanci) 0% 0% 0% 0%
Altin 19% 21% 23% 26%
Yurt Disi Hisse Senedi 0% 2% 7% 9%
Yurt igi Hisse Senedi 12% 17% 22% 27%
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FON DAGILIM ONERILERI 2

Kod ffonAdt |TemkiniilDengelilDinamik
Birinci (Temkinli) Fon Sepeti --

ikinci (Dengeli) Fon Sepeti --
UgUncU (Dinamik) Fon Sepeti --m

FON SEPETLERININ
MART VARLIK DAGILIMLARI

Yabanci Bor¢clanma Araclari
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FON PERFORMANSLARI 2702202

Fon Kodu Fon Adi YTD 1VYIL 3YIL 5YIL

*SBA, MZP, MZL ve MZN kodlu fonlarin belli donemlerdeki getirileri, kurulus tarihleri sebebiyle
hesaplanamadigindan “0” olarak ifade edilmistir. AEL, fonu 27.12.2024 tarihi itibariyla GEV fonu ile birlestirilmistir.
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FON VE RiISK DUZEYi TERCIHINDE
DIKKAT EDILMESI GEREKENLER

* Yasiniz, gelir durumunuz, yatirim sireniz ve risk
toleransiniz bu secimi etkiler. Bunun igin, sizin icin
bir rehber hazirladik. (Bkz. 13.sayfa)

* Finansal gelismelere yonelik ilginiz azsa, genellikle
temkinli veya dengeli stratejilerle baslamak 6nerilir.
Zamanla bilgi arttikca daha dinamik stratejilere
gecilebilir.

e Fon satim-alim sireleri, alinan ve satilan fona gore
3 ile 5is gunu arasini bulabilmektedir.

* Fon dagilim degisikliklerinin, emeklilik maasi
siirecinizi geciktirmemesi adina, fon degisiklik
talimatinin, maas giiniinden en gec¢ 7 is giinii 6nce
verilmesini 6nemle hatirlatmak isteriz.
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HANGI RiSK DUZEYiNi SECMELIYiM ?

Dengeli

Hem gUvenligi hem de biraz kazanci isteyen, orta yolu tercih edenler icindir.
Dalgalanma orta dizeydedir, uzun vadede makul kazanc hedeflenir.
Doviz/Altin gibi enstrdmanlar %10-20 arasi, ézellikle enflasyon ve kur riskine karsi
dengeleyici olmasi icin tercih edilebilir.

TPAO Vakfi uyeleri 6zelinde; 56 yasina, 75 yasina veya emekliligine 2-5 sene
araliginda suresi kalan katiimcilara 6nerimizdir.

Agresif

Getiri odakli, riskten korkmayan, yatinmini uzun vadeli dUsUnenler icindir.
Neredeyse tamamen hisse senetleri, yurt disi piyasalar, alternatif yatinmlar gibi
riskli araclara yénelir. BUyUk kazancglar mUimkin ama bUyUk kayiplar da olabilir.
Doviz/Altin gibi enstrimanlar %30-40 arasi, yUksek volatiliteyi firsata cevirmek
icin icin tercih edilebilir.

TPAO Vakfi Uyeleri 6zelinde, 56 yasina, 75 yasina veya emekliligine 10 sene
aralhiginda siresi kalan ya da emeklilige yeni gegis yapmis katiimcilara
onerimizdir.



ONERILEN FONLARIN DETAYI

AVO Ozel Sektér Borclanma Araclarn EYF

Fon portféyUne agirlikl olarak TUrk &zel sektort tarafindan ihrag edilen TL cinsi
borclanma araclarn danhil edilir.

AE1 Birinci Para Piyasasi EYF

Fonun yatinm amaci; tasarruflann enflasyona karsi korunmasi ve kisa vadeli
faiz oranlanna paralel getiri saglanmasidir. DUsUk risk dUzeyinde, enflasyon
paralelinde getiri saglamayi hedefleyen katilimcilar icin uygundur. Fon'un
yatinm stratejisi, portfdylin %25'i devlet ic borclanma senetlerinde olmak Uzere
devamli olarak, vadesine en fazla 184 gun kalmis likiditesi yUksek para ve
sermaye piyasasl araclarndan olusturmaktir. Fon portfdylnun gunlik olarak
hesaplanan agirlikli ortalama vadesi en fazla 45 gun olacaktir.

AE2 Bor¢clanma Araglar EYF

Fonun yatinm amaci tasarruflan enflasyonun asindirnc etkisinden koruyarak,
gelecekte duzenli ve sUrekli gelir akimlar yaratmaktir. Fon portféydnin en az
%80 devamli olarak, yerli ve/veya yabanci kamu ve/veya 6zel sektdr
borclanma araclari ile kamu borclanma araclarinin konu oldugu ters repoya
yatinlr. Fon portféylinin %20'lik kismi ile ise diger para ve sermaye piyasasi
araglanna yatinm yapilabilir. Fon portféyUne agirlikli olarak TUrk Lirasi cinsinden
borclanma araclar danhil edilir.



ONERILEN FONLARIN DETAYI
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