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sir)  Yurtdisi Piyasalar

» 1 Mayis haftasina Avrupa ve yurtici piyasalar tatil ile baslarken, ABD piyasalari ABD bolgesel bankacilik krizinde énemli bir satin almayla adim atti. JP Morgan'in sorunlu varliklara sahip First Republic Bank'i satin alacagini
duyurmaslyla piyasalar kisa bir sureligine soluk almis olsa da, buttin hafta ABD bolgesel bankalardaki soru isaretleri kaynakl oynaklik gézlendi. Bankalardaki artan sistematik riskle birlikte ABD Hazine bakani Yellen'in borg
tavaniyla ilgili yaptigr yorum ve federal hukimet tarafinda 1 Hazirani kritik tarih olarak géstermesi JP Morgan haberinin pozitif etkilerini silmeye yetti. Halihazirda ABD varliklari batun hafta FED ¢iktilari ve Powell'in basin
toplantisinin yaninda ABD bolgesel bankacilik krizi kaynakli haberleri takip etti. FED ise politika faizini beklentilere paralel olarak 25 baz puan arttirarak, fonlama araligini %5.00-%5.25 seviyesine yikseltmis oldu. FED baskani
Powell veri odakli karar almaya devam edeceklerinin altini ¢izdi. Powell'in basin toplantisinda verdigi mesajlar ilk etapta biraz kafa karistirici bulunsa da piyasa sonrasinda biraz gtivercin bir FOMC gecirdikleri tarafinda konsolide
oldu. Powell'in genel olarak faiz artislarinda bir duraklamayi net olarak ifade etmemesi ancak fazlasiyla bunun sinyallerini vermesi bu konsolidasyonda etkili oldu; ancak bu yorumlari yaparken de eger datalar aksini gerektirirse
sahinlesmekten kaginmayacaklarini da genel gorinime eklemekten ¢ekinmedi. Ayni zamanda gelecekte faiz artisina isaret eden ifadenin karar metninden c¢ikartilmasi, piyasalar tarafindan givercin algilanarak risk istahini
destekledi. Ancak bu noktada FED piyasanin fiyatladig yakin gelecekteki potansiyel faiz indirimleriyle alakali yorum yapmaktan fazlasiyla kacindi. Onimuzdeki dsnemde resesyondan ziyade daha dusiik bir buytme beklendiginin
alti ¢izildi. FED’e ek olarak Cuma gunu aciklanan ABD istihdam verisinin beklentilerin cok Gzerinde gelmesi, yakin tarihte resesyon beklentisini 6telerken risk istahini destekleyen bir diger énemli unsur oldu. Faiz hadleri cephesinde
piyasa, yil sonuna kadar FED' den 75 baz puanlik faiz indirimi beklerken, uzun tarafta ABD 10 yillik getirisi %3.40 getiri civarinda islem gérmeye devam etti. Hisse senedi piyasasi haftaya FED karar éncesinde saticili seyirle
baslarken, hem FED' in beklenildigi kadar sahin algilanmamasi hem gelen gticlu istihdam verileriyle hem de haftanin son giint bolgesel bankacilik sektoruyle ilgili toparlayan algiyla, risk istahinda haftanin son gtiniinde artis
g6zlemlendi. Bu baglamda ABD S&P ve Nasdaq endeksleri haftayi yatay seyirde kapattilar. Onimuzdeki hafta ABD'de enflasyon verileri agiklanirken, TUFE'nin mansette ve cekirdekte sirasiyla yillik %5.0 ve %5.5 sabit kalmasi
beklenirken, enflasyonda asagi yonlu strpriz yasanmasi durumunda risk istahi desteklenebilir.

