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Model Portfoy

Ekonomik Arastirmalar Midurligi tarafindan hazirla
kosullarina gore, farkli risk seviyelerine hitap eden
tavsiyelerini icermektedir.
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Mayis ayi Piyasa Goriislerimiz

Makro Cerceve: Mart ayinda baslayan ABD/israil-iran savasi, Nisan ayi boyunca da kiiresel piyasalarin ana fiyatlama unsuru
olmaya devam etti. Hirmlz Bogazi'ndaki ablukanin siirmesi ve ABD'nin "ne kadar sirerse strsin" yonindeki agiklamalari,
petrol arzina iliskin endiseleri canli tutarken Brent petrolin yiksek seyri ABD'de ortalama benzin fiyatini 2022'den bu yana ilk
kez 4 dolarin (izerine tagidi. Bu gériiniim enflasyon dinamiklerini dogrudan etkiledi: ABD'de Mart ayi yillik TUFE %3,3, UFE
ise %4 seviyesinde gerceklesirken, Fed tutanaklar yetkililerin enflasyona yoénelik yukari, istihdama yoénelik asadi yonli
risklerin Orta Dogu catismalariyla birlikte arttigr degerlendirmesini ortaya koydu. Avrupa cephesinde Mart ayi Euro Bdlgesi
enflasyonunun %2,6 ile Temmuz 2024'ten bu yana en yiksek seviyesine revize edilmesi ve Almanya'da ZEW Ekonomik
Beklenti Endeksi'nin Aralik 2022'den bu yana en sert dustst kaydetmesi, jeopolitik sokun Avrupa biyime gorinimi
Uzerindeki baskisini teyit etti. Asya tarafinda Cin'in ilk ceyrekte %5 blylime ile beklentileri asmasi olumlu ayrisirken,
Japonya'da cekirdek enflasyonun bes ayin ardindan ilk kez hizlanarak %1,8'e yikselmesi BOJ'un sikilasma adimlarini
glindemde tutmaya devam ediyor.

Yurt icerisinde, Yurt icerisinde, gozler enerji sokunun makro dengeler Uzerindeki yansimalarindaydi. TCMB, 22 Nisan
toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri dogrultusunda %37 seviyesinde sabit tutarken, éncl verilerin Nisan ayinda
ana egilimde bir miktar yikselise isaret ettigini paylasti. IMF, Turkiye icin 2026 blyime tahminini %3,7'den %3,4'e cekti, yil
sonu enflasyon tahminini ise %28,6 olarak glncelledi. Deutsche Bank ilk faiz indiriminin Temmuz ayinda gelebilecegini
ongorirken, S&P Global Aralik 6ncesinde herhangi bir indirim beklemedigini agiklad!.

Hisse Senedi: Kiresel pay piyasalarinda Nisan ayr gorus farkhiliklarinin derinlestigi bir dénem oldu. Citigroup, Orta Dogdu
savasinin yaratudi belirsizligin defansif sirketlere yonelimi destekledigini belirterek ABD hisseleri icin tavsiyesini "notr'den
"agirlik artir"a yikseltirken, Morgan Stanley aksi yonde hareket ederek kiresel hisse senetlerine iliskin tavsiyesini distrdd ve
nakit ile ABD devlet tahvillerine iliskin durusunu iyilestirdi. Almanya'da is dinyasinin alti aya dair beklentilerini dlcen Ifo
endeksinin 83,3 puana gerilemesi, Avrupa hisseleri tzerindeki baskinin somut géstergesi oldu. Yurt icinde ise enflasyon ve
para politikasindaki seyrin belirleyici rol oynayacak olmasi, yerli hisse senedi piyasalari icin temkinli durusumuzu
strdirmemize neden oluyor.

Altin: Ons altin, Nisan ayinda dalgali bir seyir izledi. ABD-iran arasindaki baris gériismelerinin tikanmasi ve yiikselen petrol
fiyatlarinin enflasyon ile uzun sire ylUksek kalabilecek faiz oranlari endiselerini canlandirmasi satis baskisina yol acti.

Tahvil: ABD 10 yillik tahvil faizleri, enerji sokunun tetikledigi enflasyon endiseleri ile Fed'in faiz indirimi alaninin daralmasina
iliskin dederlendirmeler arasinda yiksek seviyelerde dalgali bir seyir izledi. Yurt icinde ise enflasyonist baskilar ve politika
faizinin yil sonunda beklenenden yukarida olabilecegine iliskin beklentiler tahvil piyasasinda dalgalanmalari beraberinde
getiriyor. Bu cercevede, faizlerin bir stire daha ylksek kalacagr éngéruslyle portféylerde, para piyasasi fonumuza agirhk
veriyoruz.

Déviz: S6z konusu eneriji fiyatlarindaki yikselise ragmen pozitif reel faiz ortami nedeniyle Dolar/TL kurunda yikselisin simnirli
oldugunu ve TL varliklarin dnceliklendirilmesi gerektigini 5Sngérmeye devam ediyoruz.

