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GENEL DEGERLENDIRME
Dunya’da Gundem

Agustos ayinda guclU seyreden makro veriler ve ABD sirketlerinin beklenti
UstU karlan, riskli varliklar yeni zirvelere tasidi. Buna karsilik, ayin asil femasi
kUresel capta uzun vadeli tahvil faizlerindeki yukselis oldu. ABD 30 vyillik
tahvil faizi ay ortasinda %5,31 ile 2007'den bu yana, Aimanya 30 yillik tahvil
faizi ay sonunda %3,81 ile 2011'den bu yana, Japonya 30 yillik tahvil faizi
de ay ortasinda %4,14 ile son 27 yilin en yUksek seviyelerini test etfi.

HUrmUz Bogazi'ndaki abluka enflasyon endiselerini canli tutarken, ABD
Hazinesi'nin 19 Agustos'ta aldigi uzun tahvillere ydnelik geri alim karar ise
ay sonuna dogru uzun vadeli faizlerde geri cekilmeleri beraberinde getirdi.
Uzun vadeli tahvillerde islem basina tavan “en az iki katina” cikarlarak 2
milyar dolardan 4 milyar dolar seviyesine tasindi. Kararin, yalnizca iki hafta
once aciklanan takvimin hemen ardindan gelmesi surpriz olarak algilandi
ve finansal baskilama tartismalarini yeniden gindeme tasidi. Bu ortamda
ons altin  agustos ayini %9,7 yUkselisle 4438 dolar seviyelerinde
tamamlarken, dolar endeksi aylik %0,5 geriledi.

Fed Baskani Warsh'un Jackson Hole konusmasi beklenenden sahin
tondaydi. Warsh, %2'lik enflasyon hedefini “net ve sabit bir hedef” olarak
tanimladi; yaz aylarindaki enflasyon verilerinin beklentilerden iyi gelmesine
ragmen bunun ana egilimde anlamli bir iyilesmeye isaret etmedigini
vurguladi. Konusma getiri edrisinde belirgin  yataylasma egilimine yol
acarken, ay sonu itibanyla vadeli islem piyasalarinda eylGl ayinda faiz
artinmi ihtimali %65 olarak fiyatlandi.
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GENEL DEGERLENDIRME

Turkiye'de Gundem

Yurt icinde agustos ayinda PPK toplantisi bulunmazken, 13 Agustos'ta
aciklanan yilin  O¢cuncU Enflasyon Raporu’'nda TCMB 2026 yil sonu
enflasyon tahminini %26’'dan %28'e yukseltti. 2027 ve 2028 enflasyon
tahminleri sirasiyla %15 ve %9 seviyesinde tutuldu. Ara hedefler, 2026, 2027
ve 2028 vyillan icin srrasiyla %24, %15 ve %9 olarak korundu. Baskan
Karahan ski ve temkinli durusun sUrecegini belirtirken, hizmet
kalemlerindeki katiigin zayifladigina dikkat cekti. Agustos ayinda tUketici
enflasyonu aylk %1,84 artarken, yillk enflasyon %31,75'ten %31,51'e
geriledi.

Son olarak agustos ayinda ikinci ceyrek bUyUme verisi aciklandi. TUrkiye
ekonomisi, yilin ikinci ceyreginde vyillk %2,3 bUyUme ile yavaslad.
BUyUmenin sUrUkleyicisi yurt ici talep olurken, net inracatin katkisi pozitife
déndu.
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DOViz
Dolar endeksindeki zayiflama ikinci aya tasindi

Agustos ayina 99,9 seviyesinden baslayan Dolar Endeksi, ABD
Hazinesi'nin geri alm duyurusunun ardindan guclenen finansal
baskilama endiseleriyle, ayr %0,5 dususle 99,4 seviyesinden
tamamladi. Boylece endekste Ust Uste iki ayda dusUs kaydedildi.
EUR/USD paritesi %0,8 yukselirken, JPY dolar karsisinda %1,5 deger
kaybederek G10 para birimlerinden negatif ayristi.

Agustos ayinda TL reel bazda deger kaybetti
Agustos ayinda USD/TL 47,51 seviyesinden 48,26 seviyesine

yUkseIirken.: nominal olarak %1,5 deger kaybetti. Temmuz ayinda
yUkselen TUFE bazl reel efektif ddviz kuru, agustos ayinda geriledi.

USD/TL
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HiSSE

Kuresel hisse senetleri temmuz duzeltmesini geri aldi

Direncli makro veriler ve gUclU bilanco sezonu kiresel hisse senedi
piyasalarina genis tabanli bir yUkselis getirdi. S&P 500 endeksi ve Nasdaqg
ayl srasiyla %2,6 ve %4,2 primle tamamladi. Avrupa'da STOXX 600
endeksi aylk %0,5 yukselis kaydederken, DAX %2,5 primlendi. Temmuz
ayinda yari iletken kaynakli sert satis baskisina maruz kalan GUney Kore
KOSPI endeksi agustosta dolar bazinda en ¢ok deger kazanan hisse
senedi endeksi oldu. MSCI Gelismekte Olan Ulkeler endeksi %3.4,
Shanghai Bilesik %4,1 ve Nikkei %3,1 deger kazanirken, Hang Seng ise
%1,0 dUsUsle negatif ayrist.

Borsa istanbul agustos ayini yikselisle tamamladi

BIST100 endeksi, kUresel risk istahindaki tfoparlanma, TL tahvil faizlerindeki
geri cekiime ve Enflasyon Raporu sonrasi dezenflasyon patikasina iliskin
beklentilerin  destegiyle agustos ayinda %6,5 vyukselerek 14.334
seviyesinden famamladi.
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ALTIN

Ons altinda sert yikselis

Finansal baskiloma endiseleri ve dolar endeksindeki zayiflama degerli
metalleri destekledi. Ons altin agustos ayinda %9,7 yuUkselerek 4.437
dolar seviyesine, gumus ise %15,6 yUkselerek 66,58 dolar seviyesine ciktl.
Buna karsilik Brent petrol, ay basinda mUzakere umutlarnyla 80 dolar/varil
seviyesinin altina gerilemesinin ardindan ay sonuna dogru yukselerek
90,5 dolar/varil seviyesinden kapandi ve ayl %0,4 yukselisle tamamladi.
Bu, yilin en sinirl aylik yUkselisi oldu.
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FAIZ
Kuresel tahvil faizlerinde uzun vade onculigunde yeni zirveler

GUclU bUyUme verileri, HOrmUz kaynakli enflasyon endiseleri ve mali
gorinUme iliskin kaygilar uzun vadeli tahvil faizlerini yukar tasidi. ABD 10
yillik tahvil faizi ay icinde %4,75 ile son 19 ayin en yUksek seviyesini
gOrUrken, 30 yillik tahvil faizi %5,31 ile 2007'den bu yana en yUksek
seviyeyi test etti. Aimanya 10 vyillk tahvil faizi 12 baz puan artisla
%3,32'ye cikti ve 2011'den bu yana en yUksek aylik kapanisi oldu. ABD
Hazinesi'nin geri alm karar ve Warsh'un sahin mesajlar ay sonunda
uzun vadeli faizlerde sinirl geri cekilme getirdi.

Yurt ici tahvil getiri egrisinde alicili seyir

Agustos enflasyonunun imli seyretmesi ve petrol fiyatlanndaki gdrece
sakin gérunum TL tahvillerde alicili bir seyri beraberinde getirdi. 2 yillik
tahvil faizi 212 baz puan gerileyerek %42,1'den %39.9'a, 10 yilik tahvil
faizi de %34,9'dan %34,4'e geriledi.
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Aylik Strateji

s Jeopolitik gelismeler ve finansal baskilama endiselerini dengelemek
amaciyla ons altin tasimaya devam ediyoruz.

Yurt disi hisse senedi piyasalarinda ise yapay zeké temalarini gézetiyor,
segici bir yaklasim sdrddrtyoruz.

Yurt ici hisse piyasasinda taktiksel pozisyon almayi stirddriiyoruz.

TL tahvil piyasasinda faiz seviyesi gézeterek taktiksel pozisyonlanma
vaparken TL likit enstriimanlardaki yiiksek agirligimizi koruyoruz.

% Eurobond pozisyonu tasimiyoruz.
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J ) A (J N L
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 Araclari 5% 5% 5% 5%
MZN Birinci (Temkinli) Fon Sepeti 35%
MZL ikinci (Dengeli) Fon Sepeti 35% 35%
MZP UcUnci (Dinamik) Fon Sepeti 35%
GEV/EAE [Altin Katiim 10% 15% 20%
° A D Al AD
DORTAI A A AR ) A AR
Varlk Adi Temkinli| Dengelif Dinamild Agresif
ic Borclanma (L) 83% 66% 48% 32%
Dis Borclanma (Yabanci) 0% 0% 0% 0%
[tin 10% 17% 21% 25%
urt Disi Hisse Senedi 6% 16% 25% 34%
urt ici Hisse Senedi 1% 2% 6% 9%
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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 3108202

Fon Kodu Fon Adi YTD 1YIL 3YIL 5YIL

* 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.
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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
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360° KURUMSAL iLETISIM
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