» Avrupa Merkez Bankasi beklentilere paralel olarak 25 baz puanlik faiz artisina giderek politika faizini %3.75 seviyesine ¢ikartmis oldu. Her ne kadar sikilasma hizinda yavaslama gozlemlense de, faiz artirnm patikasindaki kararliligin
fazlasiyla alti ¢izildi. Piyasalar ise yasanan bankacilik sektoriindeki galkantilar ve yillik bazda geri ¢ekilen enflasyon verileri 1siginda, ECB’ den bir tane daha 25 baz puanlik faiz artisi sonrasi, sikilasma déngUsintn tamamlanmasini
beklemekte. Faiz kararina ek olarak, karar metninde Temmuz' da APP kapsaminda yeniden alimlarin durdurulacag sinyali verildi. Bu noktada ECB faiz artirim hizini dusurup sikilastirmanin bilango kugutltme tarafinda hizlanacagi
mesajini vermis oldu. Faiz hadlerine bakildiginda globale paralel olarak volatilitenin distk seyrettigi gézlemlenirken, Almanya 10 yillik getirisi %2.20 seviyesini test etse de haftayr %2.30 seviyelerinde tamamladi. EURUSD
paritesinde de faiz hadlerindeki hareketlere paralel olarak sinirli bir bantta hareketler gézlendi. Ontimuzdeki hafta Avrupa Bélgesi'nde Almanya TUFE'nin yillik bazda %7.2'e gerileyecegi beklentisi piyasalari destekleyen bir unsur
olabilir. Asya tarafinda gectigimiz hafta Cin' de PMI verileri zayif talebin etkisiyle beklentilerin altinda kalirken, ekonomik toparlanma tarafinda pandemi sonrasi giiclt acilan Cin senaryolarinin artik iyiden iyiye masadan kalktigini
gosterdi. Cin'in 3 gtin kapali oldugu haftada volatilitenin diistik seyretmesiyle yatay seyir gdézlemlenirken, ABD' de islem géren Gin teknoloji ETFlerinde %1.5 deger kaybi yasandi. Ontimutizdeki hafta Cin’ de TUFE verisinin yillik %1'e
artmasi beklenirken, enflasyon verisinin beklenti alti gelmesi durumunda talep tarafina yonelik soru isaretlerini arttiracagindan risk istahi olumsuz etkileyebilir. Emtia cephesinde petrol hafta icinde hem Cin tarafindaki beklenen
aretim ve bayumenin rakamlarinin gelmiyor olmasiyla hem de resesyon beklentilerinin kuvvetlenmesiyle FED karari 6ncesi %10 deger kaybederken, FED karari sonrasi haftalik distk seviyesinden biraz toparlayip haftayr %5'e
yakin kayipla kapatti. Bloomberg emtia sepetinde ise kayip %1.3 oldu. Degerli metallerde, sene sonuna dogru FED' den beklenen faiz indiriminin 75 baz puana ¢ikmasiyla ytkselis yasandi. Ons altin ve gimuste haftalik sirasiyla
%1.3 ve %2.5 deger kazanclari gdzlemlendi. Ontimuizdeki hafta ABD enflasyon verileri emtia ve degerli metal fiyatlamalariicin énem arz ederken, bankacilik sektorilyle alakal haber akisi da takip ediimeye devam edilecektir.

Yurtici Piyasalar

+ Yurticinde enflasyon verileri takip edildi. TUFE verisi beklentilerin altinda yillik %43.68 artis gosterirken, aylik artis %2.39 olarak gerceklesti. Aylik TUFE artisindaki seri ise 52.
aya ulasmis oldu. Enflasyon verisine ek olarak TCMB yilin ikinci enflasyon raporunu yayinladi. Buna gére TCMB, 2023 yil sonu enflasyon tahminini %22.3, 2024 tahminini ise
%8.8 seviyesinde tutmaya devam etti. Risk primi cephesinde Turkiye CDS seviyesi yikselirken, hisse senedi piyasasinda artan oynaklikla beraber Istanbul XU100 endeksinde
%4.7 deger kaybi yasandi. Onumuzdeki hafta cari denge verisi dnem arz ederken, politik haber akisi da takip edilmeye devam edecektir. Secime dogru gittigimiz bu hafta politik
belirsizligin artmasi ve politik taraftaki haber akislariyla birlikte ekonomik gelismelerden bagimsiz piyasalarda oynakhgin arttigini gdrebiliriz. ‘\’/
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% Giincel Seviyeler