Sonug: Ozetle, risk profillerine gore sepetlerde ortalama %40 sabit getirili TL fonlar, %20 yurt ici hisse senedi fonlari, %20 yurt
digi hisse senedi fonlari ve %20 oraninda hedge (korunma) amagli kiymetli maden fonlarinin gérece pozitif ayristirabilecegi
kanaatindeyiz.

Baz Senaryomuz

Yurt Disi Hisse
Senedi Fonlan

Yurt ici Hisse
Senedi Fonlari

Sabit Getirili
Fonlar

Kiymetli Maden
Fonlan

Sabit Getirili Yurt ici Hisse Kiymetli Maden Yurt Disi Hisse
Fonlar Senedi Fonlan Senedi Fonlan

« VES-Borglanma » VEH- Hisse Senedi » VGD-Kiymetli HHY- Karma
Araclari + HHB- BIST30 Disi S. Madenler Katihm KRM- Katilim Karma
+ VEL-Para Piyasasi Hisse Senedi + VGA- Altin Katilim TBJ- Teknoloji Sekt.
« VEU-Temkinli ZHB- Surdurilebilirlik His. Sened;i
Degisken His. Sen. VEG- Birinci
. ZHG-Kamu » VYB- Katilim Hisse Degisken
Borclanma Araclari ~ Senedi THE- Tarim Ve Gida
e VEY-Para Piyasasi Fon Sepeti
Katilim
» THK-Kira
Sertifikalari Katilim

2026 yilinda hem biiyiime temalarina yonelik varliklara
hem de defansif enstriimanlara yer veren,
cesitlendirilmis ve dengeli bir fon dagilimi yaklasimini
benimsiyoruz.
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Riskmetre

2 3
Kime Gore ? Fon Dagilimi Ortalama Varlik Dagilimi
VGD Kiymetli Maden
Piyasa dalgalanmalarina karsi korunmak ve distk risk ile dizenli getiri 10% 10%

elde etmek isteyen katiimcilara uygun bir fon karmasidir.

Bir Onceki Aya Gore Yapilan Giincellemeler

Mayis ayinda, ABD-israil ile Iran arasindaki gerilimin tam anlamiyla
yatismamasi, petrol fiyatlarindaki yukari yonli riskleri canli tutuyor.
Kiiresel capta enflasyon goriiniimiindeki belirsizlik ise tahvil
piyasalarindaki oynakligi yiksek seviyede tutmaya devam etmektedir.

TL-Sabi
Bu cercevede, gectigimiz ay yer verdigimiz VEL kodlu Para Piyasasi 90% 9;%“

fonundaki pozisyonumuzu, kisa vadede sundugu istikrarli getiri zemini
nedeniyle korumaya devam ediyoruz.

I | hesi qal L. ek @ \EL- Para Piyasasi %90 @ 7L Sabit Getiri %90
Kiymetli madenler cephesinde dalgali seyrin siirmesine karsin, meveut @ Kiymetli Maden %10

konjonktiirde portfdylerde bir miktar kiymetli maden bulundurulmas @ VGD- Kiymetli Madenler Katilim %10
gerektigi gorlisimizd muhafaza ediyoruz. Bu nedenden otard VGD
kodlu Kiymetli Madenler Katilim fonunun payini %10 oraninda
korumaya devam ediyoruz.

Yilbagindan Bugiine Getiri*: %10,1

Ekonomik

*02.01.2026-29.04.2026
Arastirmalar



Dengeli (Orta) Risk Grubu Model Portfoy Riskmetre
4 5

Kime Gore ? Fon Dagilimi Ortalama Varlik Dagilimi

Bir miktar piyasa dalgalanmalari olsa da orta-uzun vadede olusacak
firsatlardan yararlanma amaciyla orta miktarda risk alabilen
katilimcilara uygun bir fon karmasidir.

VGD Kiymetli Maden
20%

Bir Onceki Aya Gore Yapilan Giincellemeler

Orta Dogu eksenli jeopolitik risklerin tam anlamiyla yatismamasi,
petrol fiyatlari Uzerinden kiresel enflasyon goérinimine yonelik
baskiyr canl tutarken, VEL kodlu Para Piyasasi fonunu anapara koruma

odakli ve istikrarli getiri akigi saglama amaciyla muhafaza ediyoruz. “:oi/':“

Kiymetli madenler tarafinda doénemsel dalgalanmalara ragmen,
mevcut konjonktirde portfoy cesitlendirmesi ve riskten korunma . . .
(hedging) amaayla belirli 6lctide pozisyon tasinmasinin uygun oldugu @ VEL- Para PiyasZReel @ TL- Sabit Getiri %80
goristimiizi strdiriyoruz. Bu dogrultuda, VGD kodlu Kiymetli Madenler @ VGD- Kiymetli Madenler Katilim %20 @ Kiymetli Maden %20
Katihm Fonu'nun portfdy icindeki agirhgini %20 seviyesinde korumaya
devam ediyoruz.

