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Piyasa Gelismeleri ve Beklentiler Temmuz 2026 - Agustos 2026

Temmuz'da ¢ekirdek enflasyon beklentilere gére daha iliml bir tablo cizdi

Temmuz ayinda TUFE aylik %1,78 ile hem %1,90 seviyesindeki piyasa beklentisinin hem de %1,85 olan tahminimizin altinda gerceklesirken, yillik
enflasyon %32,'den %31,8'e geriledi. En olumlu géranim cekirdek enflasyonda éne cikti; cekirdek TUFE aylik %1,80 ile beklentilerin belirgin
altinda kalirken, hizmet enflasyonu da aylik %3,2 ile 6ngordigumuz %4,2 seviyesinin altinda gerceklesti. Buna karsllik, taze sebze fiyatlarindaki
yeniden yUkselisin etkisiyle gida enflasyonu beklentilerin Gzerinde geldi ve manset enflasyonu yukari yonlu etkiledi. Uretici enflasyonu ise aylik
%1,52 ile ihmli seyrini korurken, yillik UFE %27,8'e geriledi.

Veriler, manset enflasyondan ziyade detaylarda daha olumlu bir gérinime isaret ediyor. Ozellikle cekirdek ve hizmet enflasyonundaki
yavaslama dezenflasyon surecini desteklerken, hizmet enflasyonunun yillik bazda yaklasik %40 seviyesinde seyretmesi fiyat katiliginin
surdugunu gosteriyor. Bu gorunum gergevesinde, yillik enflasyonun halen %32 seviyesine yakin olmasi ve petrol fiyatlarina iliskin belirsizlikler
nedeniyle TCMB'nin Agustos ayinda temkinli durusunu korumasini bekliyoruz. Baz senaryomuzda yil sonu TUFE enflasyonu tahminimizi %29,8,
politika faizi beklentimizi ise %35,5-36,0 araliginda koruyoruz.

Jeopolitik gelismeler giindemdeki 6nemini koruyor

ABD-iran hattinda dénem boyunca yasanan gelismeler klresel piyasalarda risk algisini belirleyen baslica unsur oldu. Diplomatik temaslarin
one ciktigl donemlerde jeopolitik tansiyonun azalmasiyla Brent petrol fiyati 90 dolarin Uzerindeki seviyelerden 80 dolar civarina gerilerken,
taraflardan gelen karsilikli askeri adimlar ve sert aciklamalar risk istahini yeniden baskiladi ve petrol fiyatinin 88 dolar seviyelerini test etmesine
neden oldu. Her ne kadar zaman zaman diplomatik mesajlar kisa vadeli rahatlama saglasa da, kalici bir uzlasiya iliskin belirsizliklerin sirmesi
nedeniyle ABD-iran iliskileri, Hirmuz Bogazi'ndaki gelismeler ve petrol fiyatlari kiresel piyasalar acisindan yakindan izlenmeye devam ediyor.

Fed piyasalarda belirsizligi artirdi

Fed, temmuz toplantisinda beklentilere paralel olarak politika faizini sabit birakirken, kararin oy birligiyle alinmamasi ve Ug¢ Uyenin faiz artirimi
yonunde oy kullanmasi enflasyon risklerine karsi temkinli durusun surdugune isaret etti. Fed Baskani Kevin Warsh'in ileriye déonuk net
yonlendirmeden kaginarak veri odakli yaklasimi vurgulamasi, para politikasina iliskin belirsizligi artirirken piyasa fiyatlamalarinin ekonomik
verilere duyarliigini da yUkseltti. Toplanti sonrasinda uzun vadeli ABD tahvil faizleri ylUkselirken, dolar endeksi ilk etapta geriledi. Piyasalar yil
sonuna kadar bir faiz artisi olasiligini yuksek gérmeye devam ederken, Fed'in gelecek donemdeki adimlari agisindan enflasyon ve istihdam
verileri belirleyici olmayi sUrdurecek.

