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Kiiresel ve yurt ici piyasalarin aylik
degerlendirmesi, emeklilik fon
performanslari ve model portféy
tavsiyeleri.
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I YONETICI OZETi
TUFE POLITIKA FAizi
%29,77 %36,00
BRENT PETROL (AY) ONS ALTIN (AY)
%15,71 -%6,78

Gostergeler raporlama déneminin sonu itibariyladir. Getiri verileri, ilgili géstergede belirtilen dénem bazinda hesaplanmistir

| Ekim Ayl Panoramasi

Ekim ayi, kiiresel piyasalarda borclanma maliyetlerinin son yirmi
yilin zirvelerini test ettigi, jeopolitik soklarin Brent petroliin varil
fiyatini 120 dolara yaklastirarak maliyet enflasyonunu koriikledigi ve
yurt ici piyasalarda Sermaye Piyasasi Kurulunun (SPK) fon tasfiye
slirecleri ile Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin (TCMB) faiz
indirim hamlesinin ¢arpistig1 tarihi bir kirilma dénemi oldu. Kiiresel
para politikasinda dénemin ana omurgasini merkez bankalarinin
senkronize gahin durugu belirledi. Ay basinda ABD 10 yillik tahvil
faizleri %5,36, 30 yillik faizleri ise %5,73 ile 2002 sonrasi dénemin en
yliksek seviyelerini test ederek hisse senedi degerlemeleri {izerinde
agir bir iskonto baskisi yaratti. Ay sonundaki kritik toplantilarda
ABD, Avrupa ve Japonya merkez bankalar1 politika faizlerini piyasa
konsensiisiine paralel olarak sabit tuttu. Ancak karar metinleri ve
baskanlarin sézle yonlendirmeleri ile piyasalara net bir gsahin sinyal
verildi. Bu iig kiiresel merkez bankasi da tirmanan enerji fiyatlarinin
ikincil etkilerini gerekce gostererek aralik toplantisinda faiz artigina
isaret etti. Yiiksek getiri ortami, ABD ekonomisinin 3. geyrekte %3,4
biiylimesi ve Dolar Endeksi'nin (DXY) 102 bandina yerlesmesi, faiz
getirisi olmayan ons altini son bir yilin en diisiik seviyesi olan 3.876
dolara cekti.

Emtia tarafinda, Orta Dogu'da 3 Kasim ABD ara secimleri Oncesi
tirmanan askeri operasyonlar ve Hiirmiiz Bogazi'ndaki lojistik
aksamalar arz giivenlik endigelerini yeniden alevlendirdi. G7
ilkelerinin stratejik rezervlerden 100 milyon varil petroli serbest
birakma kararina ve Donald Trump'in Rusya'dan 1,8 milyon ton dizel
tedarik mutabakatina ragmen Brent petroliin varil fiyat1 ekim ayini
%15,1'lik artigla tamamladi. Kiiresel pay piyasalarinda ise yapay zeka
alanindaki devasa sermaye harcamalari ve artan bor¢lanma
maliyetlerinin karhiliga doniis hizina dair kugkular teknoloji
sektdriinden 1 trilyon dolar1 agan piyasa degerinin silinmesine yol
actL

Yurt ici piyasalarda ise Borsa Istanbul'da BIST100 endeksi, kiiresel
teknoloji sektorii onciiliigiinde yasanan diisiisler, artan enerji ithalat
faturas: ve SPK tarafindan 7 portfdy yonetim sirketine ait fonlarin
tasfiyesine yonelik yiiriitiilen siirecin de etkisiyle diislis egilimini
siirdiirdii. Ote yandan TCMB, ekim ayindaki Para Politikas1 Kurulu
(PPK) toplantisinda politika faizini beklentiler dogrultusunda 100 baz
puan indirerek %36'yva cekti. Ayrica ekim ayinda enflasyon aylik
bazda %2,58 ile beklentileri asarken, yillik bazda ise %29,77 olarak
gerceklesti.
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USD/TL

49,86

BIST 100 (AY)

-%9,94

2026 BAZ SENARYOMUZ

%20 %20
Yurt Digi1 Hisse Yurt Ici Hisse

Senedi Fonlan Senedi Fonlan

%40 %20

Sabit Getirili Kiymetli Maden
Fonlar Fonlan




I MAKRO GOSTERGELER G ElKYRAK'II'YEEMEKLiLiK

| Tirkiye — Temel Makro Géstergeler

BUYUME (%) ENFLASYON (%) SANAYI URETIMI (%)  ISSIZLIK (%) BORG/GSYiH (%) POLITIKA FAIZzi (%)
2,32 29,77 -1,86 8,40 22,28 36,00

| Kiresel Goriiniim — Ulke Kargilagtirmasi

Ulkeler Bliylime (%) Enflasyon (%) Urzgrr\naiy(i% ) i§siz|ik (%) Borg/GSYiH (%) Fa|i)z(i)l(.% )
GELISMIS ULKELER

ABD 3,40 3,70 2,20 4,20 123,30 4,00
Euro Bolgesi 1,30 3,80 -1,10 6,50 87,80 2,65
Birlesik Krallik 1,40 3,50 1,60 4,70 94,30 3,75
Japonya 0,70 2,10 1,90 2,40 248,70 1,25
Kanada 1,10 3,10 1,10 6,50 113,50 2,50
GELISMEKTE OLAN ULKELER

Brezilya 2,00 4,58 -1,20 5,20 78,64 13,75
Meksika 3,20 3,45 3,50 2,80 45,40 6,50
Hindistan 7,80 5,54 6,70 5,00 81,85 5,50
Macaristan 1,50 1,60 8,70 4,70 74,60 5,50
Rusya 1,30 6,30 1,80 2,20 18,30 14,00
Giiney Afrika 1,00 4,50 -4,30 33,60 78,90 7,25
Cin 4,50 0,90 5,50 5,20 99,20 3,00

Getiri verileri, ilgili géstergede belirtilen dénem bazinda hesaplanmistir.