Yilbagindan Bugiine Getiri*: %8,5

Ekonomik

*02.01.2026-29.04.2026
Arastirmalar



Atak (Yiiksek) Risk Grubu Model Portfoy

Kime Gore ?

Piyasa dalgalanmalarini  6nemsemeyen ve getiri firsatlarindan
yararlanma amaciyla ytuksek miktarda risk alabilen katilimcilara uygun
bir fon karmasidir.

Bir Onceki Aya Gore Yapilan Giincellemeler

Atak risk grubunda ana agirlik VEL kodlu Para Piyasasi Fonu'nda
kalmaya devam ederken VEH kodlu Hisse Senedi fonunun agirhigini
%15 seviyesinde tutmayi strdirtyoruz.

Bu ay portfoy dagiliminda degisiklige giderek, HHY kodlu Karma Fon
yerine THE kodlu Tarim ve Gida Fon Sepeti Fonu'na %15 oraninda yer verdik.
Orta Dogu kaynakli jeopolitik risklerin petrol fiyatlar Gzerindeki yukari
yonll baskisi ve buna bagli olarak gida fiyatlarinda goézlenen artis
egilimi, tanm ve gida temali varhklara ydnelik orta vadeli firsatlan
giiclendirdigini diisiiniiyoruz.

Mevcut makroekonomik konjonktirde portfoy cesitlendirmesi ve
riskten korunma amaciyla VGD kodlu Kiymetli Madenler Katilim
Fonu'nun portfdy icindeki payini %15 seviyesinde muhafaza ediyoruz.

Yilbagindan Bugiine Getiri*: %8,2

*02.01.2026-29.04.2026

Fon Dagilimi

Riskmetre

S 6

Ortalama Varhik Dagilimi

VEH
15%

VGD
15%

VEL
55%

@ VEL- Para Piyasasi %55

@ THE- Tarm ve Gida Fon Sepeti %15
@ VGD- Kiymetli Madenler Katilim %15

@ VEH- Hisse Senedi %15

Yatirnm Fonu

BYF 7%
6%

Hisse
14%

TL-Sabit

60%
Ky. Mad.

13%

@ 7L Sabit Getiri %60
‘ Kiymetli Maden %13

‘ Yerli Hisse Senedi %14
‘ BYF (Yabanci) %6
‘ Yatirim Fonu %7

Ekonomik
Arastirmalar




Kime Gore ?

Piyasa dalgalanmalarini kisa ve uzun vadelerde dnemsemeyen ve
getiri firsatlarindan yararlanma amaciyla ¢ok ylksek miktarda risk
alabilen katiimcilara uygun bir fon karmasidir.

Bir Onceki Aya Gore Yapilan Giincellemeler

Agresif risk grubunda ana agirlik VEL kodlu Para Piyasasi Fonu'nda
kalmaya devam ederken VEH kodlu Hisse Senedi fonunun agirhigini
%20 seviyesinde tutmayi strdirtyoruz.

Bu ay portfoy dagiliminda degisiklige giderek, HHY kodlu Karma Fon
yerine THE kodlu Tarim ve Gida Fon Sepeti Fonu'na %20 oraninda yer verdik.
Orta Dogu kaynakli jeopolitik risklerin petrol fiyatlar Gzerindeki yukari
yonld baskisi ve buna bagl olarak gida fiyatlarinda gozlenen artis
egilimi, tanm ve gida temali varhklara ydnelik orta vadeli firsatlan
giiclendirdigini diisiiniiyoruz.

Mevcut makroekonomik konjonktirde portfoy cesitlendirmesi ve
riskten korunma amaciyla VGD kodlu Kiymetli Madenler Katilim
Fonu'nun portfdy icindeki payini %15 seviyesinde muhafaza ediyoruz.

Yilbasindan Bugiine Getiri*: %9,8

*02.01.2026-29.04.2026

Fon Dagilimi

Riskmetre

J

Ortalama Varlik Dagilimi

VEH

VEL
45%

VGD
15%

20%

@ VEL- Para Piyasasi %45
@ THE- Tarim ve Gida Fon Sepeti %20
@ VGD- Kiymetli Madenler Katilim %15
@ VEH- Hisse Senedi %20

Yatinnm Fonu
10%

TL-Sabit

0,
Hisse 50%

18%

Kiymetli Maden
13%

@ 7L Sabit Getiri %50
‘ Kiymetli Maden %13

‘ Yerli Hisse Senedi %18
‘ BYF (Yabanci) %9
‘ Yatirim Fonu %10

Ekonomik
Arastirmalar



Faizsiz (Katilim) Model Portfoyiimiiz
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Riskmetre

2 3
Kime Gore ? Fon Dagilimi Ortalama Varlik Dagilimi
VGD Kiymetli Maden
Piyasa dalgalanmalarina karsi korunmak ve distk risk ile dizenli getiri 10% 10%

elde etmek isteyen katiimcilara uygun bir fon karmasidir.