Varlhik Sinifi
BIST 100
Gosterge Tahvil
Uzun Tahvil
USDTRY

Gram Altin (TL)
Ons Altin (USD)
Tiirkiye 5Y CDS

Gecen Hafta
4,617.93

13.57%
12.89%
19.4515
1,246.13
1,990
534

Giincel Seviye
4,400.76

9.87%
12.78%
19.5125
1,268.59
2,017
553

-4.70%

-370 bps*

-11 bps*
0.31%
1.80%
1.35%
19 bps*

*bps : baz puan

@ Haftanin Verileri
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« Onumuzdeki hafta ABD' de Carsamba ve Persembe sirasiyla TUFE ve UFE verileri aciklaniyor. Avrupa’da Almanya TUFE Carsamba glini, Persembe giiniinde de
Cin TUFE verisi yayinlaniyor. Yurticinde ise Persembe giini cari denge verisi fiyatlamalar acisindan énemle takip edilecektir.
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Risk Profiline Gore Fon Onerileri

Birbirinden farkli fonlar arasinda hangisine yatirrm yapsam diye diisiinmeyin! Garanti BBVA Portféy'iin uzman yatirim ekibi tarafindan yénetilen
“Fon Sepeti Fonlar” ile tek tikla birden fazla fona yatirrm yapma firsati yakalayin ve %0 stopaj avantajindan yararlanin!

Ilmli/Orta Risk Profili GZP — Birinci Fon Sepeti Fonu

Orta Risk Profili GZJ - ikinci Fon Sepeti Fonu

Yiiksek Risk Profili GVI — Uciincii Fon Sepeti Fonu
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Yatirimci Profili ve Fon Detaylar:: Yatirimci Profili ve Fon Detaylar:: Yatirimci Profili ve Fon Detaylari:

+ Orta-uzun vadede, TL bazinda mevduat iistii bir * Orta-uzun vadede, TL bazinda yiiksek bir getiri + Orta-uzun vadede, TL bazinda yiiksek bir getiri
getiri elde etmeyi hedefleyen, potansiyeli elde etmeyi hedefleyen, potansiyeli elde etmeyi hedefleyen,

» Dengeli bir varlik dagilimiile, piyasa sartlarina goére aktif » Dinamil bir varlik dagilimi iler Piyasa sartlarina gore aktif * Dinamik bir varlik dagihmi iler Piyasa sartlarina goére
yo6netilen bir yatinm fonuna portféytnde yer vermek yonetilen, yiiksek volatiliteye toleransh yatirmcilara aktif yonetilen,, yiiksek volatiliteye toleransli
isteyen yatirmcilara yoneliktir. yoneliktir. yatinmcilara yéneliktir.

*  Fonunyillik yonetim Ucreti: 1.90% *  Fonunyillik yonetim tcreti: 1.90% *  Fonunyillik yonetim tcreti: 1.90%

»  FonunRisk Degeri: 4 + FonunRisk Degeri: 4 *  Fonun Risk Degeri: 6
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Yaklasan secim takvimi nedeniyle risk istahinda olasi bir artis
ve Borsa istanbul'da yilbasindan bu yana devam eden
duzeltme surecinin olgunlasmis olmasi nedeniyle GHS
fonumuzun 6nimuzdeki doénemde tatmin edici bir
performans sergilemesini bekleriz.
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ABD'de enflasyonun gerilemeye baslamasi sonrasinda
piyasada FED'in faiz artislarinda yavaslayacagi ve yilin
2.yarisinda  politika faizlerinde indirime gidecegi
fiyatlaniyor. Faizlerdeki yumusama ABD Dolarinda
zayiflamaya neden oluyor. Hem reel faizlerde dtistis hem
de Dolardaki zayiflamanin Altin igin olumlu oldugunu
degerlendiriyoruz.
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Ilk 3 Fon Onerimiz