Veri Kaynagi: EquityRT MacroAnalytics
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I KURESEL PiYASALAR

Ekim ayi, gelismis ilke devlet tahvili getirilerinin 20001i yillarin
basindan bu yana goriilmeyen zirveleri test ettigi, enerji arz
soklarinin enflasyon beklentilerini kalicilagtirdigi ve major merkez
bankalarinin aralik ayi icin eg giidiimlii faiz artirim sinyali verdigi
bir dénem oldu.

Ayin baginda ABD is giicli piyasasindan gelen zayiflama sinyalleri
(tarim dis1 istihdamin 29 bin artigla sinirli kalmas: ve igsizligin
%4,2'ye cikmasi) ile agustos cekirdek PCE verisinin yilik %3'e
inmesi piyasalara kisa siireli bir soluk aldirdi. Bu dénemde 6zellikle
ABD tahvil faizlerinde belirgin bir gerileme goriildii. ABD 10 yillik
tahvil faizi %5,36, 30 yillik tahvil faizi ise %5,73 ile 2002’den bu
yana en yiiksek seviyesini test etti. ABD Hazine Bakanligi'nin uzun
vadeli tahvil geri alim operasyonlar: ile faizler sirasiyla %5,00 ve
%5,25 bandina gekilse de risk algisi diri kaldi. Ancak bu iliml tablo,
Orta Dogu kaynakli jeopolitik risklerin petrol fiyatlarini {i¢ haneli
seviyelere kilitlemesi ve ABD'de eyliil ayinda iiretici enflasyonunun
(UFE) yillik %6,3 ile beklentileri agsmasiyla tamamen dagildi ve
enflasyon endiseleri varligini korudu.

Donemin son haftasinda piyasalarin odaklandigi ABD, Avrupa ve
Japonya merkez bankalari, faiz oranlarini beklentiler dahilinde
sabit tuttu ancak hem karar metinlerinde hem de bagkanlarin sézle
yonlendirmelerinde sahin ton baskindi.

ABD Merkez Bankasi (Fed) politika faizini %3,75-%4,00 araliginda
sabit birakti. Ancak Fed Bagkani Kevin Warsh, gelecek
sonbahardan itibaren 8 olagan toplantidan birini faiz oylamasi
yapilmaksizin genel para politikasi stratejisine ayiracaklarini
duyururken, sozle yoOnlendirmeden kacginarak enflasyonla
miicadelenin kendi asli sorumluluklar1 oldugunu net bir tonla
vurguladi. ABD ekonomisinin {iglincii geyrekte %3,4 ile
beklentilerin iizerinde biiylimesi ve eylil ¢ekirdek PCE verisinin
yillik %3,1 ile yapiskan kalmasi, aralik toplantisinda 25 baz puanlhk
ek faiz artirm ihtimalini kuvvetlendirdi. Bu gelismelerin ardindan
para piyasalarinda Fed'in aralilk aymnda 25 baz puanlik faiz
artirimina gitme ihtimali %85 olarak fiyatlandi.

Avrupa Merkez Bankas1 (ECB) da faizleri pas gecti ancak Euro
Bolgesinde yillik TUFEnin %3,8 ile 3 yilin zirvesine cikmasi ve
Almanya'da UFE'nin yillik %6,7 ile Mart 2023 sonrasi rekor kirmasi
Lagardel sahin tonda kalmaya zorladi Ote yandan, Fransa'da
sokak eylemleri ve biitce disiplininin bozulmasiyla Fransa 10 yillik
tahvil faizi %5,07'ye firlayarak 2013'ten bu yana ilk kez ABD 10
yillik tahvil faizinin {izerine cikt1 ve Ingiltere'de 30 yillik faizler
%6'y1 agarak 1998 zirvesini gordii. Lagarde aralik toplantisinda faiz
artisinin masada oldugunu vurgularken, normalde Ekim 2027'de
dolacak gorev siiresini 7 Subat 2027 itibariyla birakacagini
duyurmasi kurumsal belirsizlik yaratt.

Asya’da ise Japonya Merkez Bankasi (BoJ) politika faizini 8'e karsi 1
oyla %1,25'te sabit tuttu. Banka, 2013'ten bu yana ilk kez fiyat
artislarinin hedefle uyumlu oldugunu belirtse de Tokyo TUFEnin
%2,8'e hizlanmasi aralik ayinda ilave bir faiz artirmi beklentisini
diri tuttu. Cin, ekonomideki yavaglamay1 frenlemek amaciyla faiz
indirimlerine gitmesine ragmen i¢ talepteki durgunlugu asamad:.
Hindistan Merkez Bankasi (RBI) ise aksine politika faizini ylikseltti.