Bir Onceki Aya Gore Yapilan Giincellemeler

Faizsiz finans prensiplerine uygun kamu ve Ozel sektor kira
sertifikalarindan olusan THK fonunun, piyasadaki mevcut ortalama kéar
payl oranlarina kiyasla yatirimcilarimiza ilave getiri potansiyel
sundugunu degerlendiriyoruz. Bu potansiyelden tam anlamiyla

faydalanmak adina Temkinli grupta THK fonunu agirhklandirmay1 Mayis 90% TLSabit
ayinda da siirdiiriiyoruz. 90%
Kiymetli madenler tarafinda doénemsel dalgalanmalara ragmen, @ THK- Kira Sertifikalan Katilim %90 @ TL-Sabit Getiri %90
mevcut konjonktirde portfoy cesitlendirmesi ve riskten korunma . _

@ VGD- Kiymetli Madenler Katilim %10 @ Kiymetli Maden %10

(hedging) amaayla belirli 6lctide pozisyon tasinmasinin uygun oldugu
gortslimuzi strdartyoruz. Bu dogrultuda, VGD kodlu Kiymetli Madenler
Katihm Fonu'nun portfdy icindeki agirhgini %10 seviyesinde korumaya
devam ediyoruz.

Yilbagindan Bugiine Getiri*: %10,5

Ekonomik

*02.01.2026-29.04.2026
Arastirmalar



Dengeli (Orta) Risk Grubu Model Portfoy Riskmetre
4 5

Kime Gore ? Fon Dagilimi Ortalama Varlik Dagilimi

Bir miktar piyasa dalgalanmalari olsa da orta-uzun vadede olusacak
firsatlardan yararlanma amaciyla orta miktarda risk alabilen VGD KiymetlilMaden

. 20%
katilimcilara uygun bir fon karmasidir.

Bir Onceki Aya Gore Yapilan Giincellemeler

Dengeli risk grubunda, portfoylin ana omurgasi %80 ile THK kodlu Kira
Sertifikalan fonumuz olmaya devam ediyor.

Kiymetli madenlerin mevcut konjonktirde portfoylerde bir miktar 30% TL;;?“

olmasi gerektigi disincesini strduriyoruz. Bu nedenden oturt VGD
kodlu Kiymetli Madenler Katilim fonunun payini %20 oraninda korumaya
devam ediyoruz.

@ THK- Kira Sertifikalar Katilim %80 @ TL- Sabit Getiri %80
@ VGD- Kiymetli Madenler Katilim %20 ‘ Kiymetli Maden %20

Yilbagindan Bugiine Getiri*: %10,5

*02.01.2026-29.04.2026 Ekonomik
Arastirmalar



Atak (Yiiksek) Risk Grubu Model Portfoy

Kime Gore ?

Piyasa dalgalanmalarini  6nemsemeyen ve getiri firsatlarindan
yararlanma amaciyla ytuksek miktarda risk alabilen katilimcilara uygun
bir fon karmasidir.

Bir Onceki Aya Gore Yapilan Giincellemeler

Atak risk grubunda THK kodlu Kira Sertifikalari fonunun %55
seviyesindeki agirhigi korunurken, KRM kodlu Katilim Karma fonunun
agirhgr da %15 seviyesinde sabit tutulmaktadir.

Yurt icerisinde, katilim endeksindeki sektorel agirliklarin mevcut
konjonkttr tarafindan desteklenmeye devam etmesi nedeniyle VYB
kodlu Katilim Hisse Senedi fonunun payr %15 seviyesinde muhafaza
edilmektedir.

Guncel portfoy kompozisyonunda agirlikli olarak TL cinsi sabit getirili
enstrimanlar yer alirken portféyin kalan kismi ise yerli ve yabanci
hisse senetleri ile kiymetli maden yatirimlarindan olugsmaktadir.

Yilbasindan Bugiine Getiri*: %13,0

*02.01.2026-29.04.2026

Fon Dagilimi

Riskmetre

S 6

Ortalama Varlik Dagilimi

VYB
15%

KRM
15%

THK
55%

‘ THK- Kira Sertifikalar Katilim %55
@ VGD- Kiymetli Madenler Katilim %15
@ KRM-Katilim Karma %15

@ VYB- Katilim Hisse Senedi %15

Doviz
3%

Hisse
24%

TL-Sabit
Ky. Maden 62%

11%

@ 7L Sabit Getiri %62

‘ Kiymetli Maden %11

@ VYerli - Yabanci Hisse Senedi %24
@ Doviz- Sabit Getiri %3

Ekonomik
Arastirmalar




Kime Gore ?

Piyasa dalgalanmalarini kisa ve uzun vadelerde dnemsemeyen ve
getiri firsatlarindan yararlanma amaciyla ¢ok ylksek miktarda risk
alabilen katiimcilara uygun bir fon karmasidir.