Bu gérunim dogrultusunda olusturdugumuz Fon Model Portféylerimizde:

Temkinli portféylUmuzde, mevcut piyasa kosullarina paralel olarak sabit getirili ve dusuk riskli varliklara agirlik vermeye devam ediyoruz. ABD-
iran hattindaki olumlu gelismelerin kiresel ve yurt ici enflasyon beklentilerini desteklemesiyle birlikte, borclanma araclarinda olusabilecek
firsatlari degerlendirmeyi hedefliyoruz. Portfoyln %40'l IRY - Inveo Portféy Para Piyasasi (TL) Fonu ile likidite ve duzenli getiri saglarken, NJR
- Nurol Portféy Birinci Borglanma Araglari Fonu (%30) ile farkli vadelerdeki borglanma araclari Uzerinden faiz indirimi strecinden
faydalanmayi amacliyoruz. BHI - BV Portfoy Mutlak Getiri Hedefli Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (%20) ise spot ve vadeli piyasalardaki
arbitraj stratejisiyle dusUk risk seviyesinde mevduat Uzeri getiri potansiyeli sunarken portfoyun istikrarli yapisini desteklemektedir. Portfoye
gectigimiz ay ekledigimiz YOT - Yapi Kredi Portféy Borglanma Araglari Fonu (%10) ile sabit getirili taraftaki firsatlar degerlendirilerek getiri
potansiyelinin artiriimasi hedeflenmektedir. Bu yapl, dUstk oynaklikla istikrarli ve mevduat Uzeri getiri hedefleyen bir portféy sunmaktadir.

Dengeli portfoylUmuzde mevcut piyasa kosullarina paralel olarak blUyUme potansiyelini artirirken riskleri farkli varlik siniflari arasinda
dagitmaya devam ediyoruz. Portfoyln %30'u IRY (Inveo Portféy Para Piyasasi Fonu) ile ylksek likidite ve istikrar saglarken, GBG (Inveo
Portfoy G-20 Ulkeleri Yabanci Hisse Senedi Fonu - %20) ile klresel piyasalardaki ve G-20 ulkelerindeki hisse senedi firsatlarina erisim
hedefliyoruz. Yurt ici tarafta GAF (Inveo Portféy Birinci Hisse Senedi Fonu - %20) ile BIST'te islem goéren 6ne cikan sirketlerde pozisyon
alirken; GPG (Inveo Portféy Birinci Degisken Fon - %20) ise esnek varlik dagilimi ve piyasalar arasi firsatlari degerlendiren yapisiyla portfoy
dengesini korumaktadir. Son olarak GBZ (Azimut Portféy Emtia Fon Sepeti Fonu - %10) ile portfoye altin, gumuUs ve sanayi emtialarina dayal
enstrimanlar dahil edilerek jeopolitik ve enflasyonist risklere karsi guclu bir cesitlilik kazandiriimistir. Boylece portfoyumuz; likidite, yurt ici
hisse, kUresel hisse, emtia ve esnek yonetim stratejisini bir araya getirerek dengeli bir risk-getiri profili sunmaktadir.

Atak portféylUmuzde blUyUme odakli yaplyl korurken yurt ici hisse senedi yatirimlari, tematik sektor firsatlari ve emtia gesitlendirmesiyle ylUksek
getiri potansiyeli sunan alanlara agdirlik vermeye devam ediyoruz. Portféyde IRY - Inveo Portféy Para Piyasasi (TL) Fonu (%20) ile likidite ve
esneklik saglanirken, GAF - Inveo Portfdy Birinci Hisse Senedi Fonu (%25) ile BIST'te 6zellikle banka ve buyUk 6lcekli sirketlerde olusabilecek
firsatlardan faydalanmayi hedefliyoruz. Yurt ici tarafta blUyUme odagdini pekistirmek amaciyla eklenen BIY - Azimut Portfoy BIST 100 Disi
Sirketler Hisse Senedi Fonu (%15) ile yan tahtalardaki ve yUksek blUyUme potansiyeline sahip sirketlerdeki dinamizmden yararlanirken; GZY -
Garanti Portféy Turizm ve Seyahat Sektéri Degisken Fon (%15) ile turizm temasindan ve Orta Dogu'da olasi baris anlasmasi ile petrolin
duststunden faydalanmayi amacliyoruz. Portfoye esneklik katan GPG - Inveo Portfoy Birinci Degisken Fon (%15) piyasa kosullarina gore varlik
dagiimini dinamik yoneterek risk dengesini saglarken; GBZ - Azimut Portféy Emtia Fon Sepeti Fonu (%10) ise altin, gumuUs ve endUstriyel
emtialara dayall yapisiyla portféye guclu bir varlik gesitliligi kazandirmaktadir. Bdylece portfoylumuz; likidite, genis BIST temasi, sektorel odak
ve emtia gesitlendirmesini bir araya getirerek dengeli ama yUksek getiri hedefleyen dinamik yapisini surdurmektedir.