Hazine'nin gerceklestirmis oldugu 2,25 milyar Dolarlik Eurobond ihracina 3
katindan fazla talep gelmesi, hem Turkiye'nin doéviz cinsi borglanma
araclarina olan ilgiyi géstermis hem de éntimuzdeki donemde gerceklesecek
itfalar éncesi Merkez Bankasi rezervlerine destek saglamistir. Ote yandan
secimlerin Mayis ayinda olacaginin aciklanmasi da piyasalardaki secim
belirsizliginin azalmasi yontinde fiyatlanmasi beklenebilir. Global tarafta ise
ABD Merkez Bankasi FED'in faiz artirimlarinin buytk élctide fiyatlanmasi ve
ABD 10 yillik tahvilin %4 seviyesini asamamasi tahvil faizlerindeki yukari
yonlu riskin sinirli oldugu gostermistir. Gerek global tarafta gerekse ic tarafta
risklerin  buytk olctude fiyatlanmasi nedeniyle Eurobond fonumuzu
odneriyoruz.
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ONEMLI NOTLAR

« 23 Aralk 2020 tarihli 31343 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan, Cumhurbaskani Karari uyarinca 23 Aralik 2020 ile 30 Haziran 2023 tarihi arasinda iktisap edilen, (degisken, karma, eurobond,
dis bor¢lanma, yabanci, serbest fonlar ile unvaninda doviz ifadesi gegen yatirim fonlari harig) yatirim fonlarindan elde edilen gelir ve kazanglar tim yatinmcilar acisindan %0 oraninda tevkifata
tabi olacaktir. Hari¢ tutulan menkul kiymet yatirrm fonlarinin katilma belgelerinden elde edilen gelirler tam ve dar mukellef gercek kisiler icin gelir Gzerinden %10 oraninda stopaja tabidir.
Gergek kisiler agisindan stopaj nihai vergi olarak kabul edildiginden, s6z konusu gelirler agisindan ayrica beyanname verilmesine gerek yoktur. Tazel kisiler agisindan ise elde edilen bu gelirlerin
Kurumlar Vergisi beyannamesine dahil edilmesi gerekir.

» Serbest Fon tarindeki yatirim fonlari sadece Nitelikli Yatinmcilar tarafindan alinabilir.

* Nihai sart ve kosullarin belirtildigi izahname, fon tanitim formu ve detayli portféy dagilim raporlarina KAP'tan (www.kap.org.tr) ve www.garantibbvaportfoy.com.tr adresinden ulasabilirsiniz.

Nitelikli Yatirnmci: Nitelikli Yatirmcilar, en az 1 milyon TL tutarinda Tirk ve/veya yabanci para ve sermaye piyasasi aracina sahip olan gercek ve tuzel kisilerdir.

YASAL UYARI: Bu doktiman Garanti Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan yalnizca bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Bu dokidmanin diger yatirimcilarla paylasiimasindan, yasal diizenlemelere

aykiri sekilde ve amaci disinda kullanilmasindan Garanti Portféy Yonetimi A.S. ve herhangi bir ¢alisani sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinnm danismanligi

kapsaminda degildir. Yatinnm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise

genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir. Fonun gecmis dénemlere iliskin getirisi gelecek dénemlerin getirisi icin herhangi bir gésterge olamaz. Ayrica tarafiniza ulastig tarih itibariyla, dokiiman

icerigindeki bilgilerde degisiklik gerceklesebilir. Nihai sart ve kosullarin belirtildigi izahname, fon tanitim formu ve detayl portféy dagilm raporlarina KAP'tan (www.kap.org.tr) ve

www.garantibbvaportfoy.com.tr adresinden ulasabilirsiniz.
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