Bir Onceki Aya Gore Yapilan Giincellemeler

Agresif risk grubunda THK kodlu Kira Sertifikalan fonunun portfoy
icerisindeki %45 seviyesindeki agirhgi korunurken, KRM kodlu Katiim
Karma ve VYB kodlu Katilim Hisse Senedi fonlarinin agirliklari da %20
seviyesinde sabit tutulmaktadir. Yerli katilim endeksi diren¢li durugunu
siirdiirse de jeopolitik risklerin canliligim korumasi, Nisan ayinda %32
seviyesine cekilen hisse senedi agdirhginin bu seviyede muhafaza
edilmesini gerektirmektedir.

Kiymetli madenlerin mevcut konjonktlrde portfoylerde bir miktar
bulundurulmasi gerektigi goristimduzi surdiriyoruz. Bu nedenden

6turt VGD kodlu Kiymetli Madenler Katilim fonunun payini %15 oraninda
korumaya devam ediyoruz.

Yilbasindan Bugiine Getiri*: %13,9

*02.01.2026-29.04.2026

Fon Dagilimi

Riskmetre

J

Ortalama Varlik Dagilimi

THK
45%

KRM
20%

VGD
15%

@ THK- Kira Sertifikalan Katilim %45
@ VGD- Kiymetli Madenler Katilim %15
@ KRM- Katilim Karma %20

‘ VYB- Katilim Hisse Senedi %20

Déviz
5%

Hisse
32%

TL-Sabit
52%

Kiymetli Maden
11%

@ TL- Sabit Getiri %53

‘ Kiymetli Maden %11
‘ Yerli - Yabanci Hisse Senedi %32
@ Doviz- Sabit Getiri %4

Ekonomik

Arastirmalar



Ekonomik Arastirmalar
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil , suret ve nam
altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporla
rapordaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya gikabilecek zararlardan Tiirkiye Sigorta A.S. & Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. ve calisanlari sorumlu
degildir. Tirkiye Sigorta A.S. & Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. her an, hicbir sekil ve surette dn ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir
ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler hichir sekil ve surette Tirkiye Sigorta A.S. &
Tarkiye Hayat ve Emeklilik A.S.'nin herhangi bir taahhiidiini tazammum etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirli 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuclar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Hicbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirli gercek
ve/veya tiizel kisinin, gerek dorudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle ugrayabilecedi her tiirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti,
velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan hichir sekil ve surette Tiirkiye Sigorta A.S. & Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamayacak
ve hichir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Tirkiye Sigorta A.S. & Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. ve calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir. Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel 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 sonuclar dogurmayabilir.
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	Yurt içerisinde, Yurt içerisinde, gözler enerji şokunun makro dengeler üzerindeki yansımalarındaydı. TCMB, 22 Nisan toplantısında politika faizini piyasa beklentileri doğrultusunda %37 seviyesinde sabit tutarken, öncü verilerin Nisan ayında ana eğilimde bir miktar yükselişe işaret ettiğini paylaştı. IMF, Türkiye için 2026 büyüme tahminini %3,7'den %3,4'e çekti, yıl sonu enflasyon tahminini ise %28,6 olarak güncelledi. Deutsche Bank ilk faiz indiriminin Temmuz ayında gelebileceğini öngörürken, S&P Global Aralık öncesinde herhangi bir indirim beklemediğini açıkladı.
	Hisse Senedi: Küresel pay piyasalarında Nisan ayı görüş farklılıklarının derinleştiği bir dönem oldu. Citigroup, Orta Doğu savaşının yarattığı belirsizliğin defansif şirketlere yönelimi desteklediğini belirterek ABD hisseleri için tavsiyesini "nötr"den "ağırlık artır"a yükseltirken, Morgan Stanley aksi yönde hareket ederek küresel hisse senetlerine ilişkin tavsiyesini düşürdü ve nakit ile ABD devlet tahvillerine ilişkin duruşunu iyileştirdi. Almanya'da iş dünyasının altı aya dair beklentilerini ölçen Ifo endeksinin 83,3 puana gerilemesi, Avrupa hisseleri üzerindeki baskının somut göstergesi oldu. Yurt içinde ise enflasyon ve para politikasındaki seyrin belirleyici rol oynayacak olması, yerli hisse senedi piyasaları için temkinli duruşumuzu sürdürmemize neden oluyor.
	Altın: Ons altın, Nisan ayında dalgalı bir seyir izledi. ABD-İran arasındaki barış görüşmelerinin tıkanması ve yükselen petrol fiyatlarının enflasyon ile uzun süre yüksek kalabilecek faiz oranları endişelerini canlandırması satış baskısına yol açtı.
	Tahvil: ABD 10 yıllık tahvil faizleri, enerji şokunun tetiklediği enflasyon endişeleri ile Fed'in faiz indirimi alanının daralmasına ilişkin değerlendirmeler arasında yüksek seviyelerde dalgalı bir seyir izledi. Yurt içinde ise enflasyonist baskılar ve  politika faizinin yıl sonunda beklenenden yukarıda olabileceğine ilişkin beklentiler tahvil piyasasında dalgalanmaları beraberinde getiriyor. Bu çerçevede, faizlerin bir süre daha yüksek kalacağı öngörüsüyle portföylerde, para piyasası fonumuza ağırlık veriyoruz.
	Döviz: Söz konusu enerji fiyatlarındaki yükselişe rağmen pozitif reel faiz ortamı nedeniyle Dolar/TL kurunda yükselişin sınırlı olduğunu ve TL varlıkların önceliklendirilmesi gerektiğini öngörmeye devam ediyoruz.
	Sonuç: Özetle, risk profillerine göre sepetlerde ortalama %40 sabit getirili TL fonlar, %20 yurt içi hisse senedi fonları, %20 yurt dışı hisse senedi fonları ve %20 oranında hedge (korunma) amaçlı kıymetli maden fonlarının görece pozitif ayrıştırabileceği kanaatindeyiz.


