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2- Ekonominin Genel durumu

2022 yilinin ana gliindemi tim global ekonomilerde enflasyondaki artis egilimi oldu. 2021 vyili
ikinci yarisindan itibaren ylikselme egilimine giren enflasyon 2022 yili Kasim ayinda zirve
yaptiktan sonra kismen gerileme edilimine girdi. Bloomberg tarafindan Ulkelerin ekonomik
bayuklik adirhgina gore hesaplanan enflasyon dinyada 2021 vyilinda %5,74 olarak
gerceklesmisti. 2022 yili Ekim ayinda %10,42 ile zirve yaptiktan sonra diinyada enflasyon 2022



yilini %9,65 seviyesinde tamamladi ve 2023 yilinin henliz baslarinda yaklasik olarak 60 baz

puan kadar gerileyerek %9,05 seviyesine geldi.

Enflasyondaki ylkselisin ardinda yatan kdk nedenlerden biri 2020 yilinda baslayan Covid-19
salgini sirecindeki parasal genisleme olurken diger bir neden de o6zellikle Cin‘in 2022 yili
genelinde uyguladigi “Sifir Covid” politikasi nedeniyle tedarik zincirinde yasanan sikintilar oldu.
Buna 2022 yih ilk geyredi icerisinde Rusya-Ukrayna arasindaki gerginligin savasa donmesi de
eklenince emtia endeksleri 2022 yili ilk geyredinde zirve seviyelerine ulasti. Sonrasinda ise gerek
gelismis Ulke merkez bankalarinin parasal sikilasma slrecine girmis olmasi, gerek tedarik
sorunlarindaki azalma egilimi ve gerekse de 6ne cekilen talebin doygunluda yaklasmasi ile
birlikte emtia fiyatlan 2022 yilinin ikinci geyredinden itibaren gerilemeye basladi. Dolar bazinda
2021 yilinda %37 artan genel emtia endeksi, 2022 yilinda ortalama olarak %10 kadar bir artis

sergiledi.

Global ekonomilerde, Ozellikle de gelismis Ulkelerde, merkez bankalari enflasyondaki ylkselisi
onlemek adina para politikasinda sikilasma edilimine girdiler. ABD merkez bankasi FED Mart
2022'den itibaren faizleri 425 baz puan artirarak %4,50 seviyesine yukseltti. Avrupa merkez
bankasi ECB de Haziran 2022'ye kadar %0’da tuttugu para politikasi faizini 2022’'nin sonuna

geldigimizde %?2,50 seviyesine ylkseltti.

Sikilasan para politikasi nedeniyle 2021'in ikinci yarisinda yukari yonli ivme kazanmaya
baslayan ABD faizleri 2022 yili icerisinde yakin dénemin zirve noktalarina ulasti. 2021 yilini
%1,51'den tamamlayan ABD 10 yillik faiz oranlan %4,24 seviyesine kadar yilkseldikten sonra
2022 yilini %3,87 seviyesinden tamamladi. Dinya genelinde ise 2015'ten bu yana islem gdéren

negatif faizli tahvil stoku tamamen sifirlanmis oldu.

ABD Dolan ise 2022'de genelde glicli bir seyir izleyip Ggincl ceyrek sonuna kadar glgli kald.
Dolar Endeksi olarak bilinen DXY 2022'ye 96 seviyesinden baslarken vyil icerisinde 114 seviyesine
kadar ylkselip yili 104 seviyesinde tamamladi. Euro, ABD Dolarina karsi ayni trendi izledi ve
1,1370 seviyesinden basladidi yil igerisinde 0,9594’e kadar geriledikten sonra kismen gug
kazanarak yili 1,0705 seviyesinden kapatti. ABD Dolari'nin genelde gugli seyrinde FED’in faiz
artinmina daha erken baslamis olmasi rol oynamakla birlikte Rusya-Ukrayna gerginliginden
enerji maliyetleri agisindan Avrupa’nin olumsuz etkilenecedi beklentisi 6nemli rol oynadi. Son
ceyrekte ise FED'in faiz artirim hizini azaltabilecedi beklentisi ABD Dolari'nin zayiflamasinda etkili

oldu.

Altin 2022 yili igerisinde 6zellikle yilin ikinci ceyredinden itibaren saticili bir seyir izledi. Rusya-
Ukrayna gerginligi ile ilk geyrek icerisinde 2,051 $ seviyesine kadar ylkselmis olsa da

sonrasinda gelismis Ulke merkez bankalarinin faiz artirnnmi sirecinden olumuz etkilenen altin



2022 yilini 1,800 $ seviyesinden tamamladi. Yil ortalamalari olarak degerlendirildiginde ise 2020,

2021 ve 2022'nin birbirine oldukca yakin 1,800 $ seviyelerinde oldugu gorilmekte.

Tim bu gelismeler cercevesinde diinyada 2022 yili ekonomik biyime tahminleri Bloomberg
terminal verilerine gore 2022 sene basindaki %4,4 seviyesinden 2022 sonunda %3,0’e kadar

geriledi. 2023 igin ise beklentiler halen %?2,1 seviyesinde bulunuyor.

Tlrkiye ise gevsek para politikasi uygularken diinyadaki enflasyon dalgasindan benzer sekilde
etkilendi. Tuketici fiyatlar yilhk bazda %64,3 artarken, Uretici fiyatlarindaki artis orani ise %97,7
olarak gerceklesti. TL ise yilin ilk yarisindaki deder kaybinin aksine ikinci yarida daha stabil bir
performans sergiledi. Faiz oranlari tarafinda ise TCMB’nin zorunlu karsilik kapsaminda uyguladigi
politika seti ile bankalarin TL bonoya artan ilgisi sayesinde 10 yilhk TL bono faizi 2022'ye
basladidi seviyenin yaklasik 15 puan kadar altinda %9,83 seviyesinde yili tamamladi. Bloomberg
terminal verilerine gdre Tlrkiye icin ekonomik blyime beklentileri 2022 yilina baglarken %3,7
seviyesinde iken yil kapanisinda bu oran %5,1’e kadar yukseldi. 2023 igin ise ekonomik blyime

beklentisi %2,8 seviyesinde bulunuyor.

Pay (Hisse Senetleri) Piyasasi: 2022 yili BIST (Borsa Istanbul) icin ¢ok c¢ok iyi bir
performansla tamamlana bir yil oldu. 2021 yilini 1.858 seviyesinden tamamlayan BIST-100
endeksi 2022 yilinl %197 getiri ile 5.509 seviyesinden tamamladi. Bankacilik sektéri hisselerinin
daha olumlu aynistigi 2022'de banka endeksi %215, sanayi endeksi ise %162 getiri sagladi.
Alternatif yatirnm araclarinin getirisinin zayif kaldigi 2022 vyilinda BIST vyerli yatinmcilar
tarafindan yegane yatirim alani olarak gorildd. Yerli yatirnmcr sayisi 2021 sonundaki 2,33 milyon
kisiden 2022 sonunda 3,76 milyon kisiye ylkselirken, yatirim tutari da ayni dénemde 294 milyar
TL’'den 1 trilyon TL'ye yiikselmis oldu. Islem hacmi ise hem yatinmca sayisindaki artis hem de
hisse senetlerindeki primlenmeye bagh olarak 2021’de glnlik ortalama 29 milyar TL'den
2022'de 68 milyar TL'ye ylkseldi.

Ilgili déneme iliskin portféy yoneticisi yorumu:

Yilin ikinci yarisinda da enflasyon temasinin 6n planda olmasi sebebiyle fon portféylnde
enflasyon getirili kiymetlere yatinma devam edilmistir. Bununla birlikte dedisken faizli ve
TLREF'e endeksli kiymetlere portfoyde yer verilmistir. Mevzuat degisikligiyle beraber getiri
edgrisinin uzun tarafi asagr gelmistir. Bu sebeple uzun vadeli tahvillerdeki pozisyonlar
azaltlmistir. Diger yandan endeks dederinin cazip oldugu seviyelerden hisse senedi

pozisyonumuzu arttirarak borsadaki yikselisten de getiri anlaminda yararlanilmaya calisiimistir.



3- Fon performansi

31.12.2021-31.12.2022 tarihleri arasinda fon getirisi %96,22 olarak gergeklesirken,
karsilastirma 6lgltl getirisi %76,95 olarak gergeklesmistir.

Ayrintilar igin performans sunum raporuna bakilmahdir.
Fonun karsilastirma 6lgltd;

%70 BIST-KYD DIBS Tim Endeksi

%15 BIST 100 Getiri Endeksi

%10 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi
%5 BIST-KYD OSBA Sabit Endeksi
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- Toplam Getiri - Karsilagtirma Olciitiiniin Getirisi

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.

4-Fonun Ictiiziik, Izahname ve Tanitim Formu Degisiklikleri

Fonun vyatinm stratejisindeki dedisiklikler, yatirm stratejisi bant araligi bilgilerine,
ictiiziik/izahname tadil metinlerine, uygulanan Fon Azami Toplam Gider Kesintisi ve Fon Isletim

Gideri Kesintisi oranlarina iliskin bilgilere https://www.garantibbvaemeklilik.com.tr/ksbf internet

adresinden ve Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) https://www.kap.org.tr/ ulasilabilmektedir.



https://www.garantibbvaemeklilik.com.tr/ksbf
https://www.kap.org.tr/

5- Fonun Donem Sonu itibariyle Portfoy Degeri ve Net Varlik Degeri

Tablolan

FON PORTFOY

M 30.12.2022
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Dedger | Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
Pay 269.972,00 | AEFES 18.290.603,00
2.510.827,00 | AKBNK 49.086.667,85
3.390,00 |ALARK 277.980,00
168.808,00 | BIMAS 23.109.815,20
83.783,00 | CCOLA 17.125.245,20
104.173,00 | DOAS 20.417.908,00
2.493.769,00 | DOHOL 26.384.076,02
441.886,00 | GARAN 13.274.255,44
529.821,00 | KCHOL 44.346.017,70
320.462,00 | KOZAA 17.176.763,20
915.287,00 | KRDMD 16.466.013,13
222.715,00 | MAVI 29.442.923,00
21.026,00 | MGROS 3.080.309,00
71.733,00 | PGSUS 34.431.840,00
805.698,00 | SAHOL 36.320.865,84
720.305,00 |SISE 30.915.490,60
492.000,00 | TCELL 18.636.960,00
286.879,00 | THYAO 40.421.251,10
291.588,00 | TOASO 48.316.131,60
417.948,00 | TRGYO 8.066.396,40
962.131,00 | TTKOM 23.629.937,36
112.742,00 | TUPRS 59.741.985,80
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
Devlet Tahvili TL 30.500.000,00 | TRT011025T16 34.777.417,75
3.500.000,00 | TRT020823T11 20.320.539,87
6.500.000,00 | TRT020926T17 8.756.979,78
1.000.000,00 | TRT030523T13 5.665.960,46
115.000.000,00 | TRT031029T10 112.191.619,89
25.000.000,00 | TRT040832T18 41.430.560,73
4.900.000,00 |TRT050624T35 16.992.714,15
2.500.000,00 | TRT061124T11 8.301.363,42
3.500.000,00 | TRT061223T11 3.480.100,67
300.000,00 | TRT070727T13 1.588.217,91
17.500.000,00 |TRT080323T10 17.793.349,35
3.000.000,00 | TRT080524T17 17.630.915,58
18.500.000,00 |TRT090627T12 26.396.558,38
78.000.000,00 | TRT110226T13 85.494.730,12
18.000.000,00 |TRT110232T15 41.710.472,55
10.539.099,00 |TRT110827T16 11.785.888,16
9.500.000,00 | TRT120128T11 49.221.139,00
5.275.118,00 | TRT120325T12 5.258.082,86
90.190.881,00 | TRT130928T12 92.404.018,93




20.000.000,00 |TRT131032T13 20.934.581,45
40.592,00 |TRT131130T14 49.649,21
34.000.000,00 |TRT131223T12 30.999.417,77
27.000.000,00 | TRT140126T37 25.965.129,12
53.500.000,00 | TRT140623T19 55.250.682,02
10.000.000,00 | TRT150927T11 10.840.129,65
2.500.000,00 |TRT160425T17 14.548.392,75
114.500.000,00 | TRT170424T17 135.969.127,19
5.000.000,00 |TRT171127T15 4.939.372,95
75.032.753,00 | TRT180123T10 79.259.044,70
28.500.000,00 | TRT180625T13 92.724.499,87
500.000,00 |TRT180924T11 2.890.668,75
84.900.000,00 |TRT181023T19 95.023.981,27
96.000.000,00 | TRT190826T19 93.093.885,84
300.000,00 |TRT200324T13 312.703,09
58.700.000,00 |TRT200923T18 64.938.444,41
300.000,00 |TRT240227T17 347.161,69
32.065.000,00 |TRT240724T15 33.110.577,56
40.500.000,00 |TRT250123T11 40.244.090,13
8.100.000,00 |TRT270923T11 8.268.548,15
160.034,00 | TRT280531T14 591.032,26
2.500.000,00 |TRT280628T18 12.031.978,31

Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)
Vadeli Mevduat-TL 16.235.998,00 |02.01.2023 16.235.997,81
TOPLAM 2.018.729.160,95

NET VARLIK DEGERI 30.12.2022

TABLOSU

TUTARI (TL)

1.Fon Portfoy Degeri

2.018.729.160,95

Hazir Degerler (+)

30.443,23

- Diger Hazir Degerler

30.443,23

Alacaklar (+)

18.216.083,29

- Takastan Alacaklar (T1)

9.793.563,30

- Takastan Alacaklar (T2)

7.827.619,03

- Diger Alacaklar

594.900,96

Borglar (-)

3.346.149,18

- Yonetim Ucreti

3.249.792,56

- Diger Borglar

96.356,62

2.Net Varlik Degeri

2.033.629.538,29

Toplam Pay Adedi

1.500.000.000.000,00

Dolasimdaki Pay Sayisi

43.101.089.767,09

3.Birim Pay Degeri

0,047183

*ilgili ddnem fon portfdylne tlrev arag dahil edilmemis ve 6ding islemi gergeklestirilmemistir




