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PIYASA NOTLARI

Tahvil & Bono & Eurobond Déviz

Dolar endeksindeki hareketler ve
paritenin 1,00 seviyesinin altina
sarkmasi yakin vadede takip
ediliyor,

Jackson hole sonrasi gelismis Ulke
MB baskanlarinin enflasyon vurgusu
faizlerde ylkselisler gbrmemize
neden olurken bu durum gelismekte
olan Glkeler igin zor bir esik olacak

Hisse Piyasasi Emtia

Bilango déneminin ve yabanci
giriglerinin etkisiile aginlasan
endekste dizeltme hareketleri
gdrmemiz olasi

Glglenen Dolar Endeksi ile Ons altin
igin 1.700 seviyesi izleniyor.

Yurtdisi

Jackson Hole sempozyumu ve sonrasi yurt disi endekslerde deger kayiplan yasaniyor.

Tahvil - Bono Piyasasi: ABD Merkez Bankasi FED'in Temmuz ayindaki 75 baz puan faiz artisi ile birlikte resesyon
endiselerii¢ ice gecmis bir gdruntu sergilemis ve 2023 yiliicerisinde FED'in tekrar genislemeci para politikasi setine
donebilecegi beklentisi ile ABD tahvil faizleri 36 baz puan kadar geri cekilerek %2,65ten ay1 tamamlamisti. Ancak
enflasyonun gerek ABD'de gerekse de global ekonomilerde yiksek seyri ve dzellikle gida emtialarindaki fiyatlarin
yukari yonlt egilimi gelismis tUlke merkez bankalarinin siki para politikasini daha uzun bir stire daha devam
ettirebilecegi beklentisi ile tahvil faizleri tekrar yontnu yukari cevirdi. ABD FED Baskan't Powell'in Jakson Hole
toplantisindaki konusmasi u beklentiyi daha da pekistirdi. Bu nedenle ay genelinde %3,00 seviyesinin altinda islem
goren ABD 10 yillik faiz oranlari, son hafta icerisinde ivme kazandi ve Agustos ayini %3,19 seviyesinde tamamladi.
Agustos ayinda Turkiye'de kisa vadeli bono faizleri yaklasik 8 yliizde puandan fazla gerilerken, uzun vadeli bono
faizleri de 5 ylzde puan kadar gerileme gosterdi. 2 yillik faiz Agustos ayini %14,46 10 yillik faiz ise %13,06
seviyesinde tamamladi. TCMB'nin ay igerisindeki 100 baz puanlik politika faizi indirimine ilave olarak, munzam
karsiliklar ile ilgili dizenlemesi ve bankalarin enflasyona endeksli bono istahlarinin kismen azalmasina bagh olarak
sabit getirili bor¢clanma araclarini faizlerinde net bir gerilemeye imkan sagladi. 26 Agustos tarihli TCMB verilerine
goére yabanci yatirimcilar Agustos ayi genelinde Devlet i¢c Borclanma Senetlerinde bir énceki aya gére belirgin bir
hareket sergilemedigi gézlemlendi. Mevduat faizleri ise 26 Agustos tarihli TCMB verisine gére 1-3 ay vadede %18,32
olarak agiklandi. Temmuz ayinin son verisine gére 1667 baz puanlik bir gerileme gerceklesti.