	Baz Senaryomuz
	%20 Yurt Dışı Hisse Senedi Fonları
	%20 Yurt İçi Hisse Senedi Fonları
	Index

	%40 Sabit Getirili Fonlar
	%20 Kıymetli Maden Fonları
	%40 Sabit Getirili Fonlar
	%20 Yurt İçi Hisse Senedi Fonları
	%20 Kıymetli Maden Fonları
	%20 Yurt Dışı Hisse Senedi Fonları

	2026 yılında hem büyüme temalarına yönelik varlıklara hem de defansif enstrümanlara yer veren, çeşitlendirilmiş ve dengeli bir fon dağılımı yaklaşımını benimsiyoruz.

	Faizli Model Portföyümüz
	Temkinli (Düşük) Risk Grubu Model Portföy
	Riskmetre
	Kime Göre ?
	Piyasa dalgalanmalarına karşı korunmak ve düşük risk ile düzenli getiri elde etmek isteyen katılımcılara uygun bir fon karmasıdır.

	Bir Önceki Aya Göre Yapılan Güncellemeler
	Mayıs ayında, ABD-İsrail ile İran arasındaki gerilimin tam anlamıyla yatışmaması, petrol fiyatlarındaki yukarı yönlü riskleri canlı tutuyor. Küresel çapta enflasyon görünümündeki belirsizlik ise tahvil piyasalarındaki oynaklığı yüksek seviyede tutmaya devam etmektedir. Bu çerçevede, geçtiğimiz ay yer verdiğimiz VEL kodlu Para Piyasası fonundaki pozisyonumuzu, kısa vadede sunduğu istikrarlı getiri zemini nedeniyle korumaya devam ediyoruz.
	Kıymetli madenler cephesinde dalgalı seyrin sürmesine karşın, mevcut konjonktürde portföylerde bir miktar kıymetli maden bulundurulması gerektiği görüşümüzü muhafaza ediyoruz. Bu nedenden ötürü VGD kodlu Kıymetli Madenler Katılım fonunun payını %10 oranında korumaya devam ediyoruz.

	Yılbaşından Bugüne Getiri*: %10,1
	Fon Dağılımı
	VEL- Para Piyasası  %90
	VGD- Kıymetli Madenler Katılım %10

	Ortalama Varlık Dağılımı
	TL Sabit Getiri %90
	Kıymetli Maden %10
	Ekonomik Araştırmalar


	Dengeli (Orta) Risk Grubu Model Portföy
	Riskmetre
	Kime Göre ?
	Bir miktar piyasa dalgalanmaları olsa da orta-uzun vadede oluşacak fırsatlardan yararlanma amacıyla orta miktarda risk alabilen katılımcılara uygun bir fon karmasıdır.

	Bir Önceki Aya Göre Yapılan Güncellemeler
	Orta Doğu eksenli jeopolitik risklerin tam anlamıyla yatışmaması, petrol fiyatları üzerinden küresel enflasyon görünümüne yönelik baskıyı canlı tutarken, VEL kodlu Para Piyasası fonunu anapara koruma odaklı ve istikrarlı getiri akışı sağlama amacıyla muhafaza ediyoruz.
	Kıymetli madenler tarafında dönemsel dalgalanmalara rağmen, mevcut konjonktürde portföy çeşitlendirmesi ve riskten korunma (hedging) amacıyla belirli ölçüde pozisyon taşınmasının uygun olduğu görüşümüzü sürdürüyoruz. Bu doğrultuda, VGD kodlu Kıymetli Madenler Katılım Fonu’nun portföy içindeki ağırlığını %20 seviyesinde korumaya devam ediyoruz.

	Yılbaşından Bugüne Getiri*: %8,5
	Fon Dağılımı
	VEL- Para Piyasası %80
	VGD- Kıymetli Madenler Katılım %20

	Ortalama Varlık Dağılımı
	TL- Sabit Getiri %80
	Kıymetli Maden %20
	Ekonomik Araştırmalar


	Atak (Yüksek) Risk Grubu Model Portföy
	Riskmetre
	Kime Göre ?
	Piyasa dalgalanmalarını önemsemeyen ve getiri fırsatlarından yararlanma amacıyla yüksek miktarda risk alabilen katılımcılara uygun bir fon karmasıdır.