TURKIYE
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I One Cikanlar

Tahvil faizleri 2000'lerin zirvesini
gordil.

Fed faizi %3,75-%4,00 bandinda sabit
tuttu.

Piyasalar Fed'den aralikta faiz
artirimi bekliyor.

I One Cikanlar

Euro Bolgesi'nde enflasyon 3 yilin
zirvesine ¢ikarken, ECB {i¢ temel
politika faizini sabit birakma karar1
aldy

Bo] faizi %1,25'te tuttu, sinyali sahin
kaldu.



I YURTICI PIYASALAR

Yurt ici makroekonomik cercevede ekim ayi, kiiresel faiz ve emtia
soklarinin yerel varliklar1 baskiladigl, sermaye piyasalarinda
SPK'nin baglattigs fon tasfiye siireclerinin artgi soklarinin
yonetildigi ve TCMB'nin yeniden faiz indirimine basladig: tarihi
bir donem oldu.

Para politikasinda dénemin en kritik noktasi, TCMB'nin 22 Ekim
tarihli PPK toplantisiyla kayitlara gecti. TCMB, ocak ayindan bu
yana 5 toplantidir silirdiirdigii bekle-gér  yaklagimim
sonlandirarak politika faizini 100 baz puan indirimle %37'den
%36'ya cekti. Banka, faiz koridorunun alt ve iist bantlarini da
100'er baz puan asagl indirdi. Karar metninde ve TCMB Bagkani
Fatih Karahan'n Bangkok'taki IMF-Diinya Bankasi yillik
toplantilarinda  yaptigi sunumlarda, i¢ talepteki dengeli
sogumanin dezenflasyon siirecini giiclendirdigi, yerlesiklerin TL
varliklara olan giicli tercihinin korundugu ve fon cikiglarinin
makro dengeleri bozmadig1 vurgulandi. Likiditeyi desteklemek
amaciyla KOBI kredilerinde aylik bilyiime sinir1 %5'e yiikseltildi ve
zorunlu karsilik bloke tesis oranlar diigiiriildi.

Maliye ve regiilasyon cephesinde ise hiikiimet, piyasa istikrarini
saglamak ve sistemik riski engellemek adina ¢ok katmanl adimlar
att. Tiirkiye Biiylik Millet Meclisi (TBMM) Genel Kurulu'nda kabul
edilen "Tasfiyesine Karar Verilen Bazi Yatirim Fonlar1 Hakkinda
Kanun Teklifi" ile yasal cerceve netlesti. Diizenlemeyle, tasfiye
slirecine giren fonlar i¢cin CMK uyarinca el koyma mekanizmasi
kuruldu, zarar ve kayiplardan sorumlu kisilerin mal varliklarina
tedbir konularak TMSF ve Yatirnrmci Tazmin Merkezi (YTM)
tizerinden katilimcilara paylar1 oraninda geri édeme yapilmasi
yasal glivenceye baglandi. Ay sonunda olaganiistii tasfiyeye konu
7 fondaki 235 bin 705 yatirimciya 29,3 milyar liralik ara 6deme
transferlerinin baslamasi, piyasadaki giiven tesisini destekleyen
en somut adim oldu. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek,
sorunlu fonlarin karantinaya alinmasiyla sistemik bulagiciligin
durduruldugunu acikladi.

Makroekonomik dengelenme gostergelerinde ise olumlu trend
korundu. Ekimde enflasyon, aylik bazda %2,58 ile beklentileri
asarken, yillik %29,77 olarak gerceklesti. Boylelikle yillik tiiketici
enflasyonu 2021 yili kasim ayindan bu yana ilk kez eyliil ayinda
indigi %30 seviyesinin altinda kalmaya devam etti. Agustos ay1
Odemeler dengesi verilerinde cari islemler hesabi, giiclii turizm
gelirlerinin destegiyle yaklasik 4,05 milyar dolar fazla verdi.
Ayrica, istanbul Finans Merkezi'nde diizenlenen istanbul Ekonomi
Forumu ise Fed Guvernérii Waller ve ingiltere Merkez Bankasi
(BoE) Bagkani Bailey gibi kiiresel para otoritelerini agirlayarak
Tiirkiye'nin finans diplomasisindeki agirligini pekistirdi. Dolar/TL
kuru, TCMB'nin 100 baz puanlik faiz indirimine ve tirmanan
petrol fiyatlarina ragmen, rezerv yonetimi ve cari fazlanin
olusturdugu kalkanla ay1 49,86 seviyesinde tamamladi. BIST 100
endeksi ise yasanan mikro-likidite sikigiklig1 ve kiiresel teknoloji
satiglarinin baskisiyla ay1 10.759,56 puandan kapatti.
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TURKIYE
G HAYAT EMEKLILIK

GOSTERGELER

GUNCEL POLITIKA FAIzZi

YBG ENFLASYON

SANAYI URETIMI

Géstergeler raporlama déneminin sonu itibaryladir. Getiri verileri, ilgili
gbstergede belirtilen dénem bazinda hesaplanmistir.
YBG: Yilbagindan itibaren getiri.

