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TURKIYE
G HAYAT EMEKLILIK

DONEM
Eyliil 2026

Kiiresel ve yurt ici piyasalarin aylik
degerlendirmesi, emeklilik fon
performanslari ve model portféy
tavsiyeleri.

TURKIYE HAYAT

_ EMEKLILIK



I YONETICI OZETi
TUFE POLITIKA FAizi
%31,51 %37,00
BRENT PETROL (AY) ONS ALTIN (AY)
%8,33 -%6,38

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

| Eylal Ay1 Panoramasi

Eylil 2026 donemi, kiiresel ve yerel finansal mimaride
makroekonomik agir1 1sinma, merkez bankalarinin tavizsiz para
politikas1 sikilagsmalari, tirmanan jeopolitik enerji soklar1 ve yurt ici
sermaye piyasalarinda yagsanan mikro-likidite kriziyle sekillenen
tarihi bir stres testi ay1 oldu. Kiiresel 6lcekte ABD Merkez Bankasi
(Fed), Temmuz 2023’ten bu yana ilk kez faiz artimmina giderek
politika faizinde 25 baz puanhk artigla %3,75-%4,00 araligina
ylikseltti. Yayimlanan noktasal grafikte 18 yetkiliden 16’sinin bu yil
en az bir faiz artisi daha Ongdrmesi kiiresel likidite kosullarini
derinden sarsti. Bu durum, ABD Bagkani Donald Trump'in faizlerin
derhal %1 veya altina indirilmesi yoniindeki ¢agrilarina karsin, tahvil
piyasalarinda bir satig dalgasi yaratti. ABD 10 yillik tahvil faizi %5,31
ve 30 yillik tahvil faizi de %5,65 ile yaklagik son 24 yilin en yiiksek
seviyesini test etti.

Emtia koridorlarinda, Orta Dogu'da karsilikli askeri misillemeler,
ABD Donanmasi ile Iran Devrim Muhafizlar1 arasindaki tanker
catismalar1 ve Rus rafinerilerine yonelik THA saldirilar: enerji arz
giivenligini zedeleyerek Brent petroliin varil fiyatin1 111 dolar
seviyesine tagidi. Enerji maliyetlerindeki bu sicrama, Avrupa Merkez
Bankasi'nin (ECB) 3 temel politika faizini 25’er baz puan artirmasina,
Japonya Merkez Bankasinin (BoJ) ise politika faizini son 31 yilin
zirvesi olan %1,25’e cekmesine yol actl. Tirmanan tahvil faizleri ve
Dolar Endeksinin (DXY) 101 seviyesini gecmesi giivenli liman
varliklar1 baskilarken, altinin ons fiyat1 Eylil'i %6,4 azalisla 4.158
dolardan tamamladi.

Yurt ici piyasalarda ise Borsa Istanbul, kiiresel pay piyasalarindaki
teknoloji odakli pozitif seyirden ayrisarak gecici bir likidite
dengelenme siirecine girdi. Bu dénemde piyasa disiplini ve yatirimci
haklarimin korunmas: amaciyla Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
tarafindan 7 portféy yonetim sirketine (PYS) ait TEFAS fonlarina
yonelik yiiriitiilen tasfiye iglemleri, piyasalarda kisa vadeli bir likidite
ihtiyacini ve temkinli bir iglem ortamini beraberinde getirdi. BIST
100 endeksi, aylikk bazda %16,7 gerileyerek eylilli aymni 11.947
puandan tamamladi. Ote yandan, Orta Vadeli Program'da (OVP) 2026
yili bliylime tahmini %3,8'den %3,3'e agag1 yonlii revize edilirken, yil
sonu enflasyon beklentileri %16'dan %28,4'e yiikseltildi. Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) ise politika faizini beklentilere
paralel %37 seviyesinde sabit tuttu.
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USD/TL

49,02

BIST 100 (AY)

-%16,65

2026 BAZ SENARYOMUZ
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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 31,51 -0,32 7,80 23,14 37,00

| Kiresel Goriiniim — Ulke Kargilagtirmasi

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

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

Brezilya 2,00 4,22 -1,20 5,30 78,64 13,75
Meksika 2,10 3,26 2,70 3,00 45,40 6,50
Hindistan 7,80 7,80 8,00 5,00 81,85 5,25
Macaristan 1,70 1,30 4,70 4,80 74,60 5,50
Rusya 1,30 6,30 -0,60 2,20 18,30 14,00
Giiney Afrika 0,90 4,40 1,10 33,60 78,90 7,25
Cin 4,30 0,80 5,20 5,30 99.20 3,00

Getiri verileri, ilgili géstergede belirtilen dénem bazinda hesaplanmistir.

Veri Kaynagi: EquityRT MacroAnalytics
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I KURESEL PiYASALAR

Eyliil'de, kiiresel finansal mimari agisindan major merkez
bankalarinin enflasyonist baskilara karsi es giidiimli sikilagma
adimlan attigi, gelismis {ilke tahvil faizlerinin son yirmi yilin
zirvelerini test ettigi ve reel ekonomideki agir1 1sinmanin getirdigi
sahin fiyatlamalarin teknoloji rallisiyle carpistig: yiiksek volatiliteli
bir ay oldu. Aymn ilk yarisinda, ABD agustos ay1 tarim dist
istthdaminin 162 bin artigla beklentileri agmas1 ve ge¢mis verilere
55 bin kisilik yukar: yonlii revizyon yapilmasi, ig giicii piyasasinin
stkiligini  korudugunu tescilledi. Bu veriyi takiben iiretici
enflasyonunun (UFE) yillik %5,4’e firlamas1 ve gekirdek TUFE'nin
aylik %0,3 ile beklenti iizeri gelmesi, Fed Bagkani Kevin Warsh'un
Jackson Hole'da verdigi "fiyat istikrar1 saglanana kadar ilave
adimlara ihtiyac var" yoniindeki sahin mesajlarini teyit etti.

Donemin ana finansal depremi, Fedin 16-17 Eylil FOMC
toplantisiyla gerceklesti. Fed, Temmuz 2023’ten bu yana ilk kez faiz
artirnmina giderek politika faizini oy birligiyle 25 baz puan artirdi
ve %3,75-%4,00 araligina yiikseltti. Karar metninde ekonomik
aktivitenin, sermaye yatirimlarinin ve verimlilik artiginin saglam
bir hizda genisledigi belirtilirken; 2026 yil sonu enflasyon tahmini
%3,6'dan %3,7'ye revize edildi. Yayimlanan noktasal grafikte (Dot
Plot) 18 yetkiliden 16'sinin bu yil en az bir faiz artizs daha
Ongormesi piyasalara soguk dus etkisi yapti. Warsh'in tavizsiz
durusuna ABD Bagkani Donald Trump sert tepki gostererek
faizlerin derhal %1 veya altina indirilmesi ¢agrisinda bulundu. Ayin
son haftasinda New York'ta gerceklestirilen BM 81. Genel Kurulu
marjinda Si Cinping ile Donald Trump'in Beyaz Saray'da uzlagsarak
Busan ticaret mutabakatini 10 Ocak’a kadar uzatmas: diplomatik
stres katsayisini hafifletti. Ancak, ABD imalat sanayi PMI'in 57 ile
52 aym, hizmet sektorii PMI'n ise 58,7 ile 59 aymn zirvesine
tirmanmasi Fed'in faiz artirimlarina ara vermeden devam edecegi
beklentisini giiclendirdi.

Kita Avrupasi ve Asya bolgelerinde de eg zamanl faiz artirmmlar ve
makro kirilganhklar izlendi. Euro Bolgesinde agustos TUFEnin
enerji onciiliiglinde %3,2'ye ¢ikmasi ve dogal gaz fiyatlarinin
ylikselmesi {izerine ECB, 3 temel politika faizini beklentiler
dogrultusunda 25er baz puan artirdi Almanya'da yillik
enflasyonun %2,9’a tirmanmas1 ve sanayi Uretiminin temmuzda
%1,1 daralmas: kitadaki stagflasyon endiselerini derinlestirirken;
Saksonya-Anhalt eyalet meclisi secimlerinde asir1 sagci AfDnin
oylarin %44,5'ini alarak birinci ¢ikmas: kitada siyasi risk primini
sigrattl. Ayrica, Fransa Cumhurbagkani Macron'un akaryakit
standartlarinin gecici esnetilmesini talep etmesi de s6z konusu
maliyet krizini oOzetledi. ingiltere Merkez Bankasi (BoE) faizi
%3,75'te sabit biraksa da Kurul'da 3 iiyenin faiz artis1 yoniinde oy
kullanmasi sahin baskiyi canli tuttu.

Asya’da Bo]J, politika faizini 25 baz puan artirarak son 31 yilin en
yliksek seviyesi olan %1,25'e g¢ikardi. Kararin 7'ye karsi 2 oyla
alinmasi yendeki deger kaybini1 6nleyemedi ve Dolar/Yen paritesi
ay sonunda 157,8 seviyesine tirmandi. Cin tarafinda ise sanayi
iretimindeki toparlanmaya karsin igsizligin %5,3'e ¢tkmasi iizerine
hiikiimet, ekonomik biiylimeyi canlandirmak adina banka ve
sigorta sirketlerine 45 milyar dolarlik dogrudan likidite enjekte etti.

TURKIYE
G HAYAT EMEKLILIK

I One Cikanlar

Fed, politika faizini %3,75-%4
araligina yiikseltti. Boylece banka,
Temmuz 2023’ten bu yana ilk kez
faiz artirmmina gitmis oldu.

ABD ile Cin ticaret mutabakatini
uzattl.

I One Cikanlar

ECB ii¢ temel politika faizini 25 baz
puan artird.

Avrupa enflasyon ve resesyon
ikileminde kalirken, Almanya'nin
Saksonya-Anhalt eyalet meclisi
secimlerinde asir1 sagc1 AfD birinci
oldu.

Bo]J politika faizini 31 yilin en
yiiksek seviyesi olan %1,25'e cikard.



I YURTICI PIYASALAR

Eylil ayinda aciklanan veriler, Tiirkiye ekonomisindeki soguma
sinyallerinin kuvvetlendigi bir donem oldu. Bu yilin ikinci
ceyreginde iilke ekonomisi %2,3 ile beklentilerin altinda
biiyiirken, yeni OVP'de 2026 yili biiyiime tahmini de %3,8'den
%3,3'e revize edildi. iktisadi faaliyetteki daralma 6ncii gostergelere
de yansirken sanayi iiretimi Temmuz ayinda yillik %0,3 azalarak
diisiis serisini iiclincii aya tasidi Istanbul Sanayi Odas: Tiirkiye
imalat sanayi PMI endeksi ise Agustos ayinda 48,1 seviyesinde
gercekleserek daralma bolgesinde kalmayi siirdiirdii.

Enflasyon cephesinde Agustos ayinda tiiketici enflasyonu aylik
%1,84 artarken yillik enflasyon iist iiste {i¢lincii ayinda gerileyerek
%31,51 seviyesine indi. OVP'de devam eden ABD-iran savasinin
etkisiyle enflasyon beklentileri yukari cekilirken 2026 yil sonu
tahmini %16'dan %28,4'e revize edildi. TCMB verilerine gore 12 ay
sonrasit enflasyon beklentisinde hanehalki %45,60, reel sektor
%32,50 ve piyasa katilimcilar %23,70 ile ayrismasini stirdiirdii.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ise politika faizini
%37 seviyesinde sabit tuttu. Siki para politikasindaki kararlilik
yinelenirken, kararlarin dezenflasyonun gerektirdigi sikilig
saglayacak sekilde belirlenecegi vurgusu bir kez daha One
cikarldi. Ayrica enflasyon goriiniimiinde belirgin ve kalici bir
bozulma yasanmasi halinde durusun daha da sikilastirilacag
belirtildi.

Temmuz aymnda cari iglemler hesabi 36 milyon dolar fazla
verirken sekiz ayin ardindan ilk kez aylik bazda artiya gecti. Orta
Dogu'daki savasin etkisiyle ylikselen enerji fiyatlar1 turizm
potansiyelini baskilasa da turizm gelirleri Temmuz ayinda cari
dengeye olumlu katki sunmaya devam etti. Buna karsin tirmanan
jeopolitik gerilimler, enerji maliyetlerini dogrudan artirarak
Odemeler dengesi iizerinde daraltici bir baski olusturdu. Bu
cercevede jeopolitik risklerin  seyri, Odemeler dengesi
gorlinlimiinii belirleyen en kritik etkenlerden biri olmay:
stirdiirecegini not etmek isteriz.

Fitch Ratings, Iran savasinin etkisiyle cari acigin GSYH'nin %3'line
cikabilecegini Ongoriirken, gliclii politika bilegiminin enerji
fiyatlarn kaynakli riskleri azalttigini vurguladi. Uluslararas:
arenada Tirkiyenin FATF Degerlendirme Raporu olumlu
sonuglandi ve stratejik bir eksiklik veya gri liste riski bulunmadig:
tescil edildi.

Finansal piyasalarda ise SPK'nin 7 portfdy yonetim sirketinin 131
adet fonunu tasfiye karar 6ne ikt Hazine ve Maliye Bakani
Mehmet Simsek ve Cumhurbagkani Erdogan, bu fon krizinin
genele yayilmig bir sistemik risk olusturmadigini belirtirken para
piyasasi fonlarindan elde edilen kazanclar tizerindeki %01k stopaj
orani %10'a yiikseltildi.
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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

* OVPde 2026 y1il1 biiylime tahmini
%3,8'den %3,3'e agag1 yonlii revize
edildi.

* TCMB politika faizini %37
seviyesinde sabit tuttu.

* Finansal piyasalarda SPK'nin 7
portfdy yonetim sirketinin 131
adet fonunu tasfiye karari1 one
ciktl.



PIYASA GETIRILERI ? TURKIYE
GECMIS PiYASA PERFORMANSLARI (L

HAYAT EMEKLILIK

Gosterge Yilbasi
Kiymetli Madenler / Petrol

Altin USD/ONS 4.157,80 -6,38 3,74 -11,05 7,74 -3,75
Altin TL/Gram 6.541,56 -4,91 8,99 -1,97 27,01 9,92
Giimiig USD/ONS 60,41 -9.19 3,24 -19,50 29,46 -15,23
Giimiig TL/Gram 95,04 7,77 8,46 -11,28 52,62 -3,19
Brent Petrolii 98,03 8,33 34,38 -5,71 48,46 61,10
BIST 100 11.947,18 -16,65 -15,40 -6,60 8,49 6,09
Katilm Hisse Endeksi 13.906,88 -25,53 -15,09 -7,56 11,71 12,19
Geligen Ulkeler Ort. 1.678,49 -1,70 1,02 16,48 14,13 12,22
G7 Ulkeler Ort. 3.638,97 -1,51 0,91 15,36 15,23 11,61
USD/TL 49,02 1,57 5,06 10,21 17,88 14,20
Euro/TL 55,66 -0,55 4,65 9.09 13,96 10,48
EUR/USD 1,13 -2,47 -0,79 -1,97 -3.49 -3,43
Sepet Kur 52,24 0,43 4,84 9.61 15,76 12,19
Tirkiye 2 Yil 37,02 41,00 20,00 -155,00 78,00 270,00
Tirkiye 10 Y1l 32,84 96,00 204,00 172,00 357,00 568,00
ABD 10 Yil 5,29 53,50 82,20 97.30 113,90 111,90
Almanya 10 Yil 3,58 25,49 71,42 57.11 86,67 71,64

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

Eyliil 2026 donemi, enerji koridorlarinda fiili askeri catigsmalarin
petrolii ii¢ haneli seviyelere kilitledigi, kiymetli madenlerde ise
ylkselen kiiresel tahvil faizlerine karsi jeopolitik risk priminin
direng gosterdigi tarihi bir siire¢ oldu. Ayin basinda ABD Merkez
Komutanlhigi'nin (CENTCOM), iki ABD Donanmasi gemisine
balistik fiize firlatilmasinin ardindan ii¢ Iran tankerini vurmasi
ve Goldman Sachs'in deniz tagimacilifina yonelik saldirilarin
stirmesi halinde petroliin 120 dolara tirmanabilecegi uyarisi arz
sokunu tetikledi. OPEC+ grubunun ekim ay1 iiretim politikasini
degistirmemesiyle birlikte kasim vadeli Brent petroliin varil fiyati
haftalik %8,51ik sigramalarla 111 dolar seviyesine kadar yiikseldi.
Ay son haftasinda Rus rafinerilerine (Permnefteorgsintez ve
Novosahtinsk) yonelik THA saldirilar1 ve ABD'nin dizel ihracatina
kisitlama getirebilecegi endiseleriyle Brent petrol ay1 98 dolar
seviyesinden tamamlayarak kiiresel enflasyonun en somut
tehdidi olmaya devam etti.

Kiymetli madenler cephesinde ise negatif yonlii bir seyir hakim
oldu. Normal kosullarda ABD 10 yillik tahvil faizlerinin %5,31’e
firlamasi ve Fed’in faiz artinm dongiisiinii yeniden baglatmasi
faiz getirisi olmayan altini sert bicimde asag1 cekmesi gerekirken,
Hiirmiiz Bogaz1 ve Basra Korfezi eksenindeki askeri riskler ile
kiiresel kamu borcu kaygilar altinin giivenli liman islevini diri
tuttu. Ons altin, ay ortasinda 4.430 dolardan 4.349 dolara
gekildikten sonra, ayin son haftasinda ABD ekonomisinin asir
1sinmasi ve DXY’nin 101 seviyesini agmasimin getirdigi baskisiyla
ay1 %6,4 kayipla 4.158 dolar seviyesinde tamamladi. Gimiisiin ons
fiyat1 da ons altin fiyatina paralel olarak %9,2 geri cekildi ve eyliil
ayini 60,4 dolardan kapattu.

I Aylik Degisim (%)

£o TURKIYE
@ HAYAT EMEKLILIK

I One Cikanlar

Brent petroliin varil fiyati
%8,3'lik artigla ay1 98 dolar
seviyesinden kapatt1.

ABD 10 yillik tahvil faizlerinin
%5,31'e firlamasi ve DXY'nin 101'i
agmasl, ons altini aylik %6,4
kayipla 4.158 dolara gekti.

Ons glimiis fiyaty, eyliil aymi %9,2
kayipla 60,4 dolardan kapatt1.

Sepet Kur .

Platin

Ons Altin

Ons Giim{s

Paladyum

Géstergeler raporlama dneminin sonu itibariyladir.

Veri Kaynag: EquityRT
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I TAHVIL PiYASALARI

Eylil ayi, kiiresel tahvil piyasalarinda rekor fiyatlamalarin
gerceklestigi bir ay oldu. Fed'in attig1 sahin adimlar, Iran savas
nedeniyle yliksek seyreden enerji fiyatlar1 ve PMI verileri basta
olmak {izere gii¢lii gelen makroekonomik veriler sonucu ABD 2
yilik tahvil faizleri 0,55 puan artigla %4,92 seviyesine, ABD 10
yilik tahvil faizleri de 0,55 puan artigla %5,31 seviyesine
tirmandi. ABD 30 yillik tahvil faizleri de %5,65 seviyesini test
ederek yaklasik son 24 yilin zirvesine gikti. S6z konusu seyirde,
rekor seviyelere cikan kamu borcu ve Fed yetkililerinin gelecek
doneme iligkin 6ngoriilerini iceren nokta grafikte 18 yetkilinin
16'sinin yilin geri kalaninda en az bir faiz artigina gidilebilecegi
sinyalinin verilmesi etkili oldu.

Yurt ici tahvil piyasasinda, TCMB'nin agustos ayinda bir haftalik
repo ihalelerine yeniden baglamasiyla baglayan faizlerdeki diisiis
egilimi, eyliiliin ilk yarisinda da siirdii. Ancak devam eden
stirecte; politika faizinin %37'de sabit birakilmasiyla once yukar
yonli bir tepki, fon tasfiye siireciyle birlikte ise yeniden
normallesme hareketi goriildii. Tim bu gelismeler 15181nda Eyliil
ayl itibariyla 2 yillik gosterge tahvil 0,41 puan yiikselis ile %37,02
seviyesinde, 10 yillik gosterge tahvil 0,96 puan artisla %32,84
seviyesinde ay1 kapatti. Dezenflasyon patikasinin seyri, TCMB'nin
likidite yonetimi ve kiiresel merkez bankalarinin faiz kararlar
Oniimiizdeki dénemde yurt ici tahvil faizlerinin yonii iizerinde
belirleyici olmaya devam edecektir.

I Global Tahvil Matrisi (%)

Vade ABD B. Krallik Almanya
1Y 4,55 4,61 2,88
2Y 4,91 4,75 3,19
3y 5,01 4,94 3,23
5Y 5,10 4,98 3833
7Y 5,19 5,22 3,44
10Y 5,29 5,42 3,58
30Y 5,63 5,95 3,93

TURKIYE
G HAYAT EMEKLILIK

I One Cikanlar

Fransa

3,03
3,63
3,82
4,18
4,42
4,84
5,48

Fed'in sahin agiklamalari, Orta
Dogu kaynakl yiiksek enerji
fiyatlan ve giicli makro verilerle
ABD tahvil faizlerini hizla
yukseltti.

Tiirkiye'nin 2 yillik gosterge
tahvil 0,41 puan ylikselis ile
%37,02 seviyesinde, 10 yillik
gosterge tahvil 0,96 puan artigla
%32,84 seviyesinde ay1 kapatt1.

Oniimiizdeki dsnemde yurt ici
tahvil faizlerinin yoniini;
dezenflasyon patikasi ve

TCMB'nin adimlar
belirleyecektir.
Cin Tirkiye
1,23 35,78
1,26 37,02
1,29 36,40
1,41 34,85
1,51 33,50
1,70 32,84

2,13



I DOVIzZ

Eylil ay1, DXY igin sert yiikseliglerin goriildiigi ve ii¢ ay onceki
zirve seviyelerinin yeniden test edildigi bir donem oldu. Eyliil'iin
ikinci haftasinda yukar1 yonli ivme kazanan endeks; Fed'in
2023'ten bu yana ilk kez faiz arttirmasiyla gii¢ kazandi. Devam
eden siirecte Fed vyetkililerinin sahin tondaki agiklamalariyla
giiclenen vyiikselis trendi sonucunda DXY, aylik bazda %1,54
primle ay1 101,15 seviyesinde tamamladi. Ayni donemde Euronun
enerji arz1 ve Avrupa’daki bor¢ endiseleriyle Mayis 2025’ten bu
yana en diislik seviyesine gerilemesi ise dolarin euro kargisindaki
aylik kazancini %2,5 seviyesine tasidi.

Yurt i¢i Dolar/TL kuru ayhk %1,57 artis kaydederek 49,02
seviyesine tirmanirken; Euro/TL kuru kiiresel parite etkisinin de
destegiyle aylik %0,55 gerileyerek 55,66 seviyesine cekildi.
DXY'nin %1,54 yiikseldigi bir ortamda Dolar/TL'nin %1,57 deger
kazanmasi, Tiirk lirasindaki deger kaybinin biiyiik oranda kiiresel
dolar gliclenmesinden kaynaklandigini gosteriyor. Ayrica, 170
milyar dolarin {izerinde seyreden TCMB'nin doviz rezervleri ani
kur artiglarina karsi tampon gorevi goriiyor. Dezenflasyon
slirecine iligkin kararlh soylemler ve TL sabit getirili
enstriimanlarin sundugu cazip reel getiri imkani, kur tarafindaki
yukar yonlii baskiy1 dengelemeyi siirdiiriiyor.

TURKIYE
HAYAT EMEKLILIK

C

I One Cikanlar
* Boylelikle DXY aylik bazda %1,54

artig kaydederek ay1 101,15

seviyesinde noktaladi.

Dolar/TL, biiyiik oranda kiiresel
dolardaki giiclenmenin etkisiyle
aylik %1,57 artis kaydederek
49,02 seviyesine yiikseldi.

Merkez Bankasi'nin 170 milyar
dolar1 asan doviz rezervleri ve TL
varliklarin sundugu cazip reel
getiri, kur tizerindeki yukar1
yonlii baskiy1 dengeliyor.

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

Isvicre Frangi (CHF)
Ingiliz Sterlini (GBP)
Euro (EUR)

Tark Lirasi (TRY)

Cin Yuani (CNY) )
Rus Rublesi (RUB) D
Japon Yeni (JPY) . ]

Gostergeler raporlama déneminin sonu itibariyladir.

Kaynak: EquityRT

I Dolar Endeksi (DXY) Yilbagindan itibaren Performansi

Oca Sub

Géstergeler raporlama dneminin sonu itibariyladir.

Nis May

Kaynak: EquityRT
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3,37
2,14
2,12
1,57
-0,33
-1,37

-1,50

G- 101,15
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I HiSSE SENEDI PiYASALARI G LK$AK+YEEMEKLiLiK

Eyliil ay1 kiiresel pay piyasalar: icin Fed'in 2023'ten bu yana ilk
kez faiz artimmina gitmesiyle ylikselen tahvil faizleri ile
teknoloji ve yapay zeka temali hisselerdeki ralli arasinda net bir
ayrismanin yasandigi bir ay oldu. Meta'nin 8 Eyliil'de tanittig
yapay zeka asistani Muse beraberinde hisse fiyat1 %26,8 deger
kazanarak Ocak 2019'dan bu yana en gii¢li aym gegirirken,
Teknoloji sektorii onclilerinden olan Nvidia ise %3,4 yiikseldi.
Buna karsin kiiciik ve orta olcekli sirketleri temsil eden Russell
2000 endeksinin %5,5 kaybetmesi, yiikselislerin dar tabanh
kaldigina isaret etti.

I One Cikanlar

® Meta, Eylil ayinda tanittigy Muse
adl yapay zeka asistaniyla
hissesinde %26,8 deger kazandi.

® BIST 100, eyliil ayinda %16,65
deger kaybederek 11.947 puana
geriledi, bu 2008'den bu yana en

sert aylik kayip oldu.
Bu ayrisma ABD endekslerine de vyansidi, Nasdag %1,9 . o .
ylikselirken S&P 500 %0,4, Dow Jones %4,3 geriledi. Avrupa'da * G:orece daha biiyiik ve likit '
da benzer bir tablo olustu, DAX %4, CAC 40 %3,6, FTSE 100 %2 gl el SIS 50 i
kayipla Eyliil'i kapatti, STOXX 600 endeksi %2,5 geriledi. @?’9 k;}’lpla sinirh bir ayrigma
gosterdi.

Yurt ici piyasalarda ise Borsa Istanbul, kiiresel pay
piyasalarindaki teknoloji odakli pozitif seyirden ayrisarak gecici
bir likidite dengelenme siirecine girdi. Bu donemde piyasa
disiplini ve yatirnmci haklarinin korunmasi amaciyla Sermaye
Piyasast Kurulu (SPK) tarafindan 7 portfoy yonetim sirketine
(PYS) ait TEFAS fonlarma yonelik yiiriitiilen tasfiye islemleri,
piyasalarda kisa vadeli bir likidite ihtiyacin1 ve temkinli bir
islem ortamini beraberinde getirdi. 16 Eyliil'de devre kesiciye yol
agan %5,541iik giinliik kayip, ardindan kiiresel tarafta ylikselen
tahvil faizleri ve petrol fiyatlarinin da eklenmesiyle, BIST 100 ay1
%16,65 kayipla 11.947,18 puandan tamamladi. Bu seyir, 2008'den
bu yana en sert diisiis goriilen aylik performans oldu ve endeks,
Mayis zirvesinden yaklasik %20 uzaklasti. Gorece daha biiyiik ve
likit sirketlerden olusan BIST 30 ise %9,9 kayipla smirhi bir
ayrigma gosterdi.

I Secili Borsa Endekslerinin Aylik Getirileri (%)

YURT iCi ENDEKSLER

Bankacilik End. G -
Surdurilebilirlik End. G 8
BIST 30 G 987

BIST 100 S 1665

Sanayi End. D 2.0

Gida Icecek End. G 22,09

YURT DISI ENDEKSLER

Nasdagq 100 (ABD) T MRS

S&P 500 (ABD) - -0,45

EURO STOXX 50 (Avrupa) ) 2,35
Shanghai Composite (Cin) C ] -3,61
DAX (Almanya) CEEEEEE—— 4,03

Gostergeler raporlama déneminin sonu itibariyladir.

Veri Kaynagi: EquityRT
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I EMEKLILIK YATIRIM FONLARI

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) ve Otomatik Katilim Sistemi (OKS)
dahil toplam sektdr biiyiikliigi, Eyliil ayinda 2 trilyon 558 milyar TL
seviyesine geriledi. Yilbagindan itibaren kaydedilen toplam biiyiime
orani ise %18,4 olarak gerceklesti. Eylil ayinda emeklilik yatirnm
fonlarinin ortalama getirisi %-2,8 oldu. Piyasalarda fiyat
oynakliklarimin arttigi bu donemde diisiik risk seviyelerine sahip
para piyasast ve kira sertifikalar1 gibi fonlar 6n plana cikarken,
kiymetli madenler ve hisse senedi fonlar1 negatif performans
kaydetti.

Katilim dahil altin fonlar Eylil ayinda ortalama %-4,4 getiri sundu.
Kiymetli maden fonlarinin ortalama getirisi ise %-5,1 olarak
gerceklesti. Glimiis temal1 fonlarda ise %-7,3’l asan kayiplar yasandu.
Fed’in gelecek donemde parasal sikilik diizeyini artirabilecegine
yonelik beklentilerin yani sira ABD tahvil faizlerindeki tarihi
yiksek seviyeler kiymetli maden temasini baskiladi.

Katilim dahil hisse senedi fonlarinda Eyliil ayina ait ortalama getiri
%-7,9 oldu. Surdiriilebilirlik ve temetti temali emeklilik fonlari,
daha direncli bir goriinlim sergileyerek kayiplar: ortalama %-4,7 ile
sinirlandirdi.

icerisinde sinirli miktar da olsa devlet tahvili bulunduran
Borglanma Araclari fon temasi, aylik bazda %1,19 ile oldukca sinirh
da olsa ylikselis kaydetti. Piyasalardaki fiyat oynaklarinin artmas:
devlet tahvillerine satig getirmis ve getirileri agag1 yonlii etkilemisti.

Para piyasasi fonlari ise bu yil en fazla getiri sunan fon tiirlerinden
birisi olurken, Eyliil ayinda da istikrarl getirisini ortalama %2,95 ile
devam ettirdi.

Ekim ay1 model portfoyiimiizde, yiiksek riskli gruplarda hisse senedi
agirhigimizi azaltirken kiymetli maden ile tarim ve gida fonlarimiza
bir miktar yer verdik. Bununla birlikte piyasalarda artan volatilite
ve fiyat oynakliklarina karsi daha temkinli bir durus sergileyerek
risk grubumuzdaki sabit getirili varlik yapisini giincelledik. Eyliil
ayinda yer verdigimiz VES kodlu Borclanma Araclar fonu yerine,
Ekim ayinda esneklik ve diisiik risk profili saglayan VEL kodlu Para
Piyasasi fonunu oneri listemize dahil ettik. Faizsiz planlarda ise THK
kodlu Kira Sertifikalar: fonumuz 6neri listemizde kalmay siirdiirdii.

I Secili Emeklilik Fon Tiirlerindeki Aylik Ortalama Getiriler (%)

Para Piyasasi Fonlari

Bor¢lanma Araglari

Rasyonet Bilesik Emeklilik Yatinm Fonu Endeksi
Altin Katihm Fonlari

Hisse Fonlari (Faizli)

Hisse Fonlari (Faizsiz)

inin sonu itibariyladr
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BES ve OKS toplam
biiyiikligii 2 trilyon 558
milyar TL'ye gerilerken,
fonlarin aylik ortalama
getirisi %-2,8 oldu.

Hisse fonlar1 %-8,9 ve kiymetli
maden fonlar %-5,1
gerilerken, para piyasasi
fonlar1 %3 getiri sagladu.

Oynakliga kars1 hisse agirlig:
azaltildy; VES fonu yerine
diisiik riskli VEL Para Piyasasi
fonu 6nerildi.

@& 295
® .19
-2,87
-4,41
-7,88

-25,53



I FAIZLI FON PERFORMANSI G LK\BEPEEMEKUUK

Il THE Fonlari (Bar rengi = Risk diizeyi) Il Gosterge
Yilbagindan itibaren Son 1 Yillik

VEL G 33,04 VEL OO 47,32
VES D 27,30 VES G 40,74
TIY D 25,93 Y D 37,92
THE G 22,50 MDE  CEEEEE— 34,69
ZHB G 22,00 VEU G 32,20
MDE D 21,05 TvJ 30,15
TBJ D 20,18 ZHG D 30,01
TYJ 18,15 ZHB PN 29,07
VEH Y 17,97 THE D 27,76
VEU ) 16,85 VEG G 23,31
ZHG ) 16,73 VEI G 21,92
VEG ) 13,73 T™L Y 21,81
T™ML G 11,81 HHY G 21,25
VEI D 11,64 VEK 21,05
VET G 10,89 VEH ) 20,92
HHY Y 9,33 TBJ ) 18,24
VEK 9,06 VET D 17,70

ZHE ® 2,84 ZHE - 9,56

HHB o 2,68 HHE @ 4,16
Mevduat S 3214 Mevduat  CEEEED 4574
Repo D 27,92 Repo D 39,25
BIST KYD ) 19,61 BIST KYD ] 33,57
Eurobond D 12,41 BIST KYD Altin Agirlikli Ortalama ) 25,47
Déviz Sepeti D 12,19 Eurobond [ ) 20,14
BIST KYD Altin Agirlikl Ortalama D 7,53 Déviz Sepeti G 15,76

BIST 100 ) 6,09 BIST 100 - 8,49

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

Kaynak: THE Ekonomik Arastirmalar.

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

Faizsiz (Katilim) Fonlar Bl THE Fonlari (Bar rengi = Risk diizeyi) [l Gosterge
Yilbagindan itibaren Son 1 Yilhk
KRV oo 35,36 THC s 45,88
THK D 32,65 VEY G 45,24
VEY D 32,11 KRM G 40,35
ZHF I 24,73 ZHF D 34,89
VER 24,72 VGB . ] 34,80
VGB CGED 24,48 VEB D 32,06
VEB G 24,11 VGD D 31,64
HHM G 23,55 VER 30,30
VYB D 22,27 HHM ) 26,75
TMN 16,92 TMN 25,33
ZHD I 12,78 VYB O 22,52
VGD . 555 VGA CE— 20,41
VGE [ ] 0,58 ZHD O 18,26
VGA [ 0,44 VGE ) 4,48
Katilim Hesabi D 26,57 Katilim Hesabi ) 37,44
Kira Sertifikasi . 21,03 Kira Sertifikasi ) 30,56
Katilm Hisse G 1219 BISTKYD Altin Agirlikli Ortalama  quED 25,47
BIST KYD Altin Agirlikli Ortalama [ ) 7,53 Katihm Hisse ) 11,71
Tim degerler yiizde (%) degisim olarak, ilgili d6nem sonu itibariyla gésterilmektedir.
Kaynak: THE Ekonomik Arastirmalar.
Otomatik Katilim (OKS) Fonlan
Yilbagindan itibaren Son 1 Yilhk
VKE S 35,39 VKE G 48,90
VKJ D 33,27 VKJ G 47,26
VGG 32,61 VGG 43,37
VEP D 30,74 VEP D 42,63
VED D 29,43 VED D 42,09
VEV ] 28,02 VEV D 39,77
VGF D 23,83 VGK 33,67
VGH D 23,00 VGH D 29,55
VGK 21,40 VGZ D 28,90
VEO ) 17,15 VGF D 27,00
VGC D 16,01 VGC PrRRRNEEEEEN 26,73
VGZ D 15,01 VEO PN 20,98

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

Kaynak: THE Ekonomik Arastirmalar.

Riskmetre n n - 4 n 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 THK - Kira Sertifikalan Kat. %100

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

W VEL - Para Piyasasi %90 W THK - Kira Sertifikalari Kat. %90
B VEH - Hisse Senedi %10 B KRM - Katilim Karma %10

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

W VEL - Para Piyasasi %60 W THK - Kira Sertifikalar %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

W VEL - Para Piyasasi %50 W THK - Kira Sertifikalar %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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