	Bir Önceki Aya Göre Yapılan Güncellemeler
	Atak risk grubunda ana ağırlık VEL kodlu Para Piyasası Fonu’nda kalmaya devam ederken VEH kodlu Hisse Senedi fonunun ağırlığını %15 seviyesinde tutmayı sürdürüyoruz.
	Bu ay portföy dağılımında değişikliğe giderek, HHY kodlu Karma Fon yerine THE kodlu Tarım ve Gıda Fon Sepeti Fonu’na %15 oranında yer verdik. Orta Doğu kaynaklı jeopolitik risklerin petrol fiyatları üzerindeki yukarı yönlü baskısı ve buna bağlı olarak gıda fiyatlarında gözlenen artış eğilimi, tarım ve gıda temalı varlıklara yönelik orta vadeli fırsatları güçlendirdiğini düşünüyoruz.
	Mevcut makroekonomik konjonktürde portföy çeşitlendirmesi ve riskten korunma amacıyla VGD kodlu Kıymetli Madenler Katılım Fonu’nun portföy içindeki payını %15 seviyesinde muhafaza ediyoruz.

	Fon Dağılımı
	Ortalama Varlık Dağılımı
	TL- Sabit Getiri %60
	VEL- Para Piyasası %55
	Kıymetli Maden %13
	THE- Tarım ve Gıda Fon Sepeti %15
	VGD- Kıymetli Madenler Katılım %15
	Yerli Hisse Senedi %14
	VEH- Hisse Senedi %15
	BYF (Yabancı) %6
	Yatırım Fonu %7

	Yılbaşından Bugüne Getiri*: %8,2
	Ekonomik Araştırmalar


	Agresif (Çok Yüksek) Risk Grubu Model Portföy
	Riskmetre
	Kime Göre ?
	Piyasa dalgalanmalarını kısa ve uzun vadelerde önemsemeyen ve getiri fırsatlarından yararlanma amacıyla çok yüksek miktarda risk alabilen katılımcılara uygun bir fon karmasıdır.

	Bir Önceki Aya Göre Yapılan Güncellemeler
	Agresif risk grubunda ana ağırlık VEL kodlu Para Piyasası Fonu’nda kalmaya devam ederken VEH kodlu Hisse Senedi fonunun ağırlığını %20 seviyesinde tutmayı sürdürüyoruz.
	Bu ay portföy dağılımında değişikliğe giderek, HHY kodlu Karma Fon yerine THE kodlu Tarım ve Gıda Fon Sepeti Fonu’na %20 oranında yer verdik. Orta Doğu kaynaklı jeopolitik risklerin petrol fiyatları üzerindeki yukarı yönlü baskısı ve buna bağlı olarak gıda fiyatlarında gözlenen artış eğilimi, tarım ve gıda temalı varlıklara yönelik orta vadeli fırsatları güçlendirdiğini düşünüyoruz.
	Mevcut makroekonomik konjonktürde portföy çeşitlendirmesi ve riskten korunma amacıyla VGD kodlu Kıymetli Madenler Katılım Fonu’nun portföy içindeki payını %15 seviyesinde muhafaza ediyoruz.

	Fon Dağılımı
	Ortalama Varlık Dağılımı
	TL- Sabit Getiri %50
	VEL- Para Piyasası %45
	Kıymetli Maden %13
	THE- Tarım ve Gıda Fon Sepeti %20
	VGD- Kıymetli Madenler Katılım %15
	Yerli Hisse Senedi %18
	VEH- Hisse Senedi %20
	BYF (Yabancı) %9
	Yatırım Fonu %10

	Yılbaşından Bugüne Getiri*: %9,8
	Ekonomik Araştırmalar


	Faizsiz (Katılım) Model Portföyümüz
	Temkinli (Düşük) Risk Grubu Model Portföy
	Riskmetre
	Kime Göre ?
	Piyasa dalgalanmalarına karşı korunmak ve düşük risk ile düzenli getiri elde etmek isteyen katılımcılara uygun bir fon karmasıdır.

	Bir Önceki Aya Göre Yapılan Güncellemeler
	Faizsiz finans prensiplerine uygun kamu ve özel sektör kira sertifikalarından oluşan THK fonunun, piyasadaki mevcut ortalama kâr payı oranlarına kıyasla yatırımcılarımıza ilave getiri potansiyeli sunduğunu değerlendiriyoruz. Bu potansiyelden tam anlamıyla faydalanmak adına Temkinli grupta THK fonunu ağırlıklandırmayı Mayıs ayında da sürdürüyoruz.
	Kıymetli madenler tarafında dönemsel dalgalanmalara rağmen, mevcut konjonktürde portföy çeşitlendirmesi ve riskten korunma (hedging) amacıyla belirli ölçüde pozisyon taşınmasının uygun olduğu görüşümüzü sürdürüyoruz. Bu doğrultuda, VGD kodlu Kıymetli Madenler Katılım Fonu’nun portföy içindeki ağırlığını %10 seviyesinde korumaya devam ediyoruz.