I One Cikanlar

¢ TCMB, bekle-gor tutumunu
sonlandirip politika faizini 100
baz puan indirerek %36'ya gekti.

* Tasfiye edilen 7 fondaki 235 bin
yatirimciya 29,3 milyar TL ara
O0deme baglatildi.

* Yillik enflasyon %29,77 ile kasim
2021 sonrasi ilk kez indigi %30
seviyesinin altinda kalmaya
devam ederken, agustosta cari
fazla 4,05 milyar dolar oldu.



PIYASA GETIRILERI ? TURKIYE
GECMIS PiYASA PERFORMANSLARI (L

HAYAT EMEKLILIK

Gosterge Yilbasi
Kiymetli Madenler / Petrol

Altin USD/ONS 3.875,84 -6,78 -4,13 -16,16 -3,21 -10,28
Altin TL/Gram 6.203,18 5,17 0,79 -7,20 15,00 4,23
Giimiig USD/ONS 48,90 -19,04 -15,13 -33,58 0,21 -31,37
Giimiig TL/Gram 78,27 -17,65 -10,77 -26,49 19,07 -20,28
Brent Petroli 113,43 15,71 29,00 2,74 75,13 86,41
BIST 100 10.759,56 -9.94 -20,05 -25,50 -1,93 -4,46
Katilim Hisse Endeksi 12.210,07 -12,20 -27,61 -29,07 -3,26 -1,50
Geligen Ulkeler Ort. 1.581,49 -5,78 -4,50 1,56 5,30 5,73
G7 Ulkeler Ort. 3.589,72 -1,35 -0,26 3,47 11,40 10,10
USD/TL 49,86 1,73 513 10,69 18,82 16,17
Euro/TL 55,82 0,28 2,26 5,98 14,97 10,80
EUR/USD 1,12 -1,11 -2,89 -4,50 -3,40 -4,50
Sepet Kur 52,74 0,96 3,59 8,15 16,75 13,27
Tirkiye 2 Yil 36,37 -65,00 -200,00 -144,00 -31,00 205,00
Tirkiye 10 Y1l 33,02 18,00 57,00 150,00 334,00 586,00
ABD 10 Yil 4,93 -35,70 19,40 55,90 85,50 76,20
Almanya 10 Yil 3,32 -26,02 11,49 28,88 68,16 45,62

Gostergell porl 15 inin sonu itibariyladir. Degisimler yiizde (%), faiz degigimleri baz puan (bp) cinsinden gdsterilmektedir.
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I KIYMETLI MADENLER / PETROL

Ekim 2026 donemi, enerji koridorlarinda jeopolitik risklerin
fiziksel arz1 dogrudan etkilemesiyle petrol fiyatlarinin kontrolsiiz
bir ralliye giristigi, kiymetli madenlerde ise yiiksek reel getiri
ortaminin giivenli liman talebine {istiin geldigi tarihi bir
ayrismaya sahne oldu.

Enerji cephesinde, Orta Dogu'da 3 Kasim ABD ara secimleri
oncesinde Beyaz Saray'in iran hedeflerine yonelik yeni askeri
planlar hazirladigina dair haber akisi, artan navlun maliyetleri ve
Hiirmiiz Bogazindaki tanker trafiginin aksamasi arz giivenligi
krizini zirveye tasidi. G7 iilkelerinin Uluslararasi Enerji Ajansi
(IEA) koordinasyonunda stratejik petrol rezervlerinden 100
milyon varil petrol ve dizeli piyasaya siirme kararinin ardindan
Trump'in Putin ile kiiresel piyasalara toplamda 1,8 milyon ton
dizel yakit tedariki konusunda vardig1 uzlagsma dahi piyasadaki
yangini sondiirmeye yetmedi. Brent petroliin varil fiyati, ay
basindaki 102,3 dolar seviyesinden kademeli yiikselerek ay1 113,4
dolar seviyesinde tamamlada.

Kiymetli madenler tarafinda ise son ceyregin en sert likidite
tasfiyesi gerceklesti. ABD 10 yillik tahvil faizlerinin %5,36'y1
agsmasl, Avrupa'da faizlerin yaklasik son 25 yillik zirvelere
tirmanmasl, ABD ekonomisinin 3. geyrekte %3,4 biiylimesi ve
Dolar Endeksinin (DXY) 102 bandina tutunmas: faizsiz bir
enstriiman olan altinin alternatif maliyetini tasinamaz boyutlara
cikardi. Jeopolitik risklerin zirve yapmasina ragmen kiiresel
fonlarin yiiksek getiri sunan nakit ve devlet tahvillerine
yonelmesi ve Fed'in aralik ayinda faiz artirabilecegi beklentisiyle
ons altin fiyati ekimde %6,8 geri cekilerek 3.876 dolara indi.
Gimiis vadeli kontratlarinda (COMEX) ise hem endiistriyel
talepteki daralma hem de yari iletken sektoriindeki krizin
etkisiyle kaldiracli pozisyonlar tasfiye edildi ve ons glimiis fiyati
aylik bazda %19,0 diisiisle 48,9 dolara geriledi. Piyasalardaki bu
sert oynaklik, kiymetli madenler iizerindeki faiz baskisinin
jeopolitik kalkani agtigini teyit eden bir gelisme oldu.