Faizsiz enstrimanlardan olusan katilim portfoyUmuzde, likit tarafta PRR - Inveo Portfoy Para Piyasasi Katilim (TL) Fonu (%45) ile kar payi
getirisine yakin, dusuk riskli ve yuksek likiditeye sahip yapl korunuyor. Getiri potansiyelini artirmak ve sektdrel buyUme firsatlarini
degerlendirmek amaciyla portfoyde BTK — BV Portfoy Teknoloji Katilim Fonu (%15) yer alirken; yurt ici katiim hisse senedi tarafinda YHK -
Yapi Kredi Portfoy Katilim Hisse Senedi Fonu (%15) ile BIST Katilim Endeksi'ndeki firsatlardan yararlanmayi hedefliyoruz. Portféyln sabit
getirili ve korumaci kanadini guglendirmek icin eklenen GLS - Azimut Portféy Kira Sertifikalar (Sukuk) Katilim Fonu (%15) 6zel sektor ve
kamu sukuk ihraglariyla dengeli bir getiri akisi saglarken; CVK - Inveo Portfoy Coklu Varlik Katiim Fonu (%10) ise katilim esaslarina uygun
farkli varlik siniflari arasinda esnek dagilim sunarak portfoyln genel risk-getiri dengesini desteklemektedir. Boylece katilim portfoylmuz;
yuksek likidite, tematik teknoloji odagl, katilim hisseleri, sukuk stabilitesi ve ¢oklu varlik esnekligini bir araya getirerek dengeli bir buyume
hedeflemektedir.
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*03.08.2026 tarihi itibariyla fon performanslarina esas teskil eden 31.07.2026 kapanislari Uzerinden aylik getiri hesaplanmistir. 30.06.2026 - 31.07.2026 aras| getiriler paylasiimaktadir.
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Portfoy performanslarinin saghkh sekilde degerlendirilebilmesi amaciyla her risk profili icin yatirrm stratejisini yansitan
karsilastirma ol¢utleri (benchmark) olusturulmustur. Benchmark, portfoytn hedefledigi varlik dagilimini referans alan ve ilgili piyasa
gostergelerinin belirlenen agirliklarla bir araya getirilmesiyle olusturulan élguttur. Bu sayede portfoy getirilerinin piyasa kosullarina gére

goreceli performansi objektif olarak izlenebilmektedir.

Temkinli, Dengeli ve Atak portféylerin benchmarklari; hisse senedi, TL mevduat, devlet tahvili, Eurobond, USD mevduat, S&P 500 ve
BCOM Emtia Endeksi gibi farkli varlik siniflarinin portféylerdeki hedef adirliklari esas alinarak olusturulmustur. Faizsiz (Katilim) portfoy
benchmarki ise BIST Katilim 100 Endeksi, BIST-KYD 1 Aylik Kar Pay! TL Endeksi, BIST-KYD Kamu Kira Sertifikalari Endeksi ve BIST

Spot Altin Endeksi adirliklarindan olusmaktadir.

Bu sayede her portfdy, hedeflenen risk duzeyine ve varlik dagilimina uygun bir referans olgute karsi degerlendirilmekte; performans
analizlerinde hem portfdy ydnetim basarisi hem de piyasa kosullarina goére saglanan goéreceli getiri daha saglikli sekilde

izlenebilmektedir.

Dengeli

30%

30%
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20%
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Varhk Sinifi f/ Detay Temkinli

TL VARLIKLAR
Hisse Senedi (BIST 100) 15%
Mevduat (TL) 45%
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DOVIZ VARLIKLAR
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Mevduat (USD) 10%
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BCOM Endeksi 10%
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmistir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirm
Danismanligi sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu
garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum veriler, Gedik Yatirrm
Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu
kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul
Degerler A.S. sorumlu degildir.
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