Enflasyon: Agustos'ta TUFE %1,46 ile %2,0 civarindaki piyasa beklentisinin altinda gerceklesirken yillik enflasyon
%80,2 oldu. Beklenti alti enflasyonda gida fiyatlarinin gecmis yillar ortalamasinin altinda gerceklesmesi ve ulastirma
fiyatlarinin Temmuz'un ardindan Agustos'ta da aylik bazda gerilemesi etkili oldu. Gida enflasyonu Agustos’ta %0,85
olurken ulastirma enflasyonu %-1,78 olarak gerceklesti. Agustos’ta aylik enflasyona en ytksek katkiyi 0,30"ar puan
ile konut ve ev esyasi yaparken otel ve restoranlar enflasyonu 0,24 puan yukari ¢ekti. Yillik bazda gida ve icecek
enflasyonu hafif dustsle %94,65'ten %90,25'e gerilerken aylik enflasyona 0,23 puan katkida bulundu; yildan yila
enflasyonu %119.1'den %116.9'a gerileyen ulastirma kalemi ise aylik enflasyonu 0.32 puan asagi ¢cekti. 1 Eyltl'den
gecerli olacak elektrik ve dogalgaz zamlari enflasyonda artisin devam etmesine neden olabilir. EylUl-Ekim aylarinda
da %80 uzeri yilhk enflasyon sonrasi baz etkisiyle birlikte yilsonunda enflasyonun %65-70'e dogru gerilemesi
beklenebilir. UFE aylik bazda %2.4 ile yillik enflasyonun %144,6'dan %143,7'ye gerilemesine neden oldu. Sinirli da
olsa bu dustste %350,6 ile rekor kiran enerji enflasyonunun %303,5'e gerilemesi etkili oldu. Emtia fiyatlarindaki
gevsemeye ragmen dogalgaz maliyeti 6Snimuzdeki dénemde yakindan takip edilecektir.
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Emtia: Genel emtia endeksinde %0,44 gibi sinirli bir aylik artis olmasina ragmen, gida emtia endeksindeki %8,61
oranindaki artis global ekonomilerdeki enflasyon dinamikleri acisindan zorlayici olarak degerlendirilebilir. Bu nedenle
yukselis egiliminde olan global bono faizlerinin degerli metallerin fiyatlarini baskilamaya devam ediyor. Altin fiyatlari
ons bazinda Agustos ayinda %3,1 deger kaybederken ayi 1.711$ seviyesinde kapatti. Gram Altin ise Temmuz ay
sonundaki 1.017,3 TL seviyesinden %1,6 kadar gerileyerek Agustos ayini 1.000,9 TL seviyesinde tamamlamustir.
Resesyon endiseleri ve Iran ile nikkleer konusundaki anlasmanin olabilecegine dair beklentiler petrol fiyatini
baskilamis ve Brent tipi petrol fiyatlari AGustos ayinda aylik bazda %11,4 gerileyerek 95,7$ seviyesinden ayi
tamamlamistir.

Doéviz Piyasasi: FED'in siki para politikasi durusu ve ABD'nin ekonomik buydme anlaminda Avrupa bolgesine gére
daha avantajli konumda olmasi ve yine Avrupa bolgesinin enerji fiyat artislarina ABD'ye gére daha duyarli olmasina
bagl olarak ABD Dolari gticlt seyrini Agustos ayinda da korudu. EUR/USD paritesi Temmuz ayini 1,0220
seviyesinde tamamlamisti. Agustos ayi icerisinde EUR/USD 1,00 seviyesinin altina da sarkti ve ayi 1,0054
seviyesinden tamamladi. Diger gelismis Ulke para birimlerine karsi da kuvvetli seyreden ABD Dolari, Dolar endeksi
olarak bilinen DXY Agustos ayini 108,7 seviyesinden tamamladi ve Temmuz ayi kapanis seviyesi olan 105,9'a gore
belirgin bir yukselis gerceklestirdi. ABD piyasalarinin global piyasalar ile karsilastirildiginda daha korunakh oldugu
dustincesi USD degerlenmesine énemli bir katki saglamis gérinmekte.

Turk Lirasi ise USD-EUR sepetine karsi Agustos ayindaki TCMB'nin 100 baz puan faz indirimine ragmen daha stabil
bir gbrintu sergiledi. Temmuz ayi icerisinde ise sepete karsi deger kaybi %6.3 olarak gerceklesmisti. ASustos ayi
icerisinde ise %0,4'luk oldukga sinirh bir kayip ile dénemi tamamladi. Turk Lirasi Agustos ayinda TCMB'nin acikladigi
doviz alis kurlarina gére USD'ye karsi 18,17 Euro'ya karsiise 18,16 seviyesinde kapanis gerceklestirdi. Faiz indirimine
ragmen, artan turizm gelirleri, sermaye piyasalarina yabanci yatirimci girisi ve CDS seviyesinin 800 Uzerindeki bir
seviyeden dénem icerisinde 650 seviyelerine kadar gerilemis olmasi bu dénemde Turk Lirasi’'ni destekleyici faktorler
oldu.

Pay Senedi (Hisse) Piyasasi: BIST-100 endeksi Temmuz ayini gerek bilanco beklentilerindeki kuvvetli seyir
gerekse de yurtdisi piyasalardaki olumlu dinamigin etkisi ile %7,8 deger kazanci ile 2.592 seviyesinden
tamamlamisti. Agustos ayinda ise dzellikle Bankacilik endeksindeki cok sert yikselise bagl olarak BIST-100 endeksi
Agustos ayini %22,3 deger kazanci ile 3.171 seviyesinden tamamladi. Bankacilik endeksi Agustos ayinda %51,8
oraninda aylik yukselise imza atarken, sanayi endeksi de %15,1 oraninda aylik artis kaydetti. Bu yiksek performansi
TL cinsinden faiz oranlarindaki gerileme nedeniyle hisse senedi piyasasinin énemli bir alternatif getiri imkani olarak
degerlendirilmesine ve yine faiz oranlarindaki gerileme sayesinde sirket degerlemelerinin artabilecegi beklentisine
baglamak mumkun. Bu pozitif dinamiklerin etkisi ile ASustos ayinda hisse senedi piyasasinda gtnlik islem hacmi
70,3 milyar TL olarak gerceklesti. Temmuz ayinda uzun bayram tatili etkisi ve mevsimsel etkiler nedeniyle islem
hacmi Agustos ayindaki seviyenin yarisi kadar gerceklesmisti. TCMB 26 Agustos verisine gére yabanci yatirimcilar
Agustos ayinda 692 milyon $ tutarinda hisse senedi alisi gerceklestirdi.
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Faizlirisk gruplarinda 16.06.2022 tarihli 6nerimizi 17.08.2022 itibariyle asagida yer alan gerekceye istinaden
degistiriyoruz. Faizli risk gruplariicin yeni/eski dagilim, yillik volatilite degerlerine ve dagilim gerekcemize asagida
yer verilmistir.Tavsiye niteligindeki éneriler, katilimcilarin Risk Getiri Profili (RGP) Anketi'ni doldurma tarihindeki

yaslari ve risk profilleri baz alinarak verilmektedir.
17.08.2022 Tarihli Dagilim 16.06.2022 Tarihli Dagilim

Cok Yiiksek Risk Profili Cok Yiiksek Risk Profili

0-30 31-40 0-30 31-40
Fon Kodu-Fon Adi | Yas Arahigi|Yas Araligi | Yas Araligi Fon Kodu-Fon Adi | Yas Araligi | Yas Araligi | Yas Araligi

A B A
GHA-Altin Katilim EYF 20% GHA-Altin Katilim EYF 15%
GEU-Degisken EYF 30% GEU-Degisken EYF 10%
GEH-Hisse Senedi EYF 15% GEH-Hisse Senedi EYF 10%
GHT-Smart Degisken EYF 20% GHT-Smart Degisken EYF 35%
GCT-Birinci Fon Sepeti EYF 10% GCN-Metaverse ve Yeni Tek 5%

_ _ GHG-Dis Borglanma Araglarl

Yiiksek Risk Profili Yiiksek Risk Profili

0-30 31-40 0-30 31-40
Fon Kodu-Fon Adi | Yas Araligi | Yas Araligi

Fon Kodu-Fon Adi | Yas Araligi | Yas Aralhigi

GHT-Smart Degisken EYF 3% | 3Bw | s
GCN-Metaverse ve Yeni Tek 5%
GCY-Karma EYF 10%
GHG-Dis Borglanma Araglari 15%

GHA-Altin Katilm EYF 15%
GEU-Degisken EYF 30%

15%
30%
10%
30%
10%
5%

0%
0%
0%
B
I

Diisiik Risk Profili Diisiik Risk Profili
- 31-40 40-50+ - 31-40 40-50+
Fon Kodu-Fon Adi Yas Aralifi Yas Araligi Fon Kodu-Fon Adi Yas Araligi Yas Arahig

¢ | b D ¢ | b D
GEL-ParaPiyasasiEYF | 18% 30% 30% GEL-Para Piyasasi EYF L1B% | 30% 30%
GHA-Altin Katiim EYF s o% 0% GHA-Altin Katilim EYF % 0% 0%
GEU-Degisken EYF [ 30% | 20% 20% GEU-Degisken EYF L% 0% 10%
GHT-Smart DegiskenEYF | 45% |  50% 50% GHT-Smart DegiskenEYF | 45% 50% 50%
GCT-Birinci Fon Sepeti EYF _ 0% 0% GCN-Metaverse ve Yeni Tekl_ 0% 0%

I GHG-Dis Borglanma Araglari 15% 10% 10%

17.08.2022 Faizli Risk Gruplari Dagilim Degisikligi Gerekcesi
Kuresel enflasyon verilerinde yasanan iliml seyir ve ABD merkez bankasinin faiz artirrmlarinda yavaslayip, blytmeyi
riske atmayacagina yonelik artan piyasa beklentileri, kUresel risk istahini olumlu ydnde etkiledi. Artan risk istahi ile birlikte
ABD tahvil faizlerinin stabilize olmasi gelismekte olan ulke risk primlerinde dnemli oranda gevsemeyi beraberinde getirdi.
Bu gelismeler ile birlikte Ttrkiye 5 yilik CDS verisi de Temmuz ayinda géormus oldugu 895 seviyesinden 655 seviyelerine
kadar gerilerken, ayni dénemde Eurobond’ lar basta olmak tzere tum riskli varliklar olumlu bir performans gdsterdi. Bu
gelismeler 1siginda Eurobond’larda kar realizasyonuna gidilerek, Dis Bor¢clanma Aracglari Fonu dagilimlardan ¢ikariimis,
yerine gbrece daha dusuk durasyon riski tasiyan Degisken Fon agirliklari artirilmistir. Yilin son aylarina girilirken Avrupa
ekonomisine yonelik olusan yavaslama beklentileri nedeniyle Karma Fon agirliklari azaltilmis, son dénemdeki olumlu
performans sonrasinda Metaverse ve Yeni Teknolojiler Hisse Senedi Fonu'nda da kar realizasyonu yapilarak
dagiimlardan cikariimistir. ligili fonlar ile benzer risk profilinde yurt ici ve yurt disi varliklarda daha dinamik bir ydnetim
stratejisine sahip olan Birinci Fon Sepeti Fonu ise dagilimlara eklenmistir.

|Y||||k Volatilite 10,42% 9,11% 7,91% 6,52% 4,13%




$iGaranti BBVA

Emeklilik

FAIZSIZ RISK GRUPLARI FON DAGILIM TAVSIYESI

Faiz Icermeyen risk gruplarinda Agustos ayiicin 16.06.2022 tarihli dagilim énerimize herhangi bir degisiklik
gerceklestirmeyerek devam ediyoruz. 16.06.2022 tarihli yillik volatilite degerlerine ve dagihm gerekcemize asagida yer
verilmistir.Tavsiye niteligindeki éneriler, katimcilarin Risk Getiri Profili (RGP) Anketi'ni doldurma tarihindeki yaslari ve risk
profilleri baz alinarak verilmektedir.

16.06.2022 Tarihli Dagilim Dagilim Gerekcesi ;

Cok Yiiksek Risk Profili TL uzun vadeli Kira Sertifikasi ve kisa vadeli
Sor (el Fain Al Eurobond pozisyonu agirhgi olan fonlar

GRS S 2 ndar B 50% bulunmadigindan degisiklik yapilma geregi

GHA_—AItm Kot EVE 20% bulunmamakla birlikte, yalnizca C+ grubunda

0% |Ig||.| risk grubu voIat|I|t? b'an-tlarma uyumlu hale
gelinmesi amaciyla degisiklik yapilmistir. C+

ve . ope grubu dagiimindan %5 oraninda bulunan ¢oklu
Yiksek Risk Profili varlik fonu GEA-KATILIM DEGISKEN EYF
Fon Kodu-Fon Adi cikarilmis, altin yatirimi yapan GHA-ALTIN

GES-Katiim Standart EYF 55% KATILIM EYF %15 azaltilmis, agirlikli TL kira
GHA-Altin Katiim EYF 40% sertifikalarina yatirim yapan GES-KATILIM

GEA-Katilim Degisken EYF 5% STANDART EYF %20 oraninda arttirilmistir.

Yilik Volatilite 12,00%| 11,80% 8,00%

Diisiik Risk Profili
Fon Kodu-Fon Adi

GES-Katilim Standart EYF [ 75% |
GHA-Altin Katihm EYF _
GEA-Katilim Degisken EYF [0 0%

RISK GETIRI PROFIL ANKETI DOLDURMAYAN KATILIMCILARA
YONELIK GENEL YATIRIM ONERISi

Risk Getiri Profili Anketini doldurmamis katihmcilarla paylasilan C+ fon dagilimi aylik genel yatirim tavsiyesi olup,
katiimcilara her seferinde kendilerine 6zel yatirim tavsiyesi alabilmeleri icin Risk Profil Anketi'ni doldurmalari
onerilmektedir. 17.08.2022 tarihli fon dagilim degisikligi sonrasi faiz icermeyen grup icin C+ tavsiyemiz korunurken,
faizli grup icin yapilan degisiklik sonrasi C+ fagihmimiz degismistir. GUncel tavsiyemiz asagida bulunmaktadir.

FAIZLI FAIZSIiz
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FAIZLi RISK GURUPLARI VE ALTERNATIF YATIRIM ARACLARI GETiRI KARSILASTIRMALARI
YA Dﬁsﬁk L Yglfk k DOLAR MEVDUAT ALTIN BiST 100 Lol
$ Riskli Riskli ;isifi (TOM)
18-30 Yas| 3,22% 458%  535%
AYLIK 3140 Yas| 2,92% 458%  535%
d ' ' 1,55% 141% | -1.02% | 22.33% | 14.59%
4150 Yas| 2,92% 377%  4,58%
50+ Yas | 2,92% 377% = 4.58%
YA Dﬁ§ﬁk Ylksek Y"glfk k DOLAR MEVDUAT ALTIN BiST 100 AEAETE
$ Riskli Riskli ;isifi (TOM)
VB 18-30 Yas| 23,69% 3216%  34,81%
31-40 Yas| 21,49% 32,16%  34,81%
e 2 o S 36300, | 11.01% | 29.20% | 70.71% | 40,00%
41-50 Yas| 21,49% 2754%  32,16%
50+ Yas | 20,79% 2714%  3151%
YA Disiik Yoksek 7 |: y k DOLAR MEVDUAT |  ALTIN BisT100 | KYD-BONO
$ Riskli Riskli o (TOM)
VILLIK 18-30 Yas| 41,47% 73.06% 85,06%
31-40 Yas| 38,95% 73,06% 85,06%
e 2 ° S 11331% | 17,23% | 106,71% | 115,43% | 33.24%
41-50 Yas| 38,95% 59,35%  73,06%
50+ Yas | 27,40% 51,07%  64,30%

DEGERLENDIRME: Faizli grup dagiimlarinda; Tum yas ve risk gruplari icin aylik ortalama %3,87, Yilbasindan bugtine
ortalama %27,33, Son bir yil ortalama %56,51 gerceklesmistir.

FAIZSiZ RiSK GURUPLARI VE ALTERNATIF YATIRIM ARACLARI GETiRI KARSILASTIRMALARI

oo . Cok BIST 100
YAS ?;.'s:ll.( Yl;’.kif.k Yiiksek DOLAR KARPAYl | ALTIN Katiim KY('.’I_'(']BS)"O
iskli iskli Riskli Endeks
1830 Yas| 7,60% 6,13%  612%
AYLIK 31-40 Yas| 7.60% 6,13%  612%
d ' ' 1,55% 149% | -1.02% | 1583% | 14,59%
4150 Yas| 7,60% 6,13%  612%
50+ Yas | 7.60% 6,13%  612%
Diisiik Yiiksek Cok BIST100 | v 5oNo
YAS Ri:k" Rickli Yiiksek DOLAR KARPAYI ALTIN Katilim TOM)
Riskli Endeks
- 18-30 Yas| 45,81% 4562%  4597%
31-40 Yas| 45,54% 4562%  45.97%
2 2 2 S 36320, | 10,72% | 29,20% | 65.04% | 40,00%
4150 Yas| 45,54% 4528%  45,69%
50+ Yas | 4547% 44.88%  4557%
Diisiik Yiiksek il BIST100 |, p BoNo
YAS Ri §kl' Rickti | Yiiksek DOLAR KARPAYI | ALTIN Katilim TOM)
1Skl 15K Riskli Endeks
T 1830 Yas| 71.16% 8569% 88,47%
31-40 Yas| 70,86% 85,69% 88,47%
= 2 : B 13319% | 16.20% | 106,71% | 93.65% | 33.24%
4150 Yas| 70,86% 79.95%  85,78%
50+ Yas | 69,06% 7450% 80.31%

DEGERLENDIRME: Faizsiz grup dagilimlarinda ; Ttm yas ve risk gruplari icin aylik ortalama %6,86, Yilbasindan bugtine
ortalama %45,76, Son bir yillik ortalama %78,50 getiri gerceklesmistir.

GENEL YATIRIM ONERIiSI VE ALTERNATIF YATIRIM ARACLARI GETIRi KARSILASTIRMALARI

DOLAR | MEVDUAT | ALTIN | BisT100 KY([:_'SS)"O ROEARNN S anE A I AT BEIKEEE'EO KY(?'-E?:;‘ °
AYLIK 1,55% 1,41% -1,02% 22,33% 14,59% AYLIK 1,55% 1,49% -1,02% 15,83% 14,59%
YBB 36,32% 11,.01% 29,20% 70,71% 40,00% YBB 36.32% 10,72% 29,20% 65,04% 40,00%
YILLIK 118,81% | 1723% | 106,71% | 11543% | 3324% YILLIK 118,81% | 16,20% | 106,71% | 93,65% 33,24%

DEGERLENDIRME: Risk getiri profil anketi doldurmayan katilimcilarimiz icin sundugumuz C+ dagilimlarimizda; Faizli grup icin
aylik %3,77 yilbasindan bugltne %27,54 ve son bir yil %59,35 - Faizsiz grup icin aylik %7,60 yilbasindan bugtine % 47,73 ve
son bir yil performansi %82,99 olarak gerceklesmistir.

(Mevduat igin kullanilan endeks KYDMEV1AY_TL, Kar payiicin kullanilan endeks KYDKARPAYTAY_TL , Altinigin KYDALTIN_A , BIST 100 Katiim endeks icin XK100 Katilim
endeks degerleri Rasyonet servis saglayicisindan alinmistir. Getiriler aylik icin 29.07.2022- 31.08.2022 / YBB igin 31.12.2021-31.08.2022 / yillik igin 31.08.2021-31.08.2022
tarih araliklari kullanilarak hesaplanmistir)