I Aylik Degisim (%)

@S TURKIYE
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I One Cikanlar

Brent petrol, jeopolitik kriz ve arz
kesintileriyle 117,6 dolara cikt1.

Yiikselen tahvil faizleri altinin
alternatif maliyetini artirdi, ons
altin fiyati1 ekimde %6,8 diistii.

Sanayi talebinin daralmasi ve
kaldirag tasfiyeleriyle ons glimiis
%19,0 gerileyerek 48,9 dolara indi.

Sepet Kur .

Ons Altin
Platin

Paladyum

Ons Glimus

Géstergeler raporlama dneminin sonu itibariyladir.

Veri Kaynag: EquityRT
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-6,78

-16,46

-18,52
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I TAHVIL PiYASALARI

Ekim ay1 boyunca kiiresel tahvil piyasalari, 2002 kiiresel resesyon
doneminden bu yana goriilen en siddetli getiri patlamasini
fiyatladi. ABD'de eyliil ay1 UFE'sinin yillik %6,3'e sicramasi ve
petrolin 117 dolar1 asmasi tahvil getirilerini rekor kiran
seviyelere tasidi. ABD 10 yillik tahvil faizi hafta icinde %5,36, 30
yillik tahvil faizi ise %5,73 ile son 24 yilin zirvesini test etti. Ayin
son iki haftasinda teknoloji hisselerindeki cokiisten kacan
fonlarin giivenli liman tahvillere yonelmesi ve ABD Hazinesinin 6
milyar dolarlik geri alim programiyla 10 yillik tahvil faizi ay
sonunda %4,93 seviyesine cekilse de getiri egrisindeki diklesme
durasyon riskini diri tuttu.

Avrupa tahvil piyasalarinda ise tam anlamiyla bir egemen borg
krizi dalgasi yasandi. Fransa'da siyasi calkantilarin biitce agigini
derinlestirmesiyle Fransa 10 yillik tahvil faizi %5,07'ye firlayarak
2002 sonrasi en yiiksek seviyeye cikt1 ve 2013'ten bu yana ilk kez
ABD 10 yillik tahvil faizinin {izerine cikts. Ingiltere'de 30 yillik
tahvil faizi de 1998 yilindan bu yana ilk kez %6'y1 ast1.

Yurt ici tahvil piyasasinda ise TCMB'nin politika faizini %37'den
%36'ya indirmesiyle kisa vadeli getiri egrisinde asag1 yonli bir
rahatlama izlendi. Kiiresel tahvil depremine ve petrol sokuna
ragmen, agustos ayindaki 4,05 milyar dolarlik cari fazla ve 5
yulik {lke risk priminin (CDS) 230 baz puan civarinda
dengelenmesi yerel borclanma kagitlarini kiiresel firtinaya kars:
koruyan ana kalkan oldu.

I Global Tahvil Matrisi (%)

Vade ABD B. Krallik Almanya
1Y 4,38 4,59 2,89
2Y 4,60 4,88 3,02
3y 4,67 4,90 3,03
5Y 4,73 4,93 3,1
7Y 4,82 5,11 3,20
10Y 4,93 5,29 3,32
30y 5,31 5,71 3,68

TURKIYE
G HAYAT EMEKLILIK

I One Cikanlar

Fransa

3,13
3,67
3,96
4,34
4,57
4,97
5,47

ABD 10 yillik tahvil faizi %5,36,
30 yillik ise %5,73 ile son 24 yilin
zirvesini gordii. Hazine geri
alimlariyla 10 yillik tahvil faizi
%4,93 seviyesinden ay1
tamamladi.

Avrupa'da Fransa 10 yillik tahvil
faizi %5,07 ile 2013'ten bu yana
ilk kez ABD'nin {izerine cikarken,
Ingiltere 30 yillik tahvil faizi 1998
sonrasl ilk kez %6'y1 ast1.

Yurt igcinde TCMB'nin faiz
indirimi, cari fazla ve 230 baz
puandaki CDS, tahvilleri kiiresel
soktan korudu.

Cin Tirkiye
1,22 35,55
1,27 36,37
1,29 35,77
1,37 34,60
1,48 33,96
1,66 33,02
2,08



I DOVIzZ

Dé6viz piyasalarinda ekim ayi, major merkez bankalarinin sahin
tonu, Fransa kaynakli mali kaygilar ve dolarin kiiresel rezerv para
birimi giiclinii pekistirdigi bir slire¢ oldu. Fed tutanaklarinda
aralik ay1 faiz artinrminin masada kalmasi ve ABD tahvil
getirilerinin yiiksek seviyeleri, Dolar Endeksi'ni (DXY) 101,5 - 103
bandina tagirken, DXY ekim ayini %0,5 artigla 101,96 seviyesinden
tamamladi.

Avrupa para birimlerinde ise derin kirilmalar yasandi. Fransa'daki
biitge krizleri ve tahvil faizlerinin kontrolsliz tirmanisi euro
lizerinde agir bir baski yaratti. Euro/dolar paritesi ay ortasinda
Lagarde'n aciklamalariyla 1,1240 seviyesine tepki verse de ay
genelinde baski altinda kaldi ve %1,5 disiigle ay1 1,1160’tan
tamamladi. Asya tarafinda ise Japon Yeni BoJ'un aralik ay: faiz
artirim beklentileriyle Dolar karsisinda direng gosterdi.

