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GENEL DEGERLENDIRME

Dunya’da Gundem

Savasin birinci ayr dolarken, ABD-iran-israil Ucgeninde hava saldirlar
devam ediyor. icinde TUrkiye'nin de yer aldidi baz bélge Ulkelerinin baris
cabalarna ragmen, ABD ile iran arasindaki temaslarda henlz somut
sonuclar alinamadi. ABD Baskani Trump'in HirmUz Bogazi'ni acma istedi
sUryor. Celiskili aciklamalar ile dikkat ceken Trump, dénem dénem iran’in
enerji altyapisini yok etme istegini de duyurdu.

Bu gorGnumde, Brent petrol fiyatt mart ayini 100 USD'nin Uzerinde
sonlandirdi. IMF'nin calismasina gore, petrol fiyatlarndaki %10'luk her artig
kUresel enflasyona 0,40 puanlik baski yaratiyor. Ayrica, petrol fiyatlanndaki
yUkselis kUresel bUyUme gérlnUmUnU bozarak stagflasyon endisesini
artinyor.

Turkiye’de Gundem

Mart'ta aylk TUFE %1,94 ile piyasa beklentisinin altinda gerceklesti. Yillik
rakam %31,53'ten %30,87'ye geriledi. Yillk ¢cekirdek enflasyonda ise sinirl
bozulma mevcut. Gida enflasyonu martta iml bir gérunim sundu, ancak
ileriki aylara iliskin riskler sUrOyor. Ekmek, ilac ve elekirik/dogal gaz
fiyatlanndaki artis da nisan enflasyonunu yukari itecektir.

Enflasyon goérGnUmundeki bozulmaya paralel, 22 Nisan'daki PPK
Toplatisi'nda faiz artinm fiyatlamasi da gun gectikce kuvvetleniyor.
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DOViz

Dolar endeksinde degerlenme egilimi

Mart ayina 97,6 seviyesinde giris yapan Dolar Endeksi, jeopolitik
belirsizlikler ile artan guvenli liman talebi ile ayr 100 civannda
kapatt.

TL, mart ayinda da reel bazda deger kazandi

Ocak ve subat aylannin ardindan, mart ayinda da TUFE bazli reel
efektif ddviz kuru yuUkselis trendini korudu. Kur sepetinin yatay

kaldigi ayda, enflasyonun aylk %1,94 artis gdstermesi endeksi
yukari tasidi.
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HIiSSE

Fed’den faiz indirimleri silinirken, ABD borsalan baski allinda

S&P500 endeksi, mart ayini yaklasikk %5'lik deger kaybi ile 6,550
seviyesinde kapatti. Savas kuresel risk istahini térpulerken, likit varliklara
talebin 6nUNU acliyor. Enflasyon endisesi ile Fed'den bu vyl icin faiz
indirim beklentileri silinirken, ABD'de reel faizlerdeki yUkselis de risk istahini
dusurUyor.

Yila giigli giren Borsa istanbul, martta savas baskisini hissetti

Yeni yilla yUksek risk istahi ile giris yapan BIST100, mart ayinda zayif bir
performans sergiledi. Bankacilik sektéri %20 civar deger kaybetti.
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ALTIN

Likiditenin onem kazanmaisi ile ons altin deger kaybetti
YUksek jeopolitik gerginlige ragmen, kUresel capta likiditenin dnem

kazanmasi ve bazi merkez bankalarnnin altin satisina yénelmesi ile ons
altin fiyatt mart ayinda yUksek oynaklik gosterdi.
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FAIZ
Enflasyonist riskler ile ABD tahvil egrisi yukan kaydi

Savas ortaminda hizla yUkselen petrol fiyatlan kUresel enflasyon
gorunumunU bozarken, merkez bankalanndan faiz indirim fiyatlamalarini
sildi. Bu ortam reel faizleri ve dolayisiyla ABD tahvil faizlerini yukar itti. 10
yillik Amerikan tahvil faizi, mart ayinda 35 baz puan yUkselis ile %4,35
seviyesine yUkseldi.

Enflasyonist endiseler, TL tahvil egrisine sahg getirdi

Dezenflasyon trendinin beklenenden yavas ilerlemesi ve TCMB'nin faiz
indirim surecini aksama ihtimali ile TL tahvil faizlerinde satis baskisi belirdi.
KUresel tarafta hizla artan jeopolitik tansiyon da baskiy artirdi. Bdylece,
10 yillik tahvil faizi mart ayinda %30,20'den %33,50 civarina yukseldi.

50,00 .
Gosterge Faiz
48,00
46,00
44,00
42,00
40,00
38,00

36,00

34,00

32,00
Oca.25 Mar.25 May.25 Tem.25 Eyl.25 Kas.25 Oca.26 Mar.26

(AcE@D




Aylik Strateji

Jeopolitik gelismeler dogrultusunda, ons altin  pozisyonumuzu
korurken, yurt disi hisse senedi piyasalarinda cografi dagiim
gOzetiyoruz.

Beklenenden yavas ilerleyen dezenflasyon trendi ve jeopolitik haber
akisint degerlendirerek, yurt ici hisse senedi pozisyonlarimizi azalttik. TL
tahvil piyasasinda faiz seviyesi gdzeterek taktiksel pozisyonlanma
yaparken, TL likit enstromanlardaki agirhigimizi yukari cektik.
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ON DA 0 R R
Kod Fon Adi emkinliDengeli Dinamik |Agresif
AEH/AEB |Hisse Senedi 5% 15% 20%
AVR Tekp'oloji SektdrU Yabancl
Degisken 5% 5%
AEK/AE2 [Borclanma Araclarn Grup 50 50 5% 5%
AE1 Birinci Para Piyasasi 50% 30% 10%
AVO Ozel Sektdr Borglanma Araglari 50 50 50 50
MZN Birinci (Temkinli) Fon Sepeti 35%
MZL Ikinci (Dengeli) Fon Sepeti 35% 350
MZP UcincU (Dinamik) Fon Sepeti 350
SBA Sabanci Toplulugu Sirketfleri End. | 5o, 5% 50 50
GEV/EAE [Altin Katiim 15% 20% 25%
[ ) N\ K A N\ K
[ )R £ A A A\ R [ ) A A R
Varlik Adi Temkinli| Dengeli| Dinamik| Agresif
ic Borglanma (TL) 76% 54% 36% 17%
Dis Borglanma (Yabanci) 0% 0% 0% 0%
Altin 11% 23% 27% 29%
Yurt Digi Hisse Senedi 0% 2% 7% 9%
Yurt i Hisse Senedi 11% 15% 29% 38%
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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 _
NISAN VARLIK DAGILIMLARI

Yabanci Bor¢clanma Araclari
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FON PERFORMANSLARI 3103202

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 icin, 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.

Halka Acik



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 enstromanlar %10-20 arasi, &zellikle 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 Araclan 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; tasarruflarnn 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, portfdyin %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¢glanma 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.
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