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GENEL DEGERLENDIRME

Dunya’da Gundem

Temmuz ayinda énceki ay imzalanan ABD-iran mutabakat zapt filen
islevini yitirdi. iran’in HOrmUz Bodaz'ndan gecen ticari gemilere ydnelik
saldinlarinin ardindan ABD genis capli saldirnlara yeniden baslarken, Baskan
Trump mutabakatin bittigini acikladi ve deniz ablukasi tekrar devreye
alindi. HOrmUz Bogazi'ndaki gecis riskinin yeniden ortaya cikmasi ve arz
endiselerinin fiyatlanmasiyla temmuz basinda 70 USD/varil seviyelerinde
olan Brent pefrol, 100 USD/varil seviyesinin Uzerini goérdld. Ayin son
gUnlerinde ise taraflann karsilikli  saldinlan  durdurmasiyla 90 USD/varil
seviyelerine geri cekildi. Temmuz ayinin tamaminda bahsedilen varlik sinifi
%23,6'lik yUkselis kaydetti.

Temmuz ayinda Fed ve ECB politika faizini beklentilere paralel sabit tuttu.
Fed Baskani Warsh'un %2 olan enflasyon hedefine baglligini én plana
cikan aciklamalari, uzun vadeli enflasyon endiseleri ve ileriye ddnUk sinirli
yoénlendirme yapmasi getiri egrisinde belirgin diklesmeye yol acti. Faiz
karar sonrasinda dolar endeksi geri ¢ekilirken, hisse tarafinda ayin ana
temasi yapay zekd ve yar iletkenlerdeki belirgin dUzeltme hareketi oldu.
GUney Kore KOSPI endeksi ve Japonya Nikkei endeksi sirasiyla %22,2 ve
%8,1 dUsUs kaydetti.

Turkiye'de Gundem

Yurt icinde ise TCMB, Para Politikasi Kurulu (PPK) foplantisinda politika
faizini beklentilere paralel %37 seviyesinde sabit tuttu. Karar metninde
jeopolitik gelismeler nedeniyle enerji fiyatlarinin yeniden yUkselis egilimine
girdigi yer alirken, ic talepteki zayif seyrin belirginlestigi vurgulandi.
Temmuz ayinda tUketici enflasyonu aylik %1,78 ile beklentilerin altinda artis
kaydederken, yilik enflasyon %32,1'den %31,75'e sinirli geriledi. Kurulun
agustos ayinda toplantisi bulunmuyor. Bu nedenle 13 Agustos'ta
gerceklestiriliecek  olan  yilin  U¢cUncU  Enflasyon Raporu  toplantisi
O6nUmuzdeki doneme iliskin olarak enflasyon gérinimu ve faiz patikasina
iliskin verilecek mesajlar acisindan énemli olacak.
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DOViz
iki ay sonra dolar endeksinde giclenme egilimi terse dondi

Temmuz ayina 101,1 seviyesinden baslayan Dolar Endeksi, Fed
toplantisi sonrasi G10 para birimlerinin tamami karsisinda deger
kaybederek ayi 99,9 seviyesinden tamamladi. Dolar endeksindeki
geri cekime paralelinde EUR/USD 1,14 seviyelerinden 1,15
seviyelerine yukseldi.

TL'de nominal bazda deger kaybi sirdu

Temmuz ayinda TL, dolar bazinda aylk %1,8 deger kaybetti.
Mayis-Haziran déneminde gerileyen TUFE bazli reel efektif ddviz
kuru, Haziran ayinda yukselis kaydetti. Dolayisiyla kur sepetinin
aylk %2,4 yUkselis kaydettigi ayda, enflasyonun aylk %1,78
gerceklesmesiyle TL'de reel degerlenme goruldu.

USD/TL
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HiSSE

Kuresel borsalarda yapay zeka temasindaki dizeltme 6n plandaydi

KUresel hisse senetleri, petrol fiyatlanndaki yUkselisin uzun vadeli tahvil
faizlerinde artisa yol acmasi, yUksek degerlemeler, Cin'de yari iletken
sektérinde artan rekabet ve sirketlerin yuksek sermaye yatinmlarnin
sUrduruUlebilirige iliskin endiselerle yapay zekd temasinda sert dizeltme
hareketleri goérUldU. Yan iletken kaynakli satis baskisi en sert sekilde
GUney Kore borsasinda gerceklesti. KOSPI endeksi %22,2 dUsUs kaydetti.
Nasdaqg endeksi %3,2 gerilerken, ABD'de teknoloji disi sektorlere
rotasyonun destegiyle S&P 500 ayi yataya yakin seyirle tamamladi.
Avrupa hisse senetleri genelinde ise pozitif géruniUm mevcuttu.

Borsa istanbul, temmuz ayinda geriledi
BISTIOO endeksi, tahvil faizlerindeki yUkselis ve jeopolitik risklerdeki
firmanisin etkisiyle temmuz ayinda %4,7 dUsus kaydetti. Haziran ayinda

fonlama maliyetlerinin kisa vadede asagdl gelecegdi beklentisiyle %15,9
yUkselen bankaclilik endeksi ise, haziran ayindaki yukselisini geri verdi.
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ALTIN

Ons altin dort aylik disus serisini sonlandirdi

Dolar endeksindeki geri cekiime ve guvenli liman talebiyle ons altin fiyat
temmuz ayinda %1 yUkseldi. Bdylece mart ayindan bu yana suren Ust
Uste dért aylik dUsuUs serisi sona ermis oldu.
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FAizZ
Artan enflasyon endiseleriyle kiresel tahvil faizleri yUkseldi

Petrol fiyatlanndaki sert yUkselisin canlandirdigi enflasyon endiseleri ve
Fed'in sinirh yonlendirmesi ABD getiri egrisinde belirgin  diklesmeye
neden oldu. 2 yillik tahvil faizi 12 baz puan artisla %4,17'den %4,29'a, 10
yillik tahvil faizi 27 baz puan artisla %4,47'den %4,74'e yUkseldi. 30 yillik
tahvil faizi de 2007 yilindan bu yana en yuUksek seviyeler olan %5,27
seviyesine ciktl. Avrupa tahvil faizlerinde de ECB’'nin eylUl ayina iliskin faiz
artis sinyaliyle benzer hareketler izlendi.

Yurt icinde getiri egrisi sahcili seyretti
Jeopolitik risklerdeki tirmanis ve kUresel faizlerdeki yUkselisin etkisiyle TL
tahvillerde satis gorGldu. 2 yillik tahvil faizi temmuz ayinda 184 baz puan

artisla %40,2'den %42,1 seviyesine, 10 yillik tahvil faizi de 176 baz puan
artisla %33,2'den %34,9 seviyesine yukseldi.

Gosterge Faiz
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Aylik Strateji

Jeopolitik gelismeler dogrultusunda pozisyonumuzu dengelemek
amaclyla ons altini portfdylerimizde bulundurmakla birlikte, merkez
bankalarinin ihtiyatl tutumlan nedeniyle dUsuk agirhigr koruyoruz. Yurt
disi hisse senedi piyasalarinda ise teknoloji sektérindeki duzeltmeler
sonrasinda temkinli ve secici bir yaklasim gézetiyoruz.

Son dbénemde zayif ve dalgall bir seyir izleyen vyurt ici hisse
piyasasinda taktiksel pozisyon aliyoruz. TL tahvil piyasasinda da faiz
seviyesi goOzeterek taktiksel pozisyonlonma yaparken, TL likit
enstrmanlardaki yUksek agirigimizi koruyoruz. Eurobond pozisyonu
tasimiyoruz.
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J ) A (J N X
Kod Fon Adi emkinli Dengeli Dinamik [Agresif
AEH/AEB |Hisse Senedi 5% 15% 20%
AVR TDeekgi;)II((;jinSek’rérU Yabanci 5% 5%
AE1 Birinci Para Piyasasi 60% 45% 25% 15%
AVO Ozel Sektdr Borclanma Araclar 5% 5% 5% 5%
MZN Birinci (Temkinli) Fon Sepeti 35%
MZL ikinci (Dengeli) Fon Sepeti 35% 35%
MZP UcincU (Dinamik) Fon Sepeti 35%
GEV/EAE |Altin Katilim 10% 15% 20%
° A D AlAD
DRTAIL A A AR ) A AR
Varlk Adi Temkinli| Dengelif Dinamild Agresif
ic Borclanma (TL) 83% 66% 48% 34%
Dis Borclanma (Yabanci) 0% 0% 0% 0%
[tin 10% 17% 21% 24%
urt Disi Hisse Senedi 6% 16% 25% 34%
urt ici Hisse Senedi 1% 2% 6% 7%
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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
AGUSTOS VARLIK DAGILIMLARI

Yabanci Bor¢clanma Araclari
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FON PERFORMANSLARI 3006202

Fon Kodu Fon Adi YTD 1YIL 3YIL 5YIL

*GEV kodlu fonun belli dénemlerdeki getirileri, kurulus tarihleri sebebiyle hesaplanamadigindan “0”
olarak ifade edilmistir. AEL, fonu 27.12.2024 tarihi ifibarnyla 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.
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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 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.

MIN Temkinli Fon Sepeti

Fon'un yatinm hedefi, dncelikle 52 yas ve Uzerinde olan ya da bireysel
emekKlilik sisteminde en fazla 5 yil vadede yatinm planlamasi bulunan, risk profili
uyumlu katiimcilann birikimlerinin yénetilmesidir. Fon portféyinin en az %80’
devamli olarak, yatinm fonlar ve borsa yatinm fonlarinin katima paylarna
yatirlir. Fon portféyinin %2’lik kismi ile ise diger para ve sermaye piyasasi
araclarna yatinm yapilabilir.



ONERILEN FONLARIN DETAYI
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ONERILEN FONLARIN DETAYI

Halka Acik (AGE%



360° KURUMSAL iLETISIM
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