Yurt iginde ise Dolar/TL, TCMBnin 100 baz puanhk faiz
indirimine, 117 dolar1 asan petrol fiyatlarina ve vyerel fon
piyasasindaki dalgalanmaya ragmen temkinli bir seyir izledi.
TCMB'nin KOBI kredi simirin1 %5'e cikarmasi ve zorunlu kargilik
adimlariyla piyasaya likidite saglamasi olumlu kargilandi.

I ABD Dolarinin (USD) Diger Para Birimleri Kargisindaki Performansi (%)

Turk Lirasi (TRY)
Euro (EUR)

Japon Yeni (JPY)
Cin Yuani (CNY)
Isvicre Frangi (CHF)
Ingiliz Sterlini (GBP)

Rus Rublesi (RUB)

Gostergeler raporlama déneminin sonu itibariyladir.

Kaynak: EquityRT

I Dolar Endeksi (DXY) Yilbagindan itibaren Performansi

Sub Mar Nis May Haz Tem

Géstergeler raporlama dneminin sonu itibariyladir

Kaynak: EquityRT
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I One Cikanlar

Fed'in faiz artirim sinyalleri ve
tahvil getirileriyle DXY, Nisan
2025 sonrasi zirvesini gorerek ay1
%0,5 artisla 101,96'dan kapatti.

Fransa'daki biitce krizi ve
yiikselen faizlerin baskisiyla
euro/dolar paritesi, aylik bazda
%1,5 gerileyerek 1,1160 seviyesine
indi.

Dolar/TL; faiz indirimi, petrol
soku ve piyasa dalgalanmasina
karsin temkinli seyrini korudu.

eEEssssm—— 173

G 1,64

0,13

-0,65
-0,93
-0,94

-4,58

5-101,96

Adu Eyl Eki



I HISSE SENEDI PIYASALARI

Kiiresel pay piyasalarinda ekim ayi, yapay zeka harcamalariin
karlilik dongilisiine dair derinlesen soru isaretleri, yiikselen
tahvil faizlerinin borclanma maliyetlerini katlamasi ve Fransa
merkezli mali risklerin golgesinde teknoloji hisselerinden 1
trilyon dolar1 agsan deger silinmesine sahne oldu. New York
borsasinda S&P 500 ve Nasdaq endeksleri yapay zeka ve yari
iletken sektoriiniin marj baskisi ve Cinli CXMT'nin ¢ip fiyat
rekabetiyle saticili bir seyir izledi. SpaceX'in net kérini 4,4
milyar dolara tagimasi, Meta'nin kir sicramasi ve Anthropic'in
halka arz bagvurusu sektére donemsel nefes aldirsa da;
Alphabet'in kirinin %25 erimesi, Amazon'un kir daralmasi,
Intel'in %181ik kér kaybi ve Teslamin karindaki %43k diistis
New York borsasinda satiglar: derinlestirdi.

Asya'da da teknoloji sektorii onciiliiglinde sert diisiisler goriildii.
SK Hynix'in %-24,33 ve Samsung Electronics’in %-17,75 diislis
sergilemesi dikkat cekerken, Kospi endeksi tek bir haftada
%14,46 diigserek son 18 yilin en sert haftalik kaybina imza att1.
Avrupa borsalar ise Fransa krizi ve enflasyon endiseleriyle
dalgalandiktan sonra ay sonunda biiylime verileri ve sirket
bilancolariyla toparlanarak pozitif ayristi.

Yurt ici piyasalarda ise Borsa Istanbul, kiiresel teknoloji satislari,
tirmanan petrol maliyetleri ve fon piyasasindaki mikro-likidite
operasyonlarinin yarattig1 teminat tamamlama zinciriyle saticili
seyrini stirdiirdii. BIST 100 endeksi, ilk kez iist iiste yedi haftalik
diisiis performans1 gosterdi. Endeks ekim aymi %9,94 deger
kaybiyla 10.759,56 puandan kapatt.

I Secili Borsa Endekslerinin Aylik Getirileri (%)

YURT iCi ENDEKSLER

TURKIYE
G HAYAT EMEKLILIK

I One Cikanlar

ABD borsalarinda teknoloji
hisseleri dnciiliiglinde 1 trilyon
dolar1 asan kayiplar goriildii.

BIST 100 endeksi, petrol ve
likidite baskisiyla araliksiz yedi
hafta gerileyerek ekim ayini
%9,94 kayipla 10.759,56 puandan
kapatt1.

Yasalasan fon tasfiyesi ile
yatirimcilara 29,3 milyar TL ara
O0deme baslad1.

Bankacilik End. G v
Surdurilebilirlik End. G» ¢
BIST 30 G 9,58
BIST 100 G 5
Gida Igecek End. D 370
Sanayi End. D 6,52
YURT DISI ENDEKSLER
DAX (Almanya) G 246
S&P 500 (ABD) ) -0,93
EURO STOXX 50 (Avrupa) ) -2,20
Nasdag 100 (ABD) . -5.30
Shanghai Composite (Cin) -] -6,33

Gostergeler raporlama déneminin sonu itibariyladir.