	Yılbaşından Bugüne Getiri*: %10,5
	Fon Dağılımı
	THK- Kira Sertifikaları Katılım %90
	VGD- Kıymetli Madenler Katılım %10

	Ortalama Varlık Dağılımı
	TL-Sabit Getiri %90
	Kıymetli Maden %10
	Ekonomik Araştırmalar


	Dengeli (Orta) Risk Grubu Model Portföy
	Riskmetre
	Kime Göre ?
	Bir miktar piyasa dalgalanmaları olsa da orta-uzun vadede oluşacak fırsatlardan yararlanma amacıyla orta miktarda risk alabilen katılımcılara uygun bir fon karmasıdır.

	Bir Önceki Aya Göre Yapılan Güncellemeler
	Dengeli risk grubunda, portföyün ana omurgası %80 ile THK kodlu Kira Sertifikaları fonumuz olmaya devam ediyor.
	Kıymetli madenlerin mevcut konjonktürde portföylerde bir miktar olması gerektiği düşüncesini sürdürüyoruz. Bu nedenden ötürü VGD kodlu Kıymetli Madenler Katılım fonunun payını %20 oranında korumaya devam ediyoruz.

	Yılbaşından Bugüne Getiri*: %10,5
	Fon Dağılımı
	THK- Kira Sertifikaları Katılım %80
	VGD- Kıymetli Madenler Katılım %20

	Ortalama Varlık Dağılımı
	TL- Sabit Getiri %80
	Kıymetli Maden %20
	Ekonomik Araştırmalar


	Atak (Yüksek) Risk Grubu Model Portföy
	Riskmetre
	Kime Göre ?
	Piyasa dalgalanmalarını önemsemeyen ve getiri fırsatlarından yararlanma amacıyla yüksek miktarda risk alabilen katılımcılara uygun bir fon karmasıdır.

	Bir Önceki Aya Göre Yapılan Güncellemeler
	Atak risk grubunda THK kodlu Kira Sertifikaları fonunun %55 seviyesindeki ağırlığı korunurken, KRM kodlu Katılım Karma fonunun ağırlığı da %15 seviyesinde sabit tutulmaktadır.
	Yurt içerisinde, katılım endeksindeki sektörel ağırlıkların mevcut konjonktür tarafından desteklenmeye devam etmesi nedeniyle VYB kodlu Katılım Hisse Senedi fonunun payı %15 seviyesinde muhafaza edilmektedir.
	Güncel portföy kompozisyonunda ağırlıklı olarak TL cinsi sabit getirili enstrümanlar yer alırken portföyün kalan kısmı ise yerli ve yabancı hisse senetleri ile kıymetli maden yatırımlarından oluşmaktadır.

	Yılbaşından Bugüne Getiri*: %13,0
	Fon Dağılımı
	Ortalama Varlık Dağılımı
	TL- Sabit Getiri %62
	THK- Kira Sertifikaları Katılım %55
	Kıymetli Maden %11
	VGD- Kıymetli Madenler Katılım %15
	Yerli - Yabancı Hisse Senedi %24
	KRM- Katılım Karma %15
	Döviz- Sabit Getiri %3
	VYB- Katılım Hisse Senedi %15
	Ekonomik Araştırmalar


	Agresif (Çok Yüksek) Risk Grubu Model Portföy
	Riskmetre
	Kime Göre ?
	Piyasa dalgalanmalarını kısa ve uzun vadelerde önemsemeyen ve getiri fırsatlarından yararlanma amacıyla çok yüksek miktarda risk alabilen katılımcılara uygun bir fon karmasıdır.

	Bir Önceki Aya Göre Yapılan Güncellemeler
	Agresif risk grubunda THK kodlu Kira Sertifikaları fonunun portföy içerisindeki %45 seviyesindeki ağırlığı korunurken, KRM kodlu Katılım Karma ve VYB kodlu Katılım Hisse Senedi fonlarının ağırlıkları da %20 seviyesinde sabit tutulmaktadır. Yerli katılım endeksi dirençli duruşunu sürdürse de jeopolitik risklerin canlılığını koruması, Nisan ayında %32 seviyesine çekilen hisse senedi ağırlığının bu seviyede muhafaza edilmesini gerektirmektedir.
	Kıymetli madenlerin mevcut konjonktürde portföylerde bir miktar bulundurulması gerektiği görüşümüzü sürdürüyoruz. Bu nedenden ötürü VGD kodlu Kıymetli Madenler Katılım fonunun payını %15 oranında korumaya devam ediyoruz.

	Yılbaşından Bugüne Getiri*: %13,9
	Fon Dağılımı
	Ortalama Varlık Dağılımı
	TL- Sabit Getiri %53
	THK- Kira Sertifikaları Katılım %45
	VGD- Kıymetli Madenler Katılım %15
	Kıymetli Maden %11
	KRM- Katılım Karma %20
	Yerli - Yabancı Hisse Senedi %32
	VYB- Katılım Hisse Senedi %20
	Döviz- Sabit Getiri %4
	Ekonomik Araştırmalar


	Ekonomik Araştırmalar
	research@turkiyesigorta.com.tr