Veri Kaynagi: EquityRT
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I EMEKLILIK YATIRIM FONLARI

Ekim ayinda yasanan kiiresel tahvil faizi dalgalanmalari, petroliin
117 dolar {izerine tirmanmas, yurt icindeki fon tasfiye operasyonlar:
ve TCMBnin faiz indirim adimi, Emeklilik Yatimm Fonlarinda (EYF)
kurumsal seffafligin ve dengeli varlik dagilimimin degerini bir kez
daha ortaya koydu. Hisse senedi agirlikli emeklilik fonlari, BIST 100
endeksinin  10.750 smirmma cekilmesi ve teknoloji/sanayi
carpanlarindaki sert daralma sebebiyle ay genelinde yiiksek
nominal kayiplar kaydetti. Bu dogrultuda sektor biiytkligi %-1,35
gerileyerek 2 trilyon 522 Milyar seviyesinde gerceklesti.

Borclanma araglar1 ve para piyasasi fonlar: ise, TCMB'nin politika
faizini %36'va indirmesine karsin yiiksek mevduat eglenigi getiriler
sunmaya devam ederek portfoylerin ana koruma kalkani islevini
stirdiirdii. Gecelik faiz koridorunun sundugu risksiz getiri, Borsa
Istanbul'daki sert satis dalgasindan kacan tasarruf sahipleri icin
giivenli bir siginak oldu.

Altin ve kiymetli madenler emeklilik yatirnm fonlar ise kiiresel
merkez bankalarinin sahin mesajlar ve tahvil getirilerinin yiiksek
kalmasi nedeniyle gerileyen ons altin ve giimiis fiyatlarina paralel
olarak negatif getiri yazdi. Ancak Dolar/TL'nin 49,86 seviyesine
yikselmesi ilgili fonlarin toplam portféy degerini kur kanaliyla
destekleyerek yerel yatirnmcinin reel bazda nispeten korunmasini
sagladi.

Yasanan bu ekstrem piyasa kosullari, tek bir varlik sinifina
odaklanmanin barindirdigi asimetrik riskleri tescilledi. Kasim ay1
model portfoylimiizde, yiiksek riskli gruplarda dahi hisse senedi,
kiymetli maden ile tarim ve gida fonlarimizin agirligini minimum
seviyede tuttuk. Bununla birlikte piyasalarda artan volatilite ve fiyat
oynakliklarima karsi temkinli durusumuzu devam ettirerek faizli
planlarda VEL kodlu Para Piyasast fonumuzu Onermeyi
stirdliriirken, faizsiz planlar icin THK kodlu Kira Sertifikalar
fonumuzun yerine VEY kodlu Para Piyasas1 Katilim fonumuzu 6neri
setimize dahil ettik.

i Secili Emeklilik Fon Tirlerindeki Aylik Ortalama Getiriler (%)

Para Piyasasi Fonlari

Bor¢lanma Araglari

Rasyonet Bilesik Emeklilik Yatinm Fonu Endeksi
Altin Katihm Fonlari

Hisse Fonlari (Faizli)

Hisse Fonlari (Faizsiz)

Géstergeler raporlama déneminin sonu itibariyladir
Veri Kaynagr: EquityRT
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I One Cikanlar

BIST 100'iin 10.750 sinirina
gerilemesi hisse senedi
fonlarini negatif etkilerken,
para piyasasi ve borclanma
araclari fonlar: sundugu
yliksek getiriyle portféylerde
ana koruma kalkani oldu.

Kiymetli maden fonlar1 diisen
ons fiyatlariyla negatif getiri
yazarken, 49,86'ya tirmanan
Dolar/TL'nin sagladig: kur
destegi yerel yatirimcilarin
reel kayiplarini sinirladi.

Kasim ay1 model portféytinde
agirlikli olarak faizli planda
VEL fonu, faizsiz planda ise
THK yerine VEY fonu 6nerdik.

G 36
- 25
-2,39
-3,28
-9,97

-12,20



I FAIZLi FON PERFORMANSI G LK\BAK';'YEEMEKLiLiK

Il THE Fonlari (Bar rengi = Risk diizeyi) Il Gosterge
Yilbagindan itibaren Son 1 Yillik
VEL G 37,05 VEL G 46,40
VES (] 31,09 VES D 40,46
TJY D 26,69 TJY ) 34,16
THE ) 18,81 ZHG ) 29,31
ZHG P 17,31 MDE ) 26,61
MDE Y 16,14 VEU ) 26,34
VEG ( 13,92 THE G 22,63
VET Y 13,01 VEG Y 21,03
ZHB ) 12,49 HHY ) 19,81
TYJ 11,60 ZHB [ ) 19,57
HHY Y 11,45 VET ) 17,90
VEU ) 10,37 TYJ 17,87
TBJ ) 6,84 VEK 17,08
VEI ) 4,78 VEI Y 13,02
T™L @ 4,30 ™L - 9,81
VEK 3,93 TBJ [ ) 5,08
VEH () 2,15 VEH ® 4,41
ZHE [ ) -13,66 ZHE - 6,71
HHB G -18,78 HHB ) -13,58
Mevduat G 36,34 Mevduat G 4515
Repo CGED 31,45 Repo D 38,77
BIST KYD P 23,35 BIST KYD PN 34,86
Eurobond ) 16,21 Eurobond ) 21,42
Déviz Sepeti [ ) 13,27 Déviz Sepeti ) 16,75
BIST KYD Altin Agirlikli Ortalama o 4,29 BIST KYD Altin Agirlikli Ortalama ) 16,33
BIST 100 () -4,46 BIST 100 [ -1,93

Tam degerler yiizde (%) degisim olarak, ilgili ddnem sonu itibariyla gésterilmektedir.

Kaynak: THE Ekonomik Arastirmalar.

Riskmetre n n - 4 “ n Bar rengi fonun risk degerini gésterir - 1 diigiik — 7 yiiksek
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FAIZSiZ (KATILIM) & FAIZLI / FAiZSiZ OKS FONLARI PERFORMANSI G ITIE\BAK'Ii'YEEMEKLiLiK

Faizsiz (Katiim) Fonlan Bl THE Fonlar (Bar rengi =Risk diizeyi) Il Gésterge
Yilbagindan itibaren Son 1 Yilik
VEY G 36,12 VEY G 44,71
THK G 35,78 THK D 44,44
KRM D 30,79 KRM D 31,85
ZHF D 24,65 ZHF G 31,47
VGB D 20,81 VGB [ ] 29,20
VER 16,31 VEB Y 23,11
VEB ) 16,20 VER 20,54
ZHD Y 16,11 ZHD ) 19,75
TMN 12,75 TMN 18,24
HHM - 8,94 VGD G 16,24
VYB - 7,1 HHM - 12,45
VGD [ ) 0,41 VGA - 8,94
VGA Y -2,88 VYB - 7,48
VGE oD -14,02 VGE  cmm® 411,55
Katilim Hesabi D 30,04 Katilim Hesabi ) 37,07
Kira Sertifikasi [ ) 24,82 Kira Sertifikasi D 31,00
BIST KYD Altin Agirlikli Ortalama [ ) 4,29 BIST KYD Altin Agirlikli Ortalama Y 16,33
Katiim Hisse o -1,50 Katilim Hisse o -3,26
Tim degerler yiizde (%) degisim olarak, ilgili d6nem sonu itibariyla gésterilmektedir.
Kaynak: THE Ekonomik Arastirmalar.
Otomatik Katilim (OKS) Fonlan
Yilbagindan itibaren Son 1 Yillik
VKE S 39,61 VKE S 48,30
VKJ D 37,32 VKJ D 46,35
VED .} 32,44 VED D 40,66
VEP D 31,34 VEP . ] 38,33
VGG 28,48 VGG 34,96
VEV D 22,40 VEV D 30,37
VGK 17,78 VGK 28,66
VGH G 11,58 VGZ 25,54
VGZ 10,32 VGH ) 15,95
VGF L ) 9,56 VGF ) 12,42
VEO - 2,66 VGC G 10,40
VGC °® 1,37 VEO - 5,37

Tum degerler yiizde (%) degisim olarak, ilgili ddnem sonu itibariyla gésterilmektedir.

Kaynak: THE Ekonomik Arastirmalar.

Riskmetre n n - 4 “ n Bar rengi fonun risk degerini gésterir - 1 diigiik — 7 yiiksek
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FON TAVSIYELERI G TURKIYE

MODEL PORTFOY HAYAT EMEKLILIK
I Faizli Plan — Risk Gruplarina Gére I Faizsiz (Katilim) Plan — Risk Gruplarina Gére
M VEL - Para Piyasasi %100 B VEY - Para Piyasasi Kat. %100

v v
G EE BEN NI 3 GEENEEE S AN O e

B VEL - Para Piyasasi %90 B VEY - Para Piyasasi Kat. %90
B VEH - Hisse Senedi %10 B KRM - Katilim Karma %10

v v
G EE BEN NI 3 GEENEEE S AN O e

B VEL - Para Piyasasi %60 B VEY - Para Piyasasi Kat. %60
B VEH - Hisse Senedi %20 B VYB - Katihm Hisse %20
W THE - Fon Sepeti %10 B KRM - Katilim Karma %10
M VGD - Kiymetli Madenler Katilim %10 M VGD - Kiymetli Madenler Katilim %10

v v
G EE BEN NI 3 GEENEEE S AN O e

B VEL - Para Piyasasi %50 B VEY - Para Piyasasi Kat. %50
B VEH - Hisse Senedi %30 B VYB - Katihm Hisse %20
W THE - Fon Sepeti %10 B KRM - Katilim Karma %15
M VGD - Kiymetli Madenler Katilim %10 MW VGD - Kiymetli Madenler Katilim %15

v v
G EE BEN NI 3 GEENEEE S AN O e

Riskmetre 1 (en dlstk) — 7 (en ylksek) risk duizeyini gosterir. Model portfdy tavsiye niteligindedir.
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YASAL UYARI

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle derlenmis olup, dogrulugu ve gecerliligi konusunda herhangi bir teminat
olusturmaz; yalnizca bilgi edinilimesi amaciyla hazirlanmistir. Eksik bilgi veya glincellenme gibi konularda ortaya cikabilecek zararlardan Tirkiye Sigorta A.S. & Trkiye
Hayat ve Emeklilik A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir; genel niteliktedir ve

mali durumunuz ile risk-getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle yalnizca